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BEGRUNDELSE

1. BAGGRUND FOR FORSLAGET
1.1. Forslagets begrundelse og formél

Derivataftaler er et vigtigt redskab for EU's banker og virksomheder til styring af deres risici,
uanset om disse knytter sig til @ndringer i rentesatser, valutakursudsving eller en
forretningspartners misligholdelse. Uigennemsigtige derivatmarkeder fungerede imidlertid
ogsa som en uensket kanal til afsmitning. Derivatmarkeder skal derfor vere omfattet af
effektiv regulering og effektivt tilsyn for at sikre finansiel stabilitet.

I betragtning af derivatmarkeders globale karakter og i overensstemmelse med aftalen pa G20
i Pittsburgh i 2009' om at mindske den systemiske risiko, der er forbundet med omfattende
brug af derivater, vedtog EU forordningen om europ®isk markedsinfrastruktur (EMIR) i
2012.% Kravet om, at standardiserede over-the-counter (OTC)-derivataftaler skal cleares
gennem en central modpart (CCP), er et centralt element i EMIR. En CCP er en
markedsinfrastruktur, der mindsker de systemiske risici og eger den finansielle stabilitet ved
at std mellem de to modparter 1 en derivataftale (f.eks. ved at fungere som keber over for
selgeren og selger over for keberen af risiko) og dermed reducere risikoen for begge. EMIR
indforte ogsa strenge tilsynsmaessige og organisatoriske krav samt strenge krav til god
forretningsskik for CCP'er, og der blev etableret ordninger for deres tilsyn for at mindske
enhver risiko for brugerne af en CCP og understette den systemiske stabilitet.

Siden vedtagelsen af EMIR 1 2012 er central clearing vokset betydeligt, og CCP'er er 1
stigende grad blevet koncentreret og integreret 1 hele EU og med tredjelande.

Dette forslag sikrer, at de tilsynsmaessige rammer holder trit med denne udvikling. Det
foreslas, at EU udstyrer sin kapitalmarkedsunion med et mere effektivt og sammenhangende
tilsynssystem for CCP'er af hensyn til yderligere markedsintegration og finansiel stabilitet og
mere lige vilkar.

CCP'er har fiet storre betydning siden vedtagelsen af EMIR, og deres betydning vil vokse
yderligere i de kommende ar

CCP-aktiviteten i Unionen og pa verdensplan er i de fem ar siden vedtagelsen af EMIR vokset
hurtigt 1 bdde omfang og rakkevidde. Dette er et tegn pa, at lovgivningen fungerer og
opfylder sit formal.

Ved udgangen af juni 2016 blev ca. 62 % af den samlede vaerdi af alle OTC-derivataftaler og
aktivklasser (rentesatser, credit default, valuta osv.) clearet centralt af CCP'er’, hvilket svarer
til 337 bio. USD. Cirka 97 % (328 bio. USD) af alle centralt clearede derivataftaler er
rentederivater.

http://www.g20.utoronto.ca/2009/2009communique0925.html.

2 Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 648/2012 af 4. juli 2012 om OTC-derivater,
centrale  modparter og  transaktionsregistre. =~ Findes pa&  http://eur-lex.europa.cu/legal-
content/DA/TXT/PDF/?uri=CELEX:02012R0648-20170103&qid=1492599335405 & from=DA.

BIS, Statistical release, OTC derivatives statistics at end-June 2016, november 2016.
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Ved udgangen af 2015 blev ca. 60 % af alle OTC-rentederivater clearet centralt, mens det
tilsvarende tal ved udgangen af 2009 var pa 36 %”. Central clearing har ligeledes faet storre
betydning pa markedet for kreditderivater (de sdkaldte CDS'er), idet andelen af udestiende
CDS'er clearet gennem CCP'er er steget stot, siden disse data ferste gang blev indberettet, dvs.
37 % ved udgangen af juni 2016, mens det var 10 % ved udgangen af juni 2010,

CCP'ers hurtigt voksende betydning i det globale finansielle system afspejler ikke blot
indforelsen af forpligtelser til central clearing pé tvars af forskellige aktivklasser®, men ogsa
oget frivillig anvendelse af central clearing som folge af markedsdeltagernes voksende
bevidsthed om fordelene ved central clearing (clearingforpligtelserne har kun fundet
anvendelse siden juni 2016)’. T henhold til EMIR skal visse rentederivater og CDS'er cleares
centralt i overensstemmelse med lignende krav i andre G20-lande®. Bankkapitalreglerne er
blevet andret for at tilskynde til central clearing og gere bilateral clearing dyrere i relative

tal’, mens bilaterale transaktioner siden marts 2017 har veret underlagt yderligere krav til
sikkerhedsstillelse .

Veaksten 1 CCP-aktiviteten vil fortsette 1 de kommende ar. Det forventes, at yderligere
aktivklasser vil blive underlagt obligatoriske clearingforpligtelser'', og at incitamenter til at
begrense risici og omkostninger vil fore til endnu mere frivillig clearing. Forslaget fra maj
2017 om at ®&ndre EMIR pa en malrettet madde med henblik pa at forbedre forordningens
effektivitet og proportionalitet vil forsterke denne tendens ved at skabe yderligere
incitamenter for CCP'er til at tilbyde modparter central clearing af derivater'>. Endelig vil
dybere og mere integrerede kapitalmarkeder som folge af kapitalmarkedsunionen (CMU)
skabe et endnu sterre behov for greenseoverskridende clearing 1 EU og derved yderligere oge
CCP'ernes betydning og indbyrdes forbindelse i det finansielle system.

Se http://europa.eu/rapid/press-release MEMO-16-3990 en.htm, november 2016.

BIS, Statistical release, OTC derivatives statistics at end-June 2016, november 2016.

FSB, OTC Derivatives Market Reforms, Eleventh progress report on implementation, august 2016. Se
navnlig afsnit 3.2.1 om central clearing af standardiserede transaktioner samt tilleg C og I for
yderligere oplysninger.
https://www.kfw.de/KfW-Group/Newsroom/Aktuelles/Pressemitteilungen/Pressemitteilungen-
Details_407936.html.

I overensstemmelse med EMIR har Den Europeiske Veardipapir- og Markedstilsynsmyndighed
(ESMA) til opgave at udvikle tekniske standarder, som praciserer de OTC-derivatklasser, der ber vere
omfattet af clearingforpligtelsen. ESMA forer ogsa et offentligt register over clearingforpligtelsen.
Yderligere oplysninger om clearingforpligtelserne findes pé s. 8-10 i det offentlige register:
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/public_register for the clearing_obligation_und
er_emir.pdf.

Forslag til Europa-Parlamentets og Radets forordning om &ndring af forordning (EU) nr. 575/2013 med
hensyn til gearingsgrad, net stable funding ratio, krav til kapitalgrundlag og nedskrivningsrelevante
passiver, modpartskreditrisiko, markedsrisiko, eksponeringer mod centrale modparter, eksponeringer
mod kollektive investeringsselskaber, store eksponeringer og indberetnings- og oplysningskrav og om
@ndring af forordning (EU) nr. 648/2012.

10 Kommissionens delegerede forordning (EU) 2016/2251 af 4. oktober 2016 (EUT L 340 af 15.12.2016,
s. 9).

ESMA har undersogt flere klasser af OTC-rente-, kredit-, aktie- og valutaderivater og foreslog
clearingforpligtelsen for nogle af dem. Som angivet i nedenstdende tabel kan ESMA overveje
yderligere clearingforpligtelser i fremtiden, herunder f.eks. "Equity Lookalike/Flexible equity
derivatives and CFD" og "ForEx Non-deliverable Forward) (NDF)".

Forslag til Europa-Parlamentets og Radets forordning om &ndring af forordning (EU) nr. 648/2012 for
sa vidt angdr clearingforpligtelsen, suspension af clearingforpligtelsen, indberetningskrav,
risikoreduktionsteknikker for OTC-derivataftaler, der ikke cleares af en central modpart, registrering af
og tilsyn med transaktionsregistre samt krav til transaktionsregistre.
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CCP'ers voksende rolle giver anledning til beteenkeligheder med hensyn til behovet for at
opgradere de tilsynsmcessige rammer i henhold til EMIR, ogsd i lyset af oprettelsen af
kapitalmarkedsunionen

CCP'ers voksende betydning i det finansielle system og den hermed forbundne koncentration
af kreditrisiko 1 disse infrastrukturer har tiltrukket sig regeringers, regulerende myndigheders,
tilsynsmyndigheders, centralbankers og markedsdeltageres opmarksomhed.

Mens omfanget og raekkevidden af centralt clearede transaktioner er vokset, har antallet af
CCP'er vearet relativt begrenset. I gjeblikket er der 1 EU etableret 17 CCP'er, som alle er
meddelt tilladelse 1 henhold til EMIR til at tilbyde deres tjenesteydelser i Unionen — om end
ikke alle CCP'er er meddelt tilladelse til at cleare alle aktivklasser (f.eks. er der kun 2 CCP'er,
der clearer kreditderivater, og kun 2 CCP'er, der clearer inﬂa‘[ionsderivater13).14 Der er
anerkendt yderligere 28 tredjelands-CCP'er i henhold til EMIR's &kvivalensbestemmelser,
hvilket betyder, at disse CCP'er kan tilbyde deres tjenesteydelser i EU." Clearingmarkederne
er sdledes integrerede i hele EU og er staerkt koncentrerede i visse bestemte aktivklasser. De
er ogsd i hej grad indbyrdes forbundne.'®

Mens oget clearing via CCP'er, der er genstand for ordentlig regulering og ordentligt tilsyn,
styrker systemisk stabilitet generelt, betyder koncentrationen af risiko, at det er meget lidt
sandsynligt, at en CCP bliver nedlidende, men hvis det alligevel sker, er konsekvenserne
potentielt ekstremt vidtraekkende. I betragtning af CCP'ers centrale betydning for det
finansielle system giver CCP'ernes ogede systemiske betydning anledning til
betenkeligheder. CCP'er er selv blevet en kilde til makroprudentiel risiko, da nedlidende
CCP'er kan medfere alvorlige forstyrrelser af det finansielle system og vil have systemiske
virkninger. F.eks. kan omfattende, ukontrolleret ophavelse og afvikling af aftaler, der cleares
af CCP'er, fore til pres pé likviditet og sikkerhedsstillelse pa markedet, hvilket forarsager
ustabilitet pd markedet for underliggende aktiver og det finansielle system som helhed. I
lighed med visse andre finansielle formidlere er CCP'er ogsa potentielt modtagelige for
"stormleb", hvis clearingmedlemmer mister tilliden til en CCP's solvens. Dette vil kunne
forarsage et likviditetschok hos CCP'en, eftersom den forseger at opfylde sine forpligtelser
om at returnere sikkerhedsstillelsen (dvs. initialmargin). Virkningen af en nedlidende CCP vil
som folge af oget koncentration af risiko blive forsterket af en voksende indbyrdes
forbindelse mellem CCP'er bdde direkte og indirekte via deres medlemmer (normalt store
internationale banker) og kunder.

Som reaktion pi og i overensstemmelse med det, man blev enige om i G20', vedtog
Kommissionen et forslag til en forordning om CCP'ers genopretning og afvikling i november

13 Se ESMA, Report EU-wide CCP Stress test 2015, 29 April 2016, 2016/658 og grafen i afsnit 3.1 i
konsekvensanalysen, der ledsager dette forslag.

Se den fuldstendige liste over de CCP'er, der er etableret i Unionen, i tabel 3 i afsnit 2.3 i
konsekvensanalysen, der ledsager dette forslag.

ESMA fremlagger i overensstemmelse med EMIR en liste over tredjelands-CCP'er, der er anerkendt
som udbydere af tjenesteydelser og aktiviteter i Unionen. Der er etableret tredjelands-CCP'erne i 15
lande, som er omfattet af CCP-&kvivalensafgerelser vedtaget af Kommissionen, herunder Australien,
Hongkong, Singapore, Japan, Canada, Schweiz, Sydkorea, Mexico, Sydafrika og CFTC i USA,
Brasilien, De Forenede Arabiske Emirater, Dubai International Financial Centre (DIFC), Indien og New
Zealand.

Jf. punkt 2.3 i konsekvensanalysen, der ledsager dette forslag.

Pa topmedet i Cannes i november 2011; G20-landenes stats- og regeringschefer godkendte FSB's "Key
Attributes of Effective Resolution Regimes for Financial Institutions" som "en ny international standard
for afviklingsordninger". Se G20-ledernes kommuniké fra topmedet i Cannes den 3.-4. november 2011,
afsnit 13.
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2016"%. Formélet med forslaget er at sikre, at myndighederne er ordentligt klaedt pa til at
héndtere en nedlidende CCP, sikre den finansielle stabilitet og begranse omkostningerne for
skatteyderne. Med forslaget om CCP'ers genopretning og afvikling blev der sat fornyet fokus
pa de tilsynsmessige rammer for EU- og tredjelands-CCP'er, der er omfattet af EMIR, og i
hvilket omfang disse rammer kan geres mere effektive fem &r efter EMIR's vedtagelse.
Neavnte forslag er 1 gjeblikket genstand for forhandlinger i Europa-Parlamentet og Radet.
Dette igangverende arbejde skal koordineres og vare i overensstemmelse med narvaerende
forslag.

Tilsynsmeessige rammer for EU-CCP'er

I henhold til EMIR varetages tilsynet med EU-CCP'er af nationale tilsynskollegier, Den
Europaiske Verdipapir- og Markedstilsynsmyndighed (ESMA), de relevante medlemmer af
Det Europaiske System af Centralbanker (ESCB) og andre relevante myndigheder (f.eks. de
storste clearingmedlemmers tilsynsmyndigheder, visse handelspladsers og
vardipapircentralers tilsynsmyndigheder). Disse kollegier kan omfatte helt op til 20
medlemsmyndigheder, og de er athengige af hjemlandets myndigheds koordinering. Disse
rammer giver anledning til visse betenkeligheder i lyset af den aktuelle status for
integrationen pa det marked, som skal afspejles i de tilsynsmaessige rammer. Dette er ogsa
vigtigt for at styrke kapitalmarkedsunionen.

For det forste indebaerer den stigende koncentration af clearingydelser pa et begranset antal
CCP'er, og den deraf folgende stigning i1 grenseoverskridende aktiviteter, at CCP'er 1 et lille
antal medlemsstater far stadig sterre betydning for EU's finansielle system som helhed. I
modsetning til denne tendens bestemmes de nuvarende tilsynsmassige rammer hovedsagelig
af hjemlandets myndighed (f.eks. er det hjemlandets myndighed, der har det endelige ansvar
for at treffe vigtige beslutninger, f.eks. om udvidelse af tilladelsen eller godkendelse af
outsourcing- og interoperabilitetsordninger), og de ma derfor tages op til fornyet overvejelse.

For det andet kan en uensartet tilsynspraksis i forhold til CCP'er (f.eks. forskellige betingelser
for tilladelse eller modelvalideringsprocedurer) i EU skabe risiko for regel- og tilsynsarbitrage
for CCP'er og indirekte for deres clearingmedlemmer eller kunder. Kommissionen har gjort
opmerksom pa disse risici 1 fremvakst og behovet for storre tilsynsmassig konvergens 1 sin
meddelelse om kapitalmarkedsunionen fra september 2016'° og i den offentlige hering om de
europziske tilsynsmyndigheders (ESA'ers) aktiviteter”, som begge fremhevede de
udfordringer, som uensartet tilsynspraksis udger.

For det tredje er centralbankernes rolle — som udstedere af valuta — ikke tilstreekkeligt
afspejlet i CCP-kollegierne. Mens centralbankernes og tilsynsmyndighedernes befojelser vil
kunne overlappe hinanden (navnlig pa omrader som f.eks. interoperabilitet, kontroller af
likviditetsrisici osv.), vil der potentielt kunne vare mangel pa afstemning i tilfeelde, hvor
tilsynsvirksomhed pévirker centralbankernes centrale ansvarsomrader i tilknytning til f.eks.
prisstabilitet, pengepolitik og betalingssystemer. I krisesituationer kan deres manglende
afstemning ege risiciene for den finansielle stabilitet, hvis fordelingen af ansvarsomrider
myndighederne imellem forbliver uklar.

Forslag til Europa-Parlamentets og Rédets forordning om et regelsat for genopretning og afvikling af
centrale modparter og om @ndring af forordning (EU) nr. 1095/2010, (EU) nr. 648/2012 og (EU)
2015/2365 (COM(2016) 856 final).

Meddelelse om "Unionens tilstand 2016: Gennemforelse af kapitalmarkedsunionen — Kommissionen
fremskynder reformprocessen"”, 14. september 2016, IP/16/3001.

Offentlig hering om de europeiske tilsynsmyndigheders aktiviteter — 21.3.2017-16.5.2017.
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Tilsynsmcessige rammer for tredjelands-CCP'er

I dag cleares en betydelig del af de finansielle instrumenter denomineret 1 medlemsstaternes
valutaer af anerkendte tredjelands-CCP'er. For eksempel er det notionelle udestdende beleb pé
Chicago Mercantile Exchange (CME) 1 USA 1,8 bio. EUR for euro-denominerede
rentederivater og 348 mia. SEK for SEK-denominerede rentederivater. Dette giver ogsé
anledning til en reekke betaenkeligheder.

For det forste har gennemforelsen af EMIR's system for &kvivalens og anerkendelse vist visse
mangler navnlig vedrerende lgbende tilsyn. Navnlig efter at en tredjelands-CCP er blevet
anerkendt, er ESMA stedt pd vanskeligheder med at f4 adgang til information fra CCP'en,
foretage kontrolbesgg pa stedet hos CCP'en og udveksle oplysninger med de relevante EU-
reguleringsmyndigheder, tilsynsmyndigheder og centralbanker. Som felge heraf er der risiko
for, at tredjelands-CCP'ers praksis og/eller tilpasninger af risikostyringsmodeller ikke opdages
og/eller adresseres, hvilket kan have store konsekvenser for EU-enhedernes finansielle
stabilitet.

For det andet far den potenticlle manglende afstemning mellem tilsynsmaessige mal og
centralbankmadl inden for kollegierne en yderligere dimension i forbindelse med tredjelands-
CCP'er, hvor ikke-EU-myndigheder er involveret.

For det tredje er der en risiko for, at @ndringer i reglerne for CCP'er og/eller regelsattet i et
tredjeland kan indvirke negativt pa resultaterne af regulering eller tilsyn og derved fore til
ulige vilkdar mellem EU- og tredjelands-CCP'er og skabe mulighed for regel- eller
tilsynsarbitrage. Der findes i dag ikke nogen mekanisme til sikring af, at EU automatisk bliver
underrettet om sddanne @ndringer og kan traeffe passende foranstaltninger.

Sadanne problemer vil sandsynligvis fa sterre betydning i de kommende ar, da
kapitalmarkedernes globale karakter betyder, at tredjelands-CCP'er vil spille en voksende
rolle. Ud over de 28 tredjelands-CCP'er, der allerede er anerkendt af ESMA, er der yderligere
12 CCP'er fra 10 jurisdiktioner, der har anmodet om anerkendelse®' og afventer en afgerelse
fra Kommissionen om &kvivalens af deres regulerings- og tilsynsordninger.

Desuden er der en betydelig meaengde euro-denominerede derivattransaktioner (og andre
transaktioner, der er omfattet af EU-clearingforpligtelsen), der i1 gjeblikket cleares 1 CCP'er
etableret i Det Forenede Kongerige. Nér Det Forenede Kongerige forlader EU, vil der derfor
vaere en markant @ndring 1 andelen af sddanne transaktioner, der cleares i CCP'er uden for
EU's jurisdiktion, hvilket forverrer de problemer, der er naevnt ovenfor. Dette indebaerer, at
der er betydelige udfordringer, der skal lases, i forhold til at sikre den finansielle stabilitet 1
EU.

I lyset af ovenstdende vedtog Kommissionen den 4. maj 2017 en meddelelse om imodegdelse
af udfordringer for vigtige finansielle markedsinfrastrukturer og videreudvikling af
kapitalmarkedsunionen®?. Det fremgér af meddelelsen, at "yderligere @ndringer [af EMIR] er
nedvendige for at forbedre den nuvarende ramme, som skal sikre finansiel stabilitet og
understette den videre udvikling og udbygning af kapitalmarkedsunionen (CMU)".

2 I overensstemmelse med ESMA's vejledende liste over tredjelands-CCP'er, der har anmodet om

anerkendelse i henhold til artikel 25 i EMIR.

Meddelelse fra Kommissionen til Europa-Parlamentet, Rddet og Den Europaiske Centralbank om
imodegaelse af udfordringer for vigtige finansielle markedsinfrastrukturer og videreudvikling af
kapitalmarkedsunionen, Bruxelles, den 4.5.2017 (COM(2017) 225 final).
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Behov for at forbedre de nuvcerende tilsynsmcessige rammer

Efterhdnden som EU's clearinglandskab fortsetter med at udvikle sig, skal ordningerne for
CCP'ers kriseforebyggelse og -styring vere si effektive som muligt. EMIR og
Kommissionens forslag til en forordning om CCP'ers genopretning og afvikling er vigtige
skridt 1 den retning. Fem &ar efter vedtagelsen af EMIR har den voksende storrelse,
kompleksitet og granseoverskridende dimension af clearing i EU og pa verdensplan
imidlertid vist, at der er mangler i1 de tilsynsmassige rammer for EU- og tredjelands-CCP'er.
Det foreliggende forslag indeholder derfor specifikke endringer af EMIR og ESMA-
forordningen” navnlig med hensyn til at fastlegge klare og sammenhangende
tilsynsmaessige rammer for bdde EU- og tredjelands-CCP'er.

I konsekvensanalysen, som ledsager dette forslag, medtages derfor omkostningerne og
fordelene ved disse @ndringer. Der opstilles en raekke losninger med henblik pa at forbedre
tilsynet med CCP'er pd EU-plan, yderligere at inddrage de udstedende centralbanker 1 tilsynet
med CCP'er og styrke EU's evne til at overvdge, identificere og begrense tredjelands-CCP-
risici.

Konsekvensanalysen indeholder omfattende dokumentation for, at de foresldede endringer
bidrager effektivt til at styrke den samlede stabilitet i EU's finansielle system og til yderligere
at seenke den allerede lave (men ekstremt vidtreekkende) sandsynlighed for, at en CCP bliver
negdlidende, mens omkostningerne holdes pa et minimum for markedsdeltagerne. De
foresldede a@ndringer bidrager ogsa til yderligere udvikling og uddybning af
kapitalmarkedsunionen i overensstemmelse med Kommissionens politiske prioriteringer.

1.2. Sammenhaeng med de geldende regler pA samme omréade

Dette forslag er knyttet til og i overensstemmelse med en rakke andre EU-politikker og
igangvarende initiativer, der har til formal at: 1) adressere CCP'ers systemiske betydning ii)
fremme brugen af central clearing og 1iii) forbedre omkostningseffektiviteten og
maleffektiviteten af tilsyn pa EU-plan badde inden for og uden for EU.

For det forste er forslaget i overensstemmelse med Kommissionens forslag** til en forordning
om CCP'ers genopretning og afvikling, som blev vedtaget i november 2016. Dette forslag har
til formal at sikre, at EU og de nationale myndigheder er ordentligt forberedt pa at hindtere en
negdlidende CCP, opretholde den finansielle stabilitet og forhindre, at omkostninger forbundet
med omstruktureringen og afviklingen af nedlidende CCP'er valtes over pa skatteyderne.
Kommissionens forslag har til formal at sikre, at hvis CCP'er mod forventning konfronteres
med alvorlige vanskeligheder eller fare for at blive nedlidende, opretholdes CCP'ernes
kritiske funktioner, samtidig med at den finansielle stabilitet bevares og man bidrager til at
forhindre, at omkostningerne til genopretning og afvikling af nedlidende CCP'er valtes over
pa skatteyderne. De krisestyringsordninger til genopretning og afvikling af CCP'er, der indgér
1 dette forslag, er baseret pa, at der findes ordninger for kriseforebyggelse af hgjeste kvalitet
(dvs. for CCP-regulering og -tilsyn) i henhold til EMIR. Ved yderligere at forbedre tilsynet
med CCP'er i henhold til EMIR ber sandsynligheden, uanset hvor lille den er, for at skulle ty

3 Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1095/2010 af 24. november 2010 om oprettelse af

en europeisk tilsynsmyndighed (Den Europziske Veardipapir- og Markedstilsynsmyndighed), om
@ndring af afgerelse nr. 716/2009/EF og om opheavelse af Kommissionens afgarelse 2009/77/EF (EUT
L 331 af 15.12.2010, s. 84).

Forslag til Europa-Parlamentets og Rédets forordning om et regelsat for genopretning og afvikling af
centrale modparter og om andring af forordning (EU) nr. 1095/2010, (EU) nr. 648/2012 og (EU)
2015/2365.
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til genopretnings- og afviklingsforanstaltninger blive yderligere formindsket. De tilpasninger
og forbedringer af tilsynet, som indferes med dette forslag, ma nedvendigvis ogsé afspejles pd
passende vis i det foreliggende lovgivningsforslag om CCP'ers genopretning og afvikling.
Malrettede tilpasninger kan vare nedvendige for at tage hensyn til CCP-eksekutivsamlingens
nye rolle i kollegierne i henhold til EMIR og efterfolgende i afviklingskollegierne.

For det andet er dette forslag forbundet med Kommissionens forslag”® om en @ndring af
kapitalkravsforordningen®, der blev vedtaget i november 2016. Forslaget tager sigte pa at
udelukke initialmarginer pa centralt clearede derivattransaktioner, som clearingmedlemmer
modtager som likvide midler fra deres kunder, og som de overferer til CCP'er, fra
beregningen af taerskler for gearingsgrad. Det vil derfor lette adgangen til clearing —
efterhdnden som kapitalkravene vedrerende levering af kunde- eller indirekte clearingydelser
aftager — hvilket desuden styrker CCP'ers betydning i det finansielle system.

For det tredje supplerer forslaget Kommissionens forslag til mélrettede @ndringer af EMIR?’,
der blev vedtaget i maj 2017. Forslaget har til formal at forenkle visse EMIR-krav og gere
dem mere forholdsmassige med henblik péd at reducere de uforholdsmeessigt store
omkostninger for markedsdeltagerne uden at bringe den finansielle stabilitet i fare. Dette
forslag ber derfor give markedsdeltagerne yderligere incitamenter til at anvende central
clearing — hvilket desuden styrker CCP'ers betydning i det finansielle system.

For det fjerde er dette forslag i overensstemmelse med heringen, som Kommissionen indledte
i marts 2017, om de europziske tilsynsmyndigheders aktiviteter™ med henblik p4 at styrke og
forbedre de europaiske tilsynsmyndigheders méleffektivitet og omkostningseffektivitet.

For det femte er det i1 overensstemmelse med erfaringerne med gennemforelsen og
hidndhavelsen af tredjelandsbestemmelser i EU's finanselle lovgivning som anfert i
arbejdsdokumentet om @kvivalens” fra Kommissionens tjenestegrene. Arbejdsdokumentet
fra Kommissionens tjenestegrene giver et faktuelt overblik over akvivalensprocessen med
tredjelande 1 EU's lovgivning om finansielle tjenesteydelser. Arbejdsdokumentet redeger for
erfaringen med gennemforelsen og handhavelsen af tredjelandsbestemmelser i EU's
finansielle lovgivning. Der gores desuden rede for de vigtigste aspekter af a&kvivalens (f.eks.
udevelse af befojelser, vurdering, efterfolgende overvagning), og der skabes mere klarhed om,
hvordan disse opgaver gribes an i praksis.

» Forslag til Europa-Parlamentets og Rédets forordning om @ndring af forordning (EU) nr. 575/2013 med

hensyn til gearingsgrad, net stable funding ratio, krav til kapitalgrundlag og nedskrivningsrelevante
passiver, modpartskreditrisiko, markedsrisiko, eksponeringer mod centrale modparter, eksponeringer
mod kollektive investeringsselskaber, store eksponeringer og indberetnings- og oplysningskrav og om
@ndring af forordning (EU) nr. 648/2012.

Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) nr. 575/2013 af 26. juni 2013 om tilsynsmassige krav
til kreditinstitutter og investeringsselskaber.

Forslag til Europa-Parlamentets og Rédets forordning om a@ndring af forordning (EU) nr. 648/2012 for
s& vidt angar clearingforpligtelsen, suspension af clearingforpligtelsen, indberetningskrav,
risikoreduktionsteknikker for OTC-derivataftaler, der ikke cleares af en central modpart, registrering af
og tilsyn med transaktionsregistre samt krav til transaktionsregistre.

"Public consultation on the operations of the European Supervisory Authorities", 21.3.2017, findes pa
https://ec.europa.eu/info/finance-consultations-2017-esas-operations_en

"EU equivalence decisions in financial services policy: an assessment", 27.2.2017 (SWD(2017) 102
final) findes pa
https://ec.curopa.eu/info/sites/info/files/eu-equivalence-decisions-assessment-27022017_en.pdf.
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For det sjette er dette forslag i overensstemmelse med det igangvarende arbejde pa
internationalt plan inden for rammerne af Radet for Finansiel Stabilitet (FSB) med henblik pé
bl.a.: i) at fremme anvendelsen af central clearing og grenseoverskridende ordninger mellem
jurisdiktioner for at forbedre stabiliteten pd OTC-derivatmarkedet, i1) at opna en konsekvent
anvendelse af "Principles for Financial Markets Infrastructure", som er udviklet af Udvalget
om Betalings- og Markedsinfrastrukturer ("Committee on Payments and Market
Infrastructures") og Den Internationale Beorstilsynsorganisation, 1iii) at overvage
gennemforelsen af G20's derivatmarkedsreformer (gennem FSB's arbejdsgruppe om OTC-
derivater) og iv) at udarbejde yderligere retningslinjer om afvikling af CCP'er (FSB's
afviklingsgruppe).

1.3. Sammenhaeng med Unionens politik pa andre omrader

Dette forslag vedrerer ogsa, og er i trad med, Kommissionens lebende indsats for at
videreudvikle kapitalmarkedsunionen. Behovet for at videreudvikle og yderligere at integrere
EU's kapitalmarkeder blev understreget i meddelelsen om kapitalmarkedsunionen fra
september 2016, Yderligere tilsynsmassig konvergens af CCP'er pd EU-plan kan stotte
udviklingen af dybere og mere integrerede kapitalmarkeder, da mere effektive og
modstandsdygtige CCP'er er afgerende for en velfungerende kapitalmarkedsunion. Med
henblik  herpd opfordres der 1 meddelelsen om  midtvejsevalueringen  af
kapitalmarkedsunionen®', som Kommissionen vedtog den 8. juni 2017, til at styrke ESMA's
befojelser for at fremme effektiviteten af konsekvent tilsyn bade i og uden for EU. Omvendt
vil fremkomsten af storre og mere likvide finansielle markeder som folge af
kapitalmarkedsunionen resultere 1 endnu flere transaktioner, der skal afvikles via CCP'er og
vil oge disses systemiske relevans. Pa grund af potentialet for sterre volumen samt de
nuvaerende muligheder for regel- og tilsynsarbitrage er det nedvendigt med yderligere
forbedringer af tilsynsrammen for at sikre en staerk og stabil kapitalmarkedsunion.

Forslaget er desuden i overensstemmelse med Kommissionens opleg om en dybere
@konomisk og Monetar Union, der blev vedtaget den 31. maj 201772, T oplagget papeges det,
at gennemforelsen af en agte finansiel union er af afgerende betydning for en effektiv og
stabil @konomisk og Moneter Union. Ifelge oplegget omfatter dette, at der arbejdes videre
med elementer, der allerede er lagt p& bordet, herunder ved at gennemfore
kapitalmarkedsunionen. Forslaget vil bidrage til at stotte udviklingen af dybere integrerede
kapitalmarkeder ved at sikre yderligere tilsynsmaessig konvergens af CCP'er pd EU-plan.

Ved at hindtere begyndende trusler mod et velfungerende finansielt system sikrer forslaget
ogsa, at de finansielle markeder fortsat kan spille en rolle med hensyn til at bidrage til
beredygtig, langsigtet vaekst for at uddybe det indre marked yderligere til gavn for forbrugere
og virksomheder som led i Kommissionens indsats for at understotte investeringer, vaekst og
beskeftigelse.

30 "Kapitalmarkedsunionen — En fremskyndelse af reformprocessen”, 14.9.2016 (COM(2016) 601 final),
findes pa

https://ec.europa.eu/transparency/regdoc/rep/1/2016/EN/1-2016-601-DA-F1-1.PDF.

Meddelelse fra Kommissionen til Europa-Parlamentet, Radet, Det Europaiske @konomiske og Sociale
Udvalg og Regionsudvalget om midtvejsevalueringen af handlingsplanen for kapitalmarkedsunionen
(COM(2017) 292 final) af 8. juni 2017, findes pa:
https://ec.curopa.eu/info/sites/info/files/communication-cmu-mid-term-review-june2017_en.pdf.

Oplaeg om en dybere @konomisk og Moneter Union, Europa-Kommissionen, 31. maj 2017, findes pé:
https://ec.europa.eu/commission/sites/beta-political/files/reflection-paper-emu_en 2.pdf.
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2. RETSGRUNDLAG, NARHEDSPRINCIPPET oG
PROPORTIONALITETSPRINCIPPET

2.1. Retsgrundlag

Retsgrundlaget for dette forslag er artikel 114 1 TEUF, som er retsgrundlaget for EMIR og
ESMA-forordningen. I konsekvensanalysen konkluderes det, at visse dele af EMIR skal
@ndres for at styrke den samlede stabilitet 1 EU's finansielle system og for yderligere at seenke
den allerede lave (men ekstremt vidtreekkende) sandsynlighed for, at en CCP bliver
nedlidende, mens omkostningerne holdes pd et minimum for markedsdeltagerne. Kun
medlovgiverne har kompetence til at foretage de nedvendige @ndringer. Det er nedvendigt at
@ndre ESMA-forordningen med henblik pd oprettelse af CCP-eksekutivsamlingen, som har
fet overdraget vigtige opgaver 1 henhold til EMIR.

2.2, Nerhedsprincippet (for omrider, der ikke er omfattet af enekompetence)

EMIR er en forordning, der er bindende i alle enkeltheder og galder umiddelbart i hver
medlemsstat. I EMIR fastsettes sdvel de tilsynsmassige rammer for bade CCP'er, som er
etableret 1 EU, og for tredjelands-CCP'er, der leverer clearingydelser til clearingmedlemmer
eller handelspladser, der er etableret i EU. I henhold til EMIR spiller CCP'ens
etableringsmedlemsstat en veasentlig rolle 1 forbindelse med de tilsynsmassige rammer.
Medlemsstaterne og de nationale tilsynsmyndigheder kan ikke ensidigt afhjelpe de
systemiske risici, som udgeres af CCP'er, der i hgj grad er integrerede og indbyrdes
forbundne, og som opererer pa et greenseoverskridende grundlag, der gar ud over de nationale
jurisdiktioner. Desuden kan medlemsstaterne ikke begranse deres egne risici, der opstar som
folge af uensartet national tilsynspraksis. Medlemsstaterne og de nationale myndigheder kan
ikke alene imedegd de systemiske risici, som tredjelands-CCP'er kan udgere for den
finansielle stabilitet 1 EU som helhed.

Malene i EMIR om at ege sikkerheden og effektiviteten af CCP'er ved at fastsatte ensartede
krav for udferelsen af deres aktiviteter kan ikke 1 tilstrekkelig grad opfyldes af
medlemsstaterne og kan derfor pa grund af handlingernes omfang bedre nas pa EU-plan i
overensstemmelse med narhedsprincippet som fastsat i artikel 5 1 TEUF.

2.3. Proportionalitetsprincippet

Forslaget har til formal at sikre, at de tilsynsmaessige rammer i EMIR opfylder mélet om at
mindske systemiske risici pa derivatmarkederne pa en mere forholdsmessig og effektiv made
med minimale omkostninger for markedsdeltagerne. Forslaget fastsatter en stremlinet ramme
for tilsyn med CCP'er, der er meddelt tilladelse pd EU-niveau, med en klarere rolle- og
ansvarsfordeling for alle de forskellige nationale myndigheder og institutioner og EU-
myndigheder og -institutioner, der er involveret. Gennem omkalibrering af de tilsynsmaessige
rammer bidrager forslaget til at hindtere CCP'ers stigende graenseoverskridende systemiske
karakter, samtidig med at det finanspolitiske ansvar, der péhviler myndighederne 1
etableringsmedlemsstaten, bevares. Desuden indferer forslaget en tilgang, der gor det muligt
for tredjelands-CCP'er at opfylde EMIR's krav ved at overholde deres egne nationale
sammenlignelige regler, hvilket abner mulighed for en forholdsmaessig tilgang med fokus pa
tredjelands-CCP'ers systemiske relevans for EU's markeder. Samtidig gar forslaget ikke
videre, end hvad der er nedvendigt for at n4 EMIR-malet om at mindske systemiske risici ved
hjelp af indferelse af gennemsigtige og objektive kriterier til at identificere, overvage og
begranse tredjelands-CCP'ers risici for EU's finansielle stabilitet. Forslaget bidrager derfor
direkte til generelt at gore de tilsynsmassige rammer i EMIR mere forholdsmassige.
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Forslaget indferer ligeledes kun maélrettede @endringer af ESMA-forordningen, der ikke gér
videre, end hvad der er nedvendigt for at sette ESMA 1 stand til at udfere de opgaver, der er
fastsat 1 EMIR.

24. Valg af retsakt

EMIR og retsakten om oprettelse af ESMA er begge forordninger og skal derfor endres ved
en retsakt af samme art.

3. RESULTATER AF EFTERFOLGENDE EVALUERINGER, HORINGER AF
INTERESSEREDE PARTER OG KONSEKVENSANALYSER

3.1. Efterfelgende evalueringer/kvalitetskontrol af geeldende lovgivning

Konsekvensanalysen, der ledsager dette forslag, indeholder en analyse af, i hvilken
udstrekning de eksisterende tilsynsmessige rammer 1 EMIR for CCP'er, der er etableret i og
uden for EU, har néet malet om at sikre lige vilkér for levering af CCP-tjenesteydelser pa en
maleffektiv og omkostningseffektiv. méade, og hvorvidt rammerne samtidig er
sammenh@ngende, relevante og skaber mervaerdi for EU. Analysen afspejler desuden
resultatet af to peerevalueringer af tilsynskollegiernes funktion i henhold til EMIR, som
ESMA foretog i 2015% og 2016 Analysen bygger desuden pi input fra ESMA om
vurdering af EMIR's aktuelle ordning for tredjelandsakvivalens og -anerkendelse som del af
en rapport, udarbejdet for Kommissionen i forbindelse med revisionen af EMIR?”.

Med hensyn til méleffektiviteten af EMIR's tilsynsmassige rammer, der galder for CCP'er,
som er etableret i EU, viser den praktiske erfaring, at samarbejdet mellem medlemmer af
kollegierne i deres nuvaerende struktur har gjort det muligt for de synspunkter, der fremfores
af tilsynsmyndigheder for forskellige aktorer, der er involveret 1 central clearing, at vare
repraesenteret, hvilket bidrager til malene for tilsynsmaessig konvergens og lige vilkdr mellem
CCP'er, der er etableret 1 EU. Der er dog betenkeligheder med hensyn til konsekvens 1 CCP-
tilsynet 1 medlemsstaterne, hvilket synes at indikere, at der er mulighed for en mere effektiv
tilgang til greenseoverskridende CCP-tilsyn. Iser graden af samarbejde mellem medlemmerne
af kollegiet varierer betydeligt athengigt af kollegiets rolle i beslutningsprocessen. For sd vidt
angér processen for meddelelse af tilladelse "bemeerkede ESMA, at CCP-kollegierne generelt
fremmede gensidigt samarbejde: Pd den ene side fik de nationale kompetente myndigheder,
der ledede kollegiet, gode og konstruktive bidrag fra kollegiemedlemmerne, som indgik i
deres risikovurderinger; mens kollegiemedlemmerne pd den anden side modtog de
oplysninger, de behovede for at kunne stemme om vedtagelsen af en feelles udtalelse."*°, mens
der er en mindre grad af samarbejde, ndr der ikke er behov for en sddan udtalelse. Derfor ser
ESMA en "risiko for, at CCP-kollegierne efter meddelelse af tilladelsen blot bliver en

3 ESMA review of CCP colleges under EMIR, januar 2015
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/2015/11/2015-20-

_report on_esma_review_of ccp_colleges.pdf.

ESMA, Peer Review under EMIR Art. 21 Supervisory activities on CCPs’ Margin and Collateral
requirements, 22. december 2016, ESMA/2016/1683 (ESMA peer review 2016)
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/2016-1683 ccp_peer_review_report.pdf.

ESMA, EMIR review report no. 4, ESMA input as part of the Commission consultation on the EMIR
Review, 13. august 2015, ESMA/2015/1254
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/2015/11/esma-2015-1254 -

_emir_review_report no.4_on_other_issues.pdf.

3 ESMA peer review 2015, s. 16, punkt 30.
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mekanisme for udveksling af information i stedet for et effektivt tilsynsveerktoj." Desuden
tyder forelobige iagttagelser pé: 1) at forskellige kollegiemedlemmer deltager 1 forskelligt
omfang i kollegiets dreftelser, og ii) at de nationale kompetente myndigheders tilsynsmeessige
fremgangsmader 1 vid udstrekning er forskellige, selv 1 tilfelde, der involverer
sammenlignelige CCP'er. Faelles modeller fra ESMA til stotte for tilsynsmeessig konvergens
mellem de nationale kompetente myndigheder har ikke forméet at lose dette problem, fordi de
kompetente nationale myndigheder udever deres skensbefojelse pa forskellig vis. Der er
derfor plads til forbedringer for at styrke konsekvensen i CCP-tilsynet pa EU-plan, forbedre
de lige vilkar 1 EU og opné en mere effektiv tilsynsmassig konvergens.

Med hensyn til effektiviteten af tilsynet med tredjelands-CCP'er har de nuvaerende rammer
gjort det muligt for ESMA at anerkende 28 tredjelands-CCP'er som leveranderer af
clearingydelser til EU-modparter. Dette er 1 overensstemmelse med G20's mal om at fremme
grenseoverskridende ordninger. Samtidig mente de fleste respondenter 1 EMIR-heringen
(hovedsagelig selskaber fra den finansielle sektor og industrisammenslutninger), at EMIR's
&kvivalensordning for tredjelands-CCP'er reelt har skabt en situation, hvor kravene til
CCP'er, som er etableret i EU, muligvis er strengere end kravene til tredjelands-CCP'er,
hvilket forer til ulige vilkar, der er til skade for CCP'er etableret 1 EU. ESMA har ogsé
fremhavet, at EMIR's tilgang over for tredjelands-CCP'er er yderst fleksibel, med fuld tillid
til tredjelandes regler og tilsynsmessige aftaler, mens flertallet af tredjelandjurisdiktionerne
anser tredjelands-CCP'er for systemisk relevante infrastrukturer og gor dem til genstand for en
narmere undersogelse. ESMA fremforte, at selv om den nuverende EMIR-tilgang kunne
vare en model for s& vidt angér gensidig tillid, vil det, hvis EU vedbliver med at vere den
eneste jurisdiktion, der i vidt omfang forlader sig péd tredjelandsregler og -myndigheder,
udsette den for risici og ikke veaere til gavn for CCP'er, der er etableret i EU.

Med hensyn til omkostningseffektivitet stottede et flertal af respondenterne i EMIR-heringen
malet om at sikre lige vilkér mellem CCP'er, der er etableret i EU, ved at fremme en ensartet
anvendelse af EMIR. Samtidig pegede de pé godkendelsesprocedurernes varighed og
understregede, at fristen for godkendelse 1 visse tilfeelde kan udskydes pa ubestemt tid af den
nationale kompetente myndighed, hvilket giver anledning til retlig usikkerhed. Visse
respondenter pegede ogsd pa behovet for sterre gennemsigtighed i kollegiernes funktion, ikke
kun for CCP'er med henblik pa meddelelse af tilladelse og udvidelse af tjenesteydelser, men
ogsd for brugere af CCP'er, séledes at processen for meddelelse af tilladelse og dens
konsekvenser bliver mere synlige for dem. Endvidere bad flere deltagere fra myndighederne
og industrien og markedsinfrastrukturoperaterer om mere klarhed i processen og tidsrammen
for meddelelse af tilladelse og udvidelse af de tjenesteydelser, som leveres af CCP'er.
Respondenterne  foreslog, at EMIR praciserer de narmere bestemmelser for
kollegieprocessen, navnlig de forskellige kollegiemedlemmers roller og ansvarsomrader. Der
er derfor plads til forbedringer, navnlig hvad angér et mere stremlinet tilsyn med CCP'er, der
er etableret i EU. Dette ville kunne bidrage til et mere effektivt samarbejde mellem de
nationale og EU's tilsynsmyndigheder, siledes at man undgar overlapning af tilsynsopgaver
og mindsker den dertilherende tildeling af tid og ressourcer.

Med hensyn til den nuvarende ordning for tilsyn med tredjelands-CCP'er angav de
industrisammenslutninger, der deltog i EMIR-heringen, at Kommissionen er for laenge om at
afslutte sine akvivalensvurderinger. ESMA gav ogsd udtryk for en raekke betenkeligheder
ved effektiviteten af proceduren for anerkendelse af tredjelands-CCP'er. For det forste
fremforte ESMA, at processen er usmidig og besvarlig, hvilket fremgik af det begrensede
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antal afgerelser om anerkendelse, der er truffet i 2015. For det andet papegede ESMA, at
anerkendelsen af tredjelands-CCP'er medferer en betydelig administrativ byrde for ESMA.

Med hensyn til relevans vedbliver de tilsynsmassige rammer i EMIR med at vare en
integreret del af den internationale indsats for at ege stabiliteten pa det globale marked for
OTC-derivater og fremmer samtidig graenseoverskridende aekvivalensordninger mellem
jurisdiktioner. EMIR's tilsynsmassige rammer sikrer ogsd, at de finansielle markeder fortsat
spiller en rolle, idet de bidrager til baredygtig, langsigtet vaekst med henblik pa at uddybe det
indre marked yderligere til gavn for forbrugere og virksomheder som led i Kommissionens
indsats for at understette investeringer, vaekst og beskaftigelse.

Som beskrevet i afsnit 2.4 i konsekvensanalysen, der ledsager dette forslag, er der
sammenhzng mellem EMIR's tilsynsmaessige rammer og andre dele af EU-lovgivningen, der
har til formal: i) at adressere CCP'ers systemiske betydning, ii) yderligere at fremme brugen
af central clearing og iii) forbedre omkostningseffektiviteten og maleffektiviteten af tilsyn pa
EU-plan béde inden for og uden for EU.

Endelig, for s& vidt angar EU-merveerdi, udfyldte de tilsynsmessige rammer i EMIR et
tomrum ved at indfere en ny mekanisme, der pd EU-plan fremmer den tilsynsmessige
konvergens med henblik pd at imedegd de systemiske risici ved CCP'er, der tilbyder EU-
modparter clearingydelser.

3.2 Heringer af interesserede parter

Dette forslag bygger pa en reekke offentlige heringer.

For det forste tager det hensyn til de interesserede parters og de offentlige myndigheders
synspunkter efter offentliggerelsen af Kommissionens meddelelse om imedegéelse af
udfordringer for vigtige finansielle markedsinfrastrukturer og videreudvikling af
kapitalmarkedsunionen af 4. maj 2017°’. Meddelelsen fandt, at det i betragtning af
udfordringerne i forbindelse med clearing af derivater vil vere nedvendigt med yderligere
@ndringer for dels at sikre den finansielle stabilitet samt sikkerheden og soliditeten for
CCP'er, der har systemisk betydning for de finansielle markeder i hele EU, dels at stotte
videreudviklingen af kapitalmarkedsunionen.

For det andet er forslaget baseret pd kommentarer, der er specifikke for EMIR og CCP-tilsyn,
som led i heringen om de europaiske tilsynsmyndigheders aktiviteter, som fandt sted fra den
21. marts til den 17. maj 2017. Heringen havde til formal at skabe et klarere overblik over de
omréder, hvor de europaiske tilsynsmyndigheders maleffektivitet og omkostningseffektivitet
kan styrkes og forbedres™®.

For det tredje tager forslaget hensyn til kommentarer, der fokuserede pd tilsynsmessig
konvergens, som led i heringen om midtvejsevalueringen af kapitalmarkedsunionen, som
fandt sted fra den 20. januar 2017 til den 17. marts 2017*°. Formélet med heringen var at

37 Meddelelse fra Kommissionen til Europa-Parlamentet, Raddet og Den Europziske Centralbank om

imodegaelse af udfordringer for vigtige finansielle markedsinfrastrukturer og videreudvikling af
kapitalmarkedsunionen, Bruxelles, den 4.5.2017 (COM(2017) 225 final).

Heringen og tilbagemeldingen findes pa:
https://ec.curopa.eu/info/finance-consultations-2017-esas-operations_en

Heringen findes pa: https://ec.europa.eu/info/finance-consultations-2017-cmu-mid-term-review_en
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kortleegge de interesserede parters holdninger til, hvordan det nuverende program for
kapitalmarkedsunionen kan ajourferes og fuldferes, saledes at det udger en stark politisk
ramme for udviklingen af kapitalmarkederne. Horingen resulterede i 178 svar.

For det fjerde tager forslaget hensyn til bidrag, der er specifikke for EMIR's tilsynsmaessige
rammer, som led 1 hgringen om revision af EMIR, som fandt sted mellem maj og august 2015.
Heringen resulterede 1 mere end 170 bidrag fra en bred vifte af interesserede parter og
offentlige myndigheder™.

Generelt anforte respondenterne, at EMIR's nuvarende tilsynsmassige rammer bidrager til at
oge sikkerheden og soliditeten af CCP'er, der er etableret i EU, med generel stotte til den
rolle, som tilsynskollegierne spiller. Respondenterne fremhavede ogsa, at de fleste af EMIR's
krav forst for nylig er begyndt at finde anvendelse, og det vil derfor vare for tidligt at
overveje en gennemgribende revision af den eksisterende tilsynsstruktur. Respondenterne og
navnlig de offentlige myndigheder understregede, at da der i1 gjeblikket opererer forskellige
typer CCP'er (lokale vs. grenseoverskridende), ber de nationale kompetente myndigheder
stadig vaere aktivt involveret i tilsynet. Mange respondenter understregede dog ogsa, at
CCP'ers aktiviteter har grenseoverskridende systemisk relevans, og fremhavede
nodvendigheden af at undgé tilsyn, der kun gennemferes pd nationalt plan. Flertallet af
respondenterne udtrykte deres stotte til oget tilsynsmassig konvergens pa EU-plan for tilsyn
med CCP'er, hvilket viser, at den nuvarende ordning er fragmenteret og ineffektiv. Oget
grenseoverskridende aktivitet, CCP'ers systemiske betydning og adgang til likviditet 1
euroomradet blev af respondenter neevnt som faktorer for, hvorfor tilsynsbefejelserne pa EU-
plan ber udvides. I forbindelse med overvejelserne om udvidelsen af de tilsynsmaessige
befojelser pd EU-plan i forhold til EU- og tredjelands-CCP'er advarede respondenterne ikke
desto mindre om, at en sddan udvidelse ber vare i1 overensstemmelse med nerheds- og
proportionalitetsprincippet, navnlig fordi der ikke er nogen EU-struktur med tilstraekkelige
ressourcer til at tage hensyn til en nedlidende CCP, uanset hvor begranset risikoen for en
sidan begivenhed er. Endelig understregende et antal respondenter, herunder ESMA™,
behovet for at forberede de nuvarende rammer for sa vidt angér tredjelands-CCP'er.

3.3. Konsekvensanalyse

Kommissionen gennemforte en konsekvensanalyse af de relevante lgsningsmuligheder.
Losningerne blev vurderet i forhold til de vigtigste mal om beskyttelse af sikkerheden og
effektiviteten af CCP'er, der har systemisk relevans for EU's markeder, og forbedring af den
finansielle stabilitet i EU uden unedig fragmentering af det globale system.

Konsekvensanalysen blev godkendt af Udvalget for Forskriftskontrol den 2. juni 2017. Den
blev fremsendt til Udvalget for Forskriftskontrol den 22. maj, og Udvalget for
Forskriftskontrol fremsatte en rakke henstillinger til forbedring via en skriftlig procedure.
Konsekvensanalysen blev derfor genfremsendt til udvalget den 30. maj. Felgende @ndringer
blev foretaget i konsekvensanalysen for at tage hensyn til henstillingerne fra Udvalget for
Forskriftskontrol:

40 Heringen og et sammendrag af svarene findes pé: http://ec.europa.eu/finance/consultations/2015/emir-

revision/index_en.htm

Se EMIR Review Report no. 4, ESMA input as part of the Commission consultation on the EMIR
Review, 13. august 2015, s. 19-21; findes pa:
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/2015/11/esma-2015-1254 -
_emir_review_report no.4_on_other_issues.pdf.
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1. Specifikke systemiske risici i forbindelse med Det Forenede Kongeriges udtreeden af EU:
Yderligere beskrivelse af @ndringerne vedrerende Det Forenede Kongeriges udtraeden af EU 1
afsnittet om basisscenariet som en del af kapitlet om lgsninger.

2. Foretrukne lgsninger til begraensning af risici i forbindelse med tredjelands-CCP'er: En
mere detaljeret beskrivelse af, hvordan lgsning 3 vedrerende tilsyn pa grundlag af kriterier
eller teerskler vil fungere 1 praksis for tredjelands-CCP'er, athengigt af hvilken risici de udger
for EU.

3. Den foretrukne lgsnings virkning for de systemiske risici: En mere detaljeret beskrivelse af
de udstedende centralbankers rolle 1 forhold til EU- og ikke-EU-CCP'er. Pracisering af, at
afvejningen mellem tilsynsbyrden og den finansielle stabilitet vil sta i rimeligt forhold til EU's
eksponering for risici 1 forbindelse med tredjelands-CCP'er. Redegorelse for, at en malrettet
beliggenhedspolitik vil reducere omkostningerne til et minimum.

4. Andre spergsmdl: 1) precisering af, hvordan beslutningsprocessen 1 eksekutivsamlingen vil
fungere i forhold til de nuvarende kollegiers beslutningsproces, ii) definition af operationelle
mal 1 kapitlet om overvdgning og evaluering og iii) en nermere redegerelse for, hvorfor der
ikke er nogen formel evaluering af EU-CCP'er som et bilag til konsekvensanalysen.

De muligheder, der blev overvejet i konsekvensanalysen, vedrerer mélrettede @ndringer af de
tilsynsmassige rammer i EMIR bade for CCP'er, der er etableret i EU, og for tredjelands-
CCP'er, der tilbyder eller ensker at tilbyde deres tjenester til EU's modparter. Der blev
identificeret en reekke foretrukne losninger til opnéelse af de enskede mal:

J For at styrke tilsynet med CCP'er, der er etableret i EU, ber de nuverende
tilsynsmaessige rammer stromlines og centraliseres yderligere gennem oprettelse af
en europisk tilsynsmekanisme, der sikrer, at de nationale myndigheder, de
udstedende centralbanker og ESMA inddrages pad beherig vis inden for deres
ansvarsomrader. Dette vil medvirke til at forbedre sammenhangen mellem de
tilsynsmassige rammer for CCP'er, der er etableret i Unionen, ved at fremme lige
vilkar blandt europaiske CCP'er samt ensartethed 1 anvendelsen af EMIR 1 hele EU,
samtidig med at det sikres, at der stadig er tilstrekkelig overensstemmelse mellem
serlige tilsynsmassige ansvarsomrader og dertil knyttet nationalt finanspolitisk
ansvar. Dette vil bidrage til lavere omkostninger bdde pa institutionelt plan, idet man
undgér tilsynsmassige overlapninger mellem myndigheder, og for CCP'er, idet man
forenkler deres tilsynsmaessige rammer og begrenser risikoen for tilsynsmaessigt
dobbeltarbejde.

. For at styrke de tilsynsmassige rammer inden for EU, der har til formal at begranse
risiciene 1 forbindelse med tredjelands-CCP'er, kan tredjelands-CCP'er ifolge
konsekvensanalysen blive genstand for en "glidende skala" af yderligere
tilsynsmassige krav fra ESMA og relevante udstedende centralbanker pa grundlag af
objektive kriterier eller taerskler. Omfanget og intensiteten af EU's tilsyn vil vere
forholdsmaessigt afpasset og athange af de risici, som tredjelands-CCP'er udger for
EU. Der kan opstilles forskellige kriterier eller taerskelvaerdier: CCP'er med ringe
indvirkning (tier 1-CCP'er) vil primart blive genstand for en fortsat gennemforelse af
EMIR's ordning for &kvivalens og anerkendelse, mens CCP'er med mellemstor eller
stor indvirkning (tier 2-CCP'er) vil blive genstand for en glidende skala af yderligere
tilsynsmassige krav, herunder 1 den ene ende af spektret et krav om EU-tilladelse og
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-etablering for tredjelands-CCP'er, der ville udgere en betydelig eksponeringsrisiko
for EU og dets finansielle systems stabilitet.

J Denne gradvise glidende skala for tilsynsmassige krav vil muliggere et
forholdsmaessigt og afbalanceret tilsyn med tredjelands-CCP'er og passende
begransning af eventuelle forbundne systemiske risici uden unedig fragmentering af
det globale system og uforholdsmassigt store omkostninger for markedsdeltagerne.
Dette vil bidrage til at styrke EU's tilsynsmyndigheders og udstedende centralbankers
mekanismer til at imedega risici i forbindelse med tredjelands-CCP'er, samtidig med
at man sikrer lige vilkar mellem CCP'er, der er etableret i EU, og tredjelands-CCP'er
og styrker tredjelands-CCP'ers logbende handhavelse og overholdelse af reglerne.
Selv om denne lgsning kan medfere visse yderligere omkostninger pa institutionelt
plan og for tredjelands-CCP'er og i sidste ende for markedsdeltagerne, skal sddanne
omkostninger afvejes mod fordelene med hensyn til begrensning af den systemiske
risiko, selv om det er vanskeligt pa forhdnd at kvantificere de nejagtige ekonomiske
fordele ved en mindskelse af den systemiske risiko.

Pakken af losningsforslag sigter mod at fastsette klare og sammenhangende tilsynsmassige
rammer for CCP'er, der er etableret i Unionen og i tredjelande.

Med henblik pa at vurdere overholdelsesomkostningerne samt byrden for markedsdeltagerne
behandler konsekvensanalysen ogsd de foretrukne lesningers overordnede omkostninger og
fordele. I neaste afsnit redegeres der for den forventede virkning af de foresldede
foranstaltninger.

3.4. Milrettet regulering og forenkling

Mens EMIR forfolger det generelle mil om at mindske den systemiske risiko ved at oge
sikkerheden og omkostningseffektiviteten af CCP'er, sigter dette initiativ mod at gere tilsynet
med CCP'er mere méleffektivt og omkostningseffektivt og, ved at anvende en forholdsmeessig
tilgang baseret pd en grundig risikovurdering, mod at mindske den reguleringsmessige byrde
samt byrden for overholdelse for markedsdeltagerne. Dette er i overensstemmelse med
Kommissionens dagsorden for bedre regulering.

Dette initiativ vil styrke de tilsynsmassige rammer for CCP'er, der er etableret i EU (idet der
reageres pa deres voksende storrelse, integration, koncentration og indbyrdes forbindelse), og
giver EU's myndigheder bedre muligheder for at overvage og begranse risiciene i tilknytning
til EU's eksponering for tredjelands-CCP'er. Dette vil bidrage til yderligere at mindske den
allerede lave (men ekstremt vidtraekkende) sandsynlighed for, at en CCP bliver nedlidende,
og generelt styrke stabiliteten af EU's finansielle system som helhed. De forbedrede
tilsynsmassige rammer vil forbedre den juridiske og ekonomiske sikkerhed som helhed. Selv
om der kan vare eokonomiske startomkostninger forbundet med rammerne, giver den
finansielle krise i 2007-2008 en omfattende empirisk dokumentation for fordelene ved
kriseforebyggelse via rammer for tilsyn, der er sd effektive som muligt.

Der er begransninger forbundet med at foretage sken over omkostningerne i forbindelse med
de foretrukne losninger, da begge problemer vedrerer tilsynet med CCP'er. Mens de
yderligere omkostninger eller omstruktureringen af omkostningerne for EU og de nationale
myndigheder (f.eks. yderligere ressourcer og opgaver) kan kvantificeres, er det mindre ligetil
at opgere virkningerne for markedsdeltagerne, da disse vil vare baseret pd hypoteser, der gor
dem tvivlsomme. Da den foretrukne losning for tredjelands-CCP'er er baseret pa en glidende
skala af tilsynsmassige krav, vil de dermed forbundne omkostninger vare specifikke for
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CCP'er og athenge af virkninger for EU af de CCP-aktiviteter, der fores tilsyn med eller
anerkendes. Det er dog muligt at identificere kilden til potentielle omkostninger eller potentiel
omkostningseffektivitet for markedsdeltagerne.

Potentiale for reguleringsmeessig forenkling og omkostningsreduktion

Dette initiativ har til formal at stremline de tilsynsmassige rammer for CCP'er, der er
etableret 1 EU, og styrke tilsynet med tredjelands-CCP'er. Ved pd EU-plan at centralisere
tilsynsarbejdet i en europisk tilsynsmekanisme fjerner dette initiativ overlapningen af
opgaver mellem de nationale myndigheder. Dette ber skabe stordriftsfordele pd EU-plan og
mindske behovet for dedikerede ressourcer pa nationalt plan.

For sd vidt angdr markedsakterer ber CCP'er forst og fremmest drage fordel af en
nedbringelse af den administrative byrde, idet der bliver et enkelt kontaktpunkt for
greenseoverskridende tilsyn pa EU-plan.

Virkninger for markedsdeltagerne (herunder SMV'er)

Med hensyn til tilsyn med CCP'er, som er etableret i EU, forventes de foresldede @ndringer i
forbindelse med den foretrukne losning ikke at & vesentlige virkninger for
clearingomkostningerne hverken for clearingmedlemmerne eller deres kunder og indirekte
kunder. For at kunne finansiere den europaiske mekanisme kan CCP'er vere forpligtet til at
betale tilsynsgebyrer. Disse vil dog sta i et rimeligt forhold til deres aktiviteter og vil kun
udgere en ubetydelig del af deres omsatning. Selv om disse omkostninger kan laegges over pé
markedet, vil disse udgere minimale tilpasningsomkostninger.

Med hensyn til tilsynet med tredjelands-CCP'er vil omkostningerne i forbindelse med den
foretrukne losning fortrinsvis opsta, hvis EU-tilladelse og -etablering udleses som en del af en
glidende skala af tilsynsmaessige krav. Bortset fra beliggenhedskravet for tier 1-CCP'er og tier
2-CCP'er svarer situationen til den for CCP'er, der er etableret i EU, med begraensede
tilsynsgebyrer til finansiering af den europaiske mekanisme. Dette vil kun udlese begransede
yderligere omkostninger for markedsdeltagerne.

Der kreves et tilstreekkeligt stort antal medarbejdere til at oprette og igangsatte den
europ@iske tilsynsmekanisme, sdledes at den kan gennemfore det daglige arbejde med at fore
tilsyn med de 17 CCP'er, som 1 gjeblikket er etableret i1 EU. Hvis man antager, at alle
tredjelands-CCP'er, der ansgger om anerkendelse, i sidste ende bliver anerkendt, ville ca. 40
tredjelands-CCP'er vere under eksekutivsamlingens kompetence — enten indirekte gennem
overvagning og udveksling af oplysninger (dvs. tier 1-CCP'er) eller, herudover, gennem mere
direkte tilsyn med tier 2-CCP'er, som udger potentielt storre risici.

Under hensyn til antallet af tredjelands-CCP'er, som der enten direkte eller indirekte skal fores
tilsyn med, samt arten og kompleksiteten af de opgaver, der skal udferes for henholdsvis tier
1- og tier 2-CCP'er, anslés antallet af fuldtidsaekvivalenter, der er nedvendige, saledes til ca.
49. Samlet set forventes de yderligere omkostninger, som er forbundet med de foretrukne
losninger for tilsyn med CCP'er, at belabe sig til ca. 7 mio. EUR om éret.

Ud over omkostninger forbundet med tilsyn vil de omkostninger, der palaegges
clearingmodparterne (clearingmedlemmer og deres kunder), hovedsagelig vare knyttet til
indferelsen af et krav om EU-tilladelse og -etablering for substantielt systemiske tier 2-
CCP'er. Disse omkostninger vil skyldes retlige og operationelle hensyn samt, hvis de ikke er
korrekt kalibreret, markedsopsplitning og de dermed forbundne konsekvenser for markedets
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likviditet og udferelsespriser. Positive eller negative reguleringer i effektiviteten af margin
athanger 1 hoj grad af markedsdeltagernes evne til at erstatte tredjelands-CCP'er med CCP'er,
der er etableret i EU. Arsagerne til disse omkostninger fremgar af afsnit 5.3 i
konsekvensanalysen, der ledsager dette forslag.

Desuden kan en beliggenhedspolitik, der ikke er skraddersyet til systemiske risici i
forbindelse med tredjelands-CCP'er, og som er defineret i henhold til objektive kriterier, have
en indvirkning pd clearingomkostningerne, adgangen til indirekte clearing for
clearingmedlemmernes kunder (herunder ikke-finansielle modparter og sma finansielle
modparter) og derfor pa evnen til at afdekke risici for EU's modparter.

Dette skal dog holdes op mod de fordele, der er forbundet med bedre kriseforebyggelse.
Generelt set vil virksomheder, SMV'er og mikrovirksomheder drage fordel af CCP'ers ogede
stabilitet og kontinuiteten i deres vigtigste kritiske funktioner, hvis der i fremtiden skulle
opstd en krise, som ville fore til, at de kommer i vanskeligheder eller bliver nedlidende.
Sandsynligheden for, at der opstir en sidan krise ber mindskes yderligere ved at give de
relevante offentlige myndigheder i EU bedre muligheder for at forebygge opbygning af
systemiske risici inden for EU-CCP'er og for at begranse overforsel af skadelige skonomiske
problemer gennem tredjelands-CCP'er. Som folge heraf vil de potentielle negative
afsmittende virkninger af en krise, der pavirker den finansielle sektor — f.eks. banksektorens
formindskede villighed og/eller kapacitet til at yde finansiering til realokonomien, recessioner
osv. — og som ofte vil have stor indvirkning pd SMV'er og deres evne til at sikre
finansiering, ogsa vaere begranset.

Endvidere vil forslaget ved at tydeliggere de tilsynsmessige rammer bade for EU- og
tredjelands-CCP'er, kombineret med Kommissionens nylige Refit-initiativ vedrerende EMIR
om nedbringelse af uforholdsmassigt store udgifter for mindre modparter, bidrage til
yderligere at fremme anvendelsen af central clearing og gere det nemmere for SMV'er at fa
adgang til finansielle instrumenter enten til afdaekning af deres transaktioner eller til
investering. Forslaget vil derfor lette yderligere graenseoverskridende transaktioner inden for
EU og fremme et effektivt og konkurrencedygtigt CCP-marked i EU og dermed bidrage til
malene for kapitalmarkedsunionen.

Indvirkning pa EU-budgettet

Generelt set vil de @ndringer, der pdtenkes for tilsynet med EU-CCP'er, ikke have nogen
indvirkning pa EU-budgettet, da eventuelle yderligere omkostninger som f.eks. ekstra
ressourcer til den europaiske mekanisme vil skulle dekkes af de tilsynsgebyrer, der opkraeves
fra CCP'er. Sddanne @ndringer ber dog i sidste ende vere til gavn for alle markedsdeltagere
og medlemsstater, da de ber fore til et sikrere clearingmarked 1 EU. Yderligere overvejelser 1
forbindelse med den finansielle indvirkning af at styrke tilsynet for CCP'er, der er etableret i
EU, behandles 1 afsnittene nedenfor.

De planlagte @ndringer med henblik pa at begraense de risici, som tredjelands-CCP'er udger,
vil heller ikke f& nogen indvirkning pa EU-budgettet, idet eventuelle yderligere ressourcer til
den europziske mekanisme ligeledes vil blive finansieret gennem opkravning af gebyrer fra
tredjelands-CCP'erne. Dette vil vaere en fordel for EU, da det vil mindske sandsynligheden for
import til EU af risici for den finansielle stabilitet og sikre, at EU's modparter, der har
transaktioner med tredjelands-CCP'er, opererer i et sikkert miljg, hvilket vil fremme staerke og
stabile globale markeder.
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3.5. Grundlaggende rettigheder

EU har forpligtet sig til et hejt niveau af beskyttelse af de grundleeggende rettigheder og har
undertegnet en lang raekke menneskerettighedskonventioner. Forslaget skulle ikke fa en
umiddelbar indvirkning pa disse rettigheder, som de er nedfaldet i de primare FN-
konventioner om menneskerettigheder, Den Europaiske Unions charter om grundlaeggende
rettigheder, som er en integreret del af EU-traktaterne, og den europaiske
menneskerettighedskonvention.

4. VIRKNINGER FOR BUDGETTET

De @ndringer, der foreslds for at styrke tilsynet med EU-CCP'er og for at begrense de risici,
som tredjelands-CCP'er udger, forventes ikke at have nogen indvirkning pa EU-budgettet.

Eventuelle supplerende opgaver, som ESMA skal pitage sig, sdsom behandling af
registreringen af tredjelands-CCP'er og det lobende tilsyn med disse, kan fore til et behov for
en forhojelse af ESMA's planlagte ressourcer. Alle supplerende omkostninger for EU-
budgettet vil dog kunne mindskes med mekanismer til at ege finansieringen af den
europaiske mekanisme sasom opkravning af gebyrer fra de EU-baserede og tredjelands-
CCP'er, som den vil fore direkte tilsyn med.

Der gores rede for dette forslags finansielle og budgetmessige virkninger 1
finansieringsoversigten til forslaget.

5. ANDRE FORHOLD
5.1. Planer for gennemforelsen og foranstaltninger til overviagning, evaluering og
rapportering

Forslaget indeholder et krav om, at der skal foretages en evaluering af EMIR 1 sin helhed med
serlig fokus pd mal- og omkostningseffektiviteten af de foresldede tilsynsmeessige rammer i
forhold til at n4 EMIR's oprindelige mal om at gge den finansielle stabilitet. Evalueringen ber
saledes tage hensyn til alle aspekter af EMIR, men navnlig felgende:

J antal CCP'er, der er under genopretning eller afvikling

o antal gange, de kompetente nationale myndigheder har  anvendt
tvistbileeggelsesmekanismen

o antal kontrolbesog pa stedet hos tredjelands-CCP'er
o antal anerkendte tredjelands-CCP'er
J antal overtraedelser af betingelserne for @kvivalens og/eller anerkendelse, som

tredjelands-CCP'er har begaet
. ansldede omkostninger for EU's modparter.

I princippet ber denne evaluering foretages mindst 5 dr efter anvendelsen af disse @ndringer.
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Evalueringen ber tilstreebe at indhente input fra alle relevante interesserede parter, men isar
fra CCP'er, clearingmedlemmer, ikke-finansielle modparter, smé& finansielle modparter og
clearingmedlemmernes kunder og indirekte kunder generelt. ESMA og de nationale
myndigheder og centralbanker skal ogsa vere forpligtet til at levere input. Statistiske data til
analysen skal indhentes hos ESMA.

5.2. Narmere redegorelse for de enkelte bestemmelser i forslaget
5.2.1. Oprettelse af en CCP-eksekutivsamling under ESMA's tilsynsrad

Zndringer, der skal pracisere forholdet mellem CCP-eksekutivsamlingen og ESMA's
tilsynsrad (artikel 4, 6, 40, 42 og 43 i ESMA-forordningen)

Ved artikel 1, stk. 1, indferes der et nyt nr. 4) i artikel 4 i ESMA-forordningen for at fastsatte
en definition af en CCP, der er i overensstemmelse med definitionen i EMIR.

Ved artikel 1, stk. 2, indsattes der et nyt nr. 1a) i artikel 6 i ESMA-forordningen for at oprette
et tilsynsrdd 1 eksekutivsammensatning (CCP-eksekutivsamlingen) under ESMA pé omradet
tilsyn med EU- og tredjelands-CCP'er.

Ved artikel 1, stk. 4, indsattes der et nyt litra f) 1 artikel 40, stk. 1, i ESMA-forordningen, for
at fastsatte, at CCP-eksekutivsamlingens leder og to ledende medlemmer skal vere ikke-
stemmeberettigede medlemmer af ESMA''s tilsynsrad.

Ved artikel 1, stk. 5, @endres artikel 42, stk. 1, i ESMA-forordningen, saledes at der indfores
en bestemmelse om, at tilsynsradets formand og stemmeberettigede medlemmer samt CCP-
eksekutivsamlingens leder og to ledende medlemmer skal handle uathengigt og objektivt i
Unionens interesse.

Ved artikel 1, stk. 6, @ndres artikel 43, stk. 1, 1 ESMA-forordningen, saledes at der indferes
en sondring mellem tilsynsradets opgaver og CCP-eksekutivsamlingens opgaver. Artikel 1,
stk. 6, erstatter ogsa artikel 43, stk. 8, i ESMA-forordningen, saledes at det tilfojes, at
tilsynsrddet udever myndighed over den administrerende direktor efter aftale med CCP-
eksekutivsamlingen.

/Endringer med henblik pa at fastleegge organiseringen af CCP-eksekutivsamlingen (de
nye artikler 44a til 44c i ESMA-forordningen)

For at fastlegge, hvordan tilsynsradet 1 eksekutivsammensatning (CCP-eksekutivsamlingen)
skal organiseres under ESMA, indsattes ved artikel 1, stk. 7, de nye artikler 44a, 44b og 44c
som en del af en ny afdeling 1A 1 kapitel III i ESMA-forordningen. Den nye afdeling 1A
fastlegger sammens@tningen af  CCP-eksekutivsamlingen, dens opgaver og
beslutningsbefojelser for at sikre en sammenhangende tilgang til tilsyn i EU, en passende
grad af ekspertise og en hurtig og effektiv beslutningsproces i forbindelse med tilsyn med
CCPler.

Den nye artikel 44a fastsetter, at tilsynsradet i sin CCP-eksekutivsammensatning skal besta
af: 1) permanente medlemmer, herunder en uathengig leder og to ledende medlemmer med
stemmeret og en repraesentant for ECB og for Kommissionen uden stemmeret, og ii)
medlemmer, der er specifikke for de enkelte CCP'er, herunder en reprasentant for den
kompetente myndighed i den medlemsstat, hvor CCP'en er etableret, med stemmeret og en
repraesentant for den eller de relevante udstedende centralbanker uden stemmeret. De
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permanente medlemmer skal deltage i alle meder i CCP-eksekutivsamlingen. CCP-specifikke
medlemmer skal deltage, 1 det omfang det er nedvendigt og hensigtsmessigt for CCP'er
omfattet af deres tilsyn. Lederen for CCP-eksekutivsamlingen kan ogsa invitere andre
medlemmer af det nuvarende tilsynskollegium i henhold til artikel 18 1 EMIR-forordningen
og representanter for myndigheder 1 tredjelands-CCP'er anerkendt af ESMA som
observaterer for at sikre, at CCP-eksekutivsamlingen tager tilstraekkeligt hensyn til de ovrige
relevante myndigheders synspunkter. Uathangige permanente medlemmers og CCP-
specifikke medlemmers tilstedeverelse vil sikre, at de afgerelser, der traeffes af CCP-
eksekutivsamlingen, er konsekvente, hensigtsmassige og rimelige i hele EU, og at de
relevante nationale kompetente myndigheder, udstedende centralbanker og observaterer
inddrages 1 beslutningstagningen om spergsmal vedrerende en CCP, der er etableret i en
medlemsstat. Nar der treffes afgerelse om en tredjelands-CCP, deltager kun de permanente
medlemmer af CCP-eksekutivsamlingen og de relevante centralbanker, der udsteder EU-
valutaer, 1 beslutningsprocessen.

Den nye artikel 44b fastsatter, at CCP-eksekutivsamlingen skal udarbejde en liste over
specifikke opgaver, som den tildeles i henhold til EMIR, med det formil at sikre et
velfungerende indre marked samt finansiel stabilitet i Unionen og medlemsstaterne.
Henvisninger til ESMA 1 @ndringerne af EMIR i dette forslag henviser derfor til CCP-
eksekutivsamlingen, medmindre andet er anfort. Det fastsettes ogsd, at CCP-
eksekutivsamlingen skal have sit eget personale og tildeles tilstrekkelige ressourcer med
henblik pa at sikre, at den er autonom, uathangig og velfungerende.

Den nye artikel 44c fastsetter, at for at sikre en hurtig og effektiv beslutningsproces skal
CCP-eksekutivsamlingen traeffe afgerelser med simpelt flertal af sine medlemmer i
overensstemmelse med stemmeretten i henhold til stk. 1 1 den nye artikel 44a og lederen have
den afgerende stemme i tilfeelde af stemmelighed.

ZEndringer med henblik pa fastlaegge ansvarlighed og uafhzengighed for si vidt angir
medlemmerne af CCP-eksekutivsamlingen (ny artikel 48a samt artikel 49 og 50 i
ESMA-forordningen)

Ved artikel 1, stk. 8, erstattes overskriften til afdeling 3 1 kapitel III i ESMA-forordningen for
at fastsette, hvilke krav der gelder for lederen og de to ledende medlemmer af CCP-
eksekutivsamlingen.

Ved artikel 1, stk. 9, indsettes der en ny artikel 48a, der fastsatter bestemmelser om
udpegelse af lederen og de ledende medlemmer af CCP-eksekutivsamlingen og deres
opgaver. | artikel 48a, stk. 2, fastsattes det, at med henblik pé at sikre en passende grad af
ekspertise skal lederen og de to ledende medlemmer udpeges pé grundlag af fortjeneste,
kvalifikationer, ferdigheder, kendskab til clearing, efterhandel og finansielle anliggender
samt erfaring af relevans for tilsyn med og regulering af CCP'er; de skal udvelges pa
grundlag af en 4aben udvelgelsesprocedure. 1 artikel 48a, stk. 4, fastsettes det, at
Kommissionen vil forelegge Europa-Parlamentet et forslag til udpegelse af kandidater til
godkendelse.  Efter = Europa-Parlamentets = godkendelse = vedtager =~ Radet en
gennemforelsesafgorelse om udpegelsen af lederen og de to ledende medlemmer.
Inddragelsen af medlovgiverne 1 udpegelsesproceduren vil sikre gennemsigtighed og
demokratisk kontrol. I henhold til artikel 48a, stk. 5, kan Réadet endvidere péd forslag fra
Kommissionen, som er godkendt af Europa-Parlamentet, vedtage en gennemforelsesretsakt
for at fjerne lederen eller de ledende medlemmer pa visse betingelser med det formél at gere
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dem ansvarlige over for Europa-Parlamentet og Radet og beskytte EU-institutionernes
rettigheder.

Ved artikel 1, stk. 10, andres artikel 49 i ESMA-forordningen, séledes at det fastsattes, at
CCP-eksekutivsamlingens leder og ledende medlemmer skal handle uathangigt og objektivt
og udelukkende i Unionens interesse.

Ved artikel 1, stk. 11, @ndres artikel 50 1 ESMA-forordningen, saledes at Europa-Parlamentet
og Radet for at sikre demokratisk ansvarlighed kan opfordre lederen af CCP-
eksekutivsamlingen til at fremsette en erklaering, nar der anmodes herom. Desuden er lederen
af CCP-eksekutivsamlingen forpligtet til at aflegge en skriftlig rapport om CCP-
eksekutivsamlingens vigtigste aktiviteter til Europa-Parlamentet, nar der anmodes herom, og
indberette alle relevante oplysninger, som Europa-Parlamentet anmoder om pé ad hoc-basis.

ZEndringer, der skal pracisere interaktionen mellem CCP-eksekutivsamlingen og de
opgaver, som pahviler ESMA's administrerende direkter, opstillingen af budgettet og
tavshedspligten (artikel 53, 63 og 70 i ESMA-forordningen)

Ved artikel 1, stk. 12, @endres artikel 53 1 ESMA-forordningen for at fastsatte interaktionen
mellem CCP-eksekutivsamlingen og de opgaver, som pahviler ESMA's administrerende
direktor. Ved artikel 1, stk. 12, litra a), @ndres artikel 53, stk. 2, for at precisere, at den
administrerende direktor i forbindelse med gennemforelsen af ESMA's arlige arbejdsprogram
skal tage hensyn til vejledningen fra CCP-eksekutivsamlingen under styrelsesudvalgets
kontrol. Ved artikel 1, stk. 12, litra b), @ndres artikel 53, stk. 4, for at fastsatte, at den
administrerende direktor ved udarbejdelsen af det flerdrige arbejdsprogram skal indhente
CCP-eksekutivsamlingens godkendelse for de opgaver, der er omfattet af dennes ansvar,
inden arbejdsprogrammet videresendes til styrelsesudvalget. Ved artikel 1, stk. 12, litra c),
@ndres artikel 53, stk. 7, for at fastsette, at den administrerende direkter ved udarbejdelsen af
udkastet til arsberetningen om ESMA's virksomhed skal indhente CCP-eksekutivsamlingens
godkendelse for de opgaver, der er omfattet af dennes ansvar, inden &rsberetningen
videresendes til styrelsesudvalget.

Ved artikel 1, stk. 13, indsettes der et nyt stk. la i1 artikel 63 i ESMA-forordningen for at
fastsatte, at udgifter og gebyrer i forbindelse med CCP-eksekutivsamlingens opgaver skal
opfores serskilt i ESMA's overslag. CCP-eksekutivsamlingen skal godkende det udkast, som
den administrerende direkter har udarbejdet, vedrerende disse udgifter og gebyrer forud for
vedtagelsen af overslaget.

Ved artikel 1, stk. 14, @&ndres artikel 70, stk. 1, 1 ESMA-forordningen, siledes at medlemmer
af CCP-eksekutivsamlingen skal vare omfattet af kravene om tavshedspligt i henhold til
artikel 339 1 TEUF og de relevante bestemmelser i EU-lovgivningen, selv efter at deres hverv
er ophert.

ZEndringer med henblik pi at ege ESMA's mulighed for at indsamle oplysninger
(artikel 35 i ESMA-forordningen)

Ved artikel 1, stk. 3, erstattes artikel 35, stk. 6, i ESMA-forordningen, saledes at hvis
fuldsteendige oplysninger fra de kompetente myndigheder eller andre enheder 1 medlemsstaten
ikke er til radighed, kan ESMA anmode om oplysninger direkte fra en CCP, der er meddelt
tilladelse eller er anerkendt, en verdipapircentral, der er meddelt tilladelse, og en
handelsplads, der er meddelt tilladelse. ESMA underretter de kompetente myndigheder om
sadanne anmodninger.
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5.2.2.  Tilsyn med CCP'er, der er etableret i Unionen

ZEndringer af betingelserne og procedurerne for meddelelse af tilladelse til CCP'er, der
er etablereti EU (artikel 17, 18, 19, 20 og 21 i EMIR)

Procedure for meddelelse eller ncegtelse af tilladelse

Ved artikel 2, stk. 2, @ndres artikel 17, stk. 3, i EMIR, séledes at den kompetente myndigheds
vurdering af, om en CCP's ansegning er fuldstendig, foretages i samrdd med ESMA, og
ESMA og kollegiet underrettes om alle supplerende oplysninger, som den kompetente
myndighed har modtaget vedrerende en ansegning.

Formandskab og kollegiets sammenscetning

Ved artikel 2, stk. 3, @ndres artikel 18 i EMIR for at pracisere fordelingen af ansvarsomrader
mellem myndigheder i kollegiet. I det nye stk. 1 i artikel 18 fastsattes det, at kollegiet ledes
og styres af lederen af CCP-eksekutivsamlingen. Det nye litra a) i artikel 18, stk. 2, i EMIR
fastsatter, at de permanente medlemmer af CCP-eksekutivsamlingen skal deltage i1 kollegiet 1
stedet for ESMA. Det nye litra c¢) i artikel 18, stk. 2, tilfgjer, nar det er relevant, ECB — i
overensstemmelse med Radets forordning (EU) nr. 1024/2013 — til de kompetente
myndigheder, der er ansvarlige for tilsynet med CCP'ens clearingmedlemmer, der er etableret
1 de tre medlemsstater med de samlet set storste bidrag til CCP'ens misligholdelsesfond, som
omhandlet i artikel 42, over en etarig periode.

Kollegiets udtalelse

Ved artikel 2, stk.4, @ndres artikel 19, stk.3, 1 EMIR for sd& vidt angér
kollegiemedlemmernes stemmeret, siledes at de permanente medlemmer af CCP-
eksekutivsamlingen har én stemme hver, med undtagelse af Kommissionens repraesentant,
som ikke skal have stemmeret.

Tilbagetreekning af tilladelse

Ved artikel 2, stk. 5, andres artikel 20, stk. 6, i EMIR, saledes at CCP'ens kompetente
myndighed sender ESMA og medlemmerne af kollegiet sit fuldt begrundede udkast til
afgerelse om tilbagetraekning af tilladelse.

Revision og evaluering

Artikel 2, stk. 6, litra a) og b), erstatter artikel 21, stk. 1 og 3, 1 EMIR vedrerende revision og
evaluering af CCP'er, som er meddelt tilladelse. I henhold til det nye stk. 1 i artikel 21 skal en
kompetent myndigheds revision og evaluering af en CCP's opfyldelse af kravene i EMIR
foretages i samarbejde med ESMA. Det nye stk. 3 i artikel 21 fastsatter, at ESMA fastleegger
hyppigheden og omfanget af en sddan revision og evaluering, og bestemmer, at ESMA's
personale skal indbydes til at deltage i kontrolbesog pa stedet. Den kompetente myndighed
skal ogsa videresende alle oplysninger, som den modtager fra en CCP, til ESMA, og den skal
anmode den pagzldende CCP om alle oplysninger, som ESMA ensker indhentet, og som den
ikke selv kan give.

Zndringer vedrerende meddelelse af tilladelse til og tilsyn med CCP'er, der er etableret
i EU (de nye artikler 21a, 21b og 21c i EMIR)
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Ved artikel 2, stk. 7, indsattes de nye artikler, 21a, 21b og 21¢ i EMIR for at fastsatte CCP-
eksekutivsamlingens rolle 1 forbindelse med tilladelse til og tilsyn med CCP'er og for at
pracisere fordelingen af ansvarsomrader mellem myndighederne.

Selv om de nationale kompetente myndigheder beholder deres nuvarende tilsynsopgaver i
henhold til EMIR, skal forudgédende samtykke fra ESMA, og hvis det er relevant fra den eller
de relevante udstedende centralbanker, vare pdkravet for visse afgerelser, med det formal at
fremme tilsynsmaessig konvergens i hele Unionen. I henhold til artikel 21a skal de
kompetente myndigheder udarbejde endelige udkast til afgerelser og sende dem til ESMA
med henblik pa forudgaende samtykke for afgerelser, der vedrerer adgang til en CCP, adgang
til en handelsplads, meddelelse af tilladelse til en CCP, udvidelse af en CCP's aktiviteter og
tjenesteydelser, kapitalkrav, tilbagetraekning af tilladelse, revision og evaluering, kapitalejere
og deltagere med kvalificeret andel, oplysninger til de kompetente myndigheder, revision af
modeller, stresstestning og backtestning og godkendelse af interoperabilitetsordninger.
Enhver anden afgerelse vedrorende anvendelsen af artikel 22 i forbindelse med de krav, der er
fastsat for CCP'er og interoperabilitetsordninger i afsnit IV og V 1 EMIR, vil ogsa vare
underlagt forudgdende samtykke fra ESMA. Hvis ESMA foreslar @ndringer af visse endelige
udkast til afgerelser truffet af en kompetent myndighed, kan sddanne afgerelser kun vedtages,
efter de er blevet @ndret som anmodet af ESMA. Hvis ESMA gor indsigelse mod visse
endelige udkast til afgerelser truffet af en kompetent myndighed, vedtages disse afgerelser
ikke. Den nye artikel 21a indferer ogsa en sarlig tvistbileggelsesmekanisme til brug 1 tilfelde
af uenighed mellem ESMA og de nationale kompetente myndigheder. Hvis en kompetent
myndighed er uenig i ESMA's @ndringer eller indsigelser mod visse af den kompetente
myndigheds endelige udkast til afgerelse, henvises sagen til endelig afgerelse i ESMA's
tilsynsrad. Endelig fastsettes det i den nye artikel 21a, at ESMA kan vedtage en individuel
afgorelse om en deltager pd det finansielle marked, hvis de kompetente nationale
myndigheder bestrider ESMA's udtalelse eller anmodninger.

Samtidig er de relevante udstedende centralbankers forudgaende samtykke pakravet for visse
afgerelser pa grund af de potentielle risici, som en darligt fungerende CCP potentielt kunne
udgore for fastleggelsen og gennemforelsen af Unionens pengepolitik og fremme af
betalingssystemernes gnidningsfrie funktion. Mens centralbankernes og
tilsynsmyndighedernes befojelser vil kunne overlappe hinanden, vil der potentielt kunne vaere
mangel pa afstemning i tilfaelde, hvor tilsynsvirksomhed pavirker centralbankernes centrale
ansvarsomrader 1 tilknytning til f.eks. prisstabilitet, pengepolitik og betalingssystemer. I den
nye artikel 21b fastsattes den relevante udstedende centralbanks opgaver med henblik pa
fastleggelse af fordelingen af ansvarsomrader mellem myndighederne, is@r nar det drejer sig
om en CCP's betalings- og afviklingsordninger og relateret likviditetsrisikostyring.
Forvaltningsprocedurer 1 forbindelse med transaktioner denomineret i den pagaldende
udstedende centralbanks valuta. Den nye artikel 21b fastsatter, at de kompetente
myndigheder skal indhente de relevante udstedende centralbankers samtykke for sd vidt angar
afgerelser, der vedrerer meddelelse af tilladelse til en CCP, udvidelse af en CCP's aktiviteter
og tjenesteydelser, tilbagetraekning af tilladelse, marginkrav, kontroller af likviditetsrisici,
krav om sikkerhedsstillelse, afvikling og godkendelse af interoperabilitetsordninger.

Hvis den relevante udstedende centralbank ger indsigelse mod en kompetent myndigheds
udkast til afgerelser pd disse omrider, vedtages disse afgerelser ikke. Hvis den relevante
udstedende centralbank forslir @ndringer af en kompetent myndigheds udkast til afgerelser pa
disse omrader, kan disse afgarelser kun vedtages som @ndret.
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Den nye artikel 21c fastsatter, at bade CCP'er, som er etableret i medlemsstaterne, og
tredjelands-CCP'er skal betale gebyrer for ESMA's tilsyns- og administrationsopgaver i
forbindelse med 1) ansegninger om meddelelse af tilladelse som omhandlet i artikel 17, ii)
ansegninger om anerkendelse 1 henhold til artikel 25 og iii) drlige gebyrer, der er forbundet
med de opgaver, der er omfattet af ESMA's ansvarsomradder. Kommissionen vil ved en
delegeret retsakt yderligere praecisere gebyrernes art, de tjenester, for hvilke de skal erlegges,
gebyrernes storrelse og den made, hvorpa de skal betales af EU-CCP'er, som enten har faet
meddelt tilladelse eller har ansegt herom, anerkendte tredjelands-CCP'er, som ikke er
systemisk vigtige (tier 1-CCP'er) og anerkendte CCP'er, der er eller vil kunne blive systemisk
vigtige for den finansielle stabilitet i Unionen eller en eller flere af dens medlemsstater (tier 2-
CCP'er). Disse tilsynsgebyrer vil geore det muligt at finansiere CCP-eksekutivsamlingens
opgaver og sette ESMA 1 stand til at varetage sine opgaver.

Andringer vedrorende samarbejde mellem myndigheder (artikel 24 i EMIR)

Ved artikel 2, stk. 8, @ndres artikel 24 i EMIR, saledes at potentiel negativ indvirkning pa
transmissionen af pengepolitikken og betalingssystemernes gnidningsfrie funktion tilfejes til
de akutte situationer, som CCP'ens kompetente myndighed eller enhver anden myndighed
skal underrette ESMA, kollegiet, de relevante medlemmer af ESCB og andre relevante
myndigheder om uden unedigt ophold.

5.2.3.  Tredjelands-CCP'er

CCP-aktiviteten 1 Unionen og pé verdensplan er i de fem ar siden vedtagelsen af EMIR vokset
hurtigt i omfang og raekkevidde. Central clearing har faet sterre betydning for rente- og
kreditderivater. CCP'ers hurtigt voksende betydning i det globale finansielle system afspejler
ikke blot indferelsen af forpligtelser til central clearing pa tvers af forskellige aktivklasser,
men ogsd eget frivillig anvendelse af central clearing som folge af markedsdeltagernes
voksende bevidsthed om fordelene ved central clearing. I henhold til EMIR er det allerede
pakravet, at visse rentederivater og credit default swaps cleares centralt i overensstemmelse
med lignende krav i andre G20-lande. Bankkapitalreglerne er ogsd blevet endret for at
tilskynde til central clearing og ger bilateral clearing dyrere i relative tal, mens bilaterale
transaktioner siden marts 2017 har varet underlagt yderligere krav til sikkerhedsstillelse. Som
folge heraf er clearing vokset, men er nu koncentreret i et relativt begrenset antal globale
CCPrer.

P& nuvarende tidspunkt er 28 tredjelands-CCP'er blevet anerkendt i henhold til EMIR's
&kvivalensbestemmelser. Yderligere 12 CCP'er fra 10 jurisdiktioner har anmodet om
anerkendelse og afventer en afgerelse fra Kommissionen om &kvivalens af deres regulerings-
og tilsynsordninger.

ZEndringer med henblik pa at forbedre gennemforelsen af sekvivalensen af tredjelands-
CCP-ordninger (artikel 25, stk. 6, i EMIR)

Kommissionen vil fortsat ved hjeelp af &kvivalensafgerelser konstatere, at tredjelandes retlige
og tilsynsmaessige rammer opfylder kravene i1 henhold til EMIR, med henblik pé at muliggere
anerkendelse af CCP'er med basis i tredjelande. Dette forslag bekrefter, at Kommissionen kan
lade en konstatering om a&kvivalens omfatte af yderligere betingelser. Ved artikel 2, stk. 9,
litra e), indsettes de nye stykker 6a og 6b, sdledes at Kommissionen om nedvendigt ved hjelp
af en delegeret retsakt kan pracisere de kriterier, der skal anvendes ved dens vurdering af, om
tredjelands-CCP-ordninger skal indremmes @kvivalens. Et nyt stk. 6b i artikel 25 1 EMIR
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giver ESMA til opgave at overvidge den regulerings- og tilsynsmeassige udvikling i de
tredjelands-CCP-ordninger, som Kommissionen har vurderet som varende &kvivalente.

ZEndringer vedrorende anerkendelse af en tredjelands-CCP (artikel 6, stk. 2, de nye
stykker 2a, 2b og 2c¢ i artikel 25 og den nye artikel 25a i EMIR).

Oget gennemsigtighed

For at forbedre gennemsigtigheden for de interesserede parter og for offentligheden som
helhed @&ndres EMIR, saledes at registreringen af CCP'er praciseres, idet der skal indgé flere
oplysninger 1 ESMA's offentlige register (ved artikel 2, stk. 1, @&ndres artikel 6, stk. 2, litra

b)).
Der er ikke indfert yderligere krav for anerkendte tredjelands-CCP'er i forslaget.

Klassificering af ikke systemisk vigtige tredjelands-CCP'er (tier 1) og systemisk vigtige
tredjelands-CCP'er (tier 2)

Den globale stigning i clearing og koncentrationen af risici i et begraenset antal globale
CCP'er betyder, at der er behov for at indfere en differentiering, alt efter hvilken type
tredjelands-CCP der er anerkendt 1 henhold til EMIR. I henhold til dette forslag skal EMSA,
nar den behandler en ansggning om anerkendelse, derfor tage hensyn til omfanget af den
systemiske risiko, som en tredjelands-CCP udger. For at opnd dette og for at indfere en
forholdsmaessig anvendelse af kravene mé der sondres mellem CCP'er med lavere risiko, og
dem, der er eller vil vaere systemisk vigtige for Unionen eller en eller flere af dens
medlemsstater. Dette afspejler, at ikke alle tredjelands-CCP'er har lige stor systemisk
betydning. Det vil atheenge af omfanget og typen af clearede transaktioner samt omfanget af
deres clearingaktiviteter. F.eks. vil en forholdsvis lille tredjelands-CCP, der kun clearer et
begrenset antal aftaler, som eksempelvis er denomineret i lokal valuta, objektivt set give
anledning til faerre betenkeligheder og udgere en mindre risiko for EU's finansielle system
end en tredjelands-CCP, der clearer en betydelig volumen af aftaler, der er denomineret i en
EU-valuta.

Det foreslds derfor, at ESMA fér befojelser til at sondre mellem CCP'er, der er eller vil kunne
blive systemisk vigtige, og CCP'er, der ikke er det, eller for hvilke det ikke kan formodes, at
de vil blive det. Tredjelands-CCP'er, for hvilke ESMA har fastsldet, at de ikke er, eller at det
ikke kan formodes, at de vil blive systemisk vigtige for Unionen og medlemsstaterne,
benavnes "tier 1" (ved artikel 2, stk. 9, litra a), indsattes litra e) i artikel 25, stk. 2, i EMIR).
Disse tier 1-CCP'er vil fortsat vare underlagt de nuvarende ordninger og betingelser for
afgorelser om tredjelandsekvivalens, der vedtages af Kommissionen, og som giver ESMA
mulighed for at anerkende individuelle tredjelands-CCP'er. ESMA vil ogsa fa nye
ansvarsomrader i forbindelse med tilsynet med disse anerkendte tier 1-CCP'er.

Ud over tier 1-CCP'er vil ESMA ogsd fi mulighed for at fastsette en anden kategori af
tredjelands-CCP'er, der anses for at vere systemisk vigtige eller for at ville kunne blive
systemisk vigtige 1 naer fremtid for den gkonomiske og finansielle stabilitet i Unionen og i
medlemsstaterne (de sdkaldte "tier 2 CCP'er"). Dette er fastlagt i artikel 2, stk. 9, litra c),
hvorved der indsattes et nyt stk. 2a 1 artikel 25 1 EMIR.

For at ESMA kan afgere, om en tredjelands-CCP er en tier 2-CCP, er der fastslagt fire
objektive kriterier (nyt stk. 2a 1 artikel 25):
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1) arten, omfanget og kompleksiteten af tredjelands-CCP'ens aktiviteter

i1) den virkning, som en tredjelands-CCP, der bliver nedlidende eller udsattes for
forstyrrelser, vil have for vigtige markeder, finansielle institutioner eller hele det finansielle
system og for den ekonomiske stabilitet 1 EU

ii1) strukturen af tredjelands-CCP'ens clearingmedlemskab og

iv) tredjelands-CCP'ens forhold, indbyrdes athangighedsforhold eller andre interaktioner med
andre finansielle markedsinfrastrukturer.

Kommissionen skal pracisere disse kriterier yderligere 1 en delegeret retsakt (artikel 25, stk.
2a) senest seks méineder efter forordningens vedtagelse.

Konsekvensen af, at ESMA afgor, at en tredjelands-CCP er en tier 2-CCP, er, at den
pageldende CCP kun kan blive anerkendt og fi tilladelse til at levere clearingserviceydelser
eller udeve aktiviteter i Unionen, hvis den opfylder yderligere betingelser. Disse betingelser
er nodvendige for at afspejle de yderligere betaenkeligheder, der opstar med hensyn til den
finansielle stabilitet i Unionen og i en eller flere af medlemsstaterne. CCP'er, der allerede er
anerkendt i henhold til den nuverende EMIR-ordning, vil fortsat vaere anerkendt som tier 1-
CCP'er, indtil ESMA har afgjort, om sddanne tredjelands-CCP'er er tier 2-CCP'er.

Forholdsmeessige krav til systemisk vigtige tier 2-CCP'er fra tredjelande

Der er fire yderligere krav, som systemisk vigtige tredjelands-CCP'er skal opfylde (se
artikel 2, stk. 9, litra b)):

1) De skal til stadighed opfylde de relevante og nedvendige tilsynskrav til EU-CCP'er. Disse
krav vedrerer kapitalkrav, krav til ledelse af den interne organisation, god forretningsskik,
marginer, misligholdelsesfond, finansielle ressourcer, likviditet, investeringer, stresstest,
afvikling og interoperabilitet. For gjeblikket er de fastsat i artikel 16 og i afsnit IV og V i
EMIR.

i1) Skriftlig bekreftelse — inden for 180 dage — fra de relevante udstedende EU-
centralbanker af, at tredjelands-CCP'en opfylder de krav, som disse centralbanker har indfert.
Disse yderligere krav vil vaere indfert af centralbankerne i forbindelse med udferelsen af deres
pengepolitiske opgaver. Det kan f.eks. dreje sig om yderligere krav for at imedegi
likviditetsrisici eller risici for betalings- eller afregningsordninger 1 Unionen eller
medlemsstaterne. De kan narmere bestemt vedrere tilgengeligheden af og specifik type
sikkerhedsstillelse 1 en CCP, det niveau for "haircuts", der anvendes pé sikkerhedsstillelse,
investeringspolitik  eller adskillelse af sikkerhedsstillelse, tilgengeligheden  af
likviditetsordninger mellem de involverede centralbanker, de mulige virkninger af CCP'ers
aktiviteter, og hvilke konsekvenser det vil have for det finansielle system og EU's stabilitet,
hvis CCP'er udsettes for forstyrrelser eller bliver nadlidende.

iii) For at gore det muligt for ESMA at udeve sine nye tilsynsopgaver skal der ogsa foreligge
et skriftligt samtykke fra tredjelands-CCP'en om, at ESMA efter anmodning kan fa adgang til
alle oplysninger, som CCP'en er i besiddelse af, og til CCP'ens forretningslokaliteter. Dette
skal naturligvis kunne handhaves i tredjelandet, og der skal foreligge en juridisk udtalelse,
der bekreefter, at dette er tilfeldet.
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iv) Tredjelands-CCP'en skal have indfert alle nedvendige procedurer og foranstaltninger med
henblik pa at kunne opfylde forste og tredje af ovenstadende betingelser.

Da ovenstdende krav skal anvendes pa en forholdsmessig made, indferer forslaget et system,
1 henhold til hvilket en tredjelands-CCP fortsat kan henholde sig til sit eget lands regler og
krav. Dette nye system af sammenlignelig overholdelse — som er i overensstemmelse med
FSB's standarder og afspejler et tilsvarende system, der anvendes af de amerikanske
myndigheder — er baseret pd en simpel procedure, i henhold til hvilken tredjelands-CCP'en
kan anmode ESMA om at sammenligne EMIR's krav og EU's tilsynsmessige standarder for
CCP'er med tredjelandets. Hvis de er sammenlignelige, kan ESMA beslutte, at resultatet af
anvendelsen af nogle af eller alle de eksisterende krav og den tilsvarende tilsynsmeessige
handhevelse i1 det pageldende tredjeland er sammenligneligt med resultatet af anvendelsen af
EMIR, og undlade at anvende den tilsvarende bestemmelse i EMIR. Denne tilgang vil
medfore en betydelig mindskelse af byrder, der folger af dobbelt anvendelse af regler og krav.
Kommissionen vil skulle vedtage en delegeret retsakt med henblik pé at pracisere de n&ermere
oplysninger om den vurdering, som ESMA foretager (ny artikel 25a).

I betragtning af den stigende koncentration af clearingydelser i et begraenset antal globale
CCP'er, og den egede risiko, som koncentrationen medferer, kan nogle CCP'er imidlertid
have serlig stor systemisk betydning for EU's finansielle system. Derfor kan ESMA, nar det
afger, om en tredjelands-CCP er eller vil kunne blive systemisk vigtig, i samrad med den eller
de relevante centralbanker, ogsa fastsla, at de risici, som den pageldende enhed udger for den
finansielle stabilitet 1 Unionen eller en eller flere medlemsstater, er af en sadan
storrelsesorden, at selv en fuldstendig anvendelse af EMIR-forordningen pa denne
tredjelands-CCP ikke er tilstraekkelig til at begraense sadanne risici, og at den derfor ikke ber
anerkendes. Hvis det fastslds, at udfordringerne med hensyn til at sikre EU's finansielle
stabilitet ikke kan adresseres gennem anerkendelse af tredjelands-CCP'er, foreslds det, at
ESMA i samrdd med de relevante centralbanker far befojelse til at henstille til Kommissionen,
at den pigeldende CCP ikke ber anerkendes. Pa dette grundlag har Kommissionen befojelse
til at treffe afgorelse om, at den pagaldende CCP ikke ber anerkendes, og at den, hvis den
onsker at levere clearingydelser 1 Unionen, ber meddeles tilladelse og vare etableret i en af
medlemsstaterne (nyt stk. 2¢ i artikel 25).

ZEndringer med henblik pa at forbedre det lobende tilsyn med tredjelands-CCP'er efter
anerkendelsen (artikel 25, stk. 5, 6 og 7, og de nye artikler 25b til 25m i EMIR)

ESMA's tilsyn med tredjelands-CCP'er

For at kunne reagere pd manglerne i gennemforelsen af EMIR's ordning for akvivalens og
anerkendelse 1 forbindelse med tilsynet med tredjelands-CCP'er, foreslas det, at ESMA's
befojelser styrkes. Dette vil sikre, at der tages hand om ESMA's vanskeligheder med at fa
adgang til oplysninger fra en CCP, foretage kontrolbesog péd stedet hos CCP'en og udveksle
oplysninger med de relevante EU-reguleringsmyndigheder, tilsynsmyndigheder og
centralbanker. Dette vil minere risikoen for, at CCP'ers praksis og/eller tilpasninger af
risikostyringsmodeller ikke opdages, hvilket kan have store konsekvenser for EU-enhedernes
finansielle stabilitet. Endvidere vil det sikre, at der reageres pa den potentielle manglende
afstemning mellem tilsynsmaessige mél og centralbankmal inden for kollegierne i forbindelse
med tredjelands-CCP'er, hvor ikke-EU-myndigheder er involveret. Endelig tages der hejde for
risikoen for, at @ndringer i reglerne for CCP'er og/eller regelsattet i et tredjeland kan indvirke
negativt pa de reguleringsmeessige eller tilsynsmeessige resultater. Dette betyder, at der vil
blive sikret lige vilkdr mellem EU-CCP'er og tredjelands-CCP'er, og at mulighederne for
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regel- eller tilsynsarbitrage fjernes. ESMA's nye befojelser til at udeve tilsyn med anerkendte
tier 1- og tier 2-CCP'er er fastsat i den nye artikel 25b (se nedenfor).

Bedre gennemforelse af den geeldende anerkendelsesordning

Ved artikel 2, stk. 9, litra c), erstattes artikel 25, stk. 5, 1 EMIR for at pracisere, at ESMA
mindst hvert andet ar foretager en revision af anerkendelsen af en tredjelands-CCP, der har
udvidet sine aktiviteter og tjenesteydelser 1 Unionen. Bestemmelser om tilbagetreekning af
anerkendelsen af en tredjelands-CCP er blevet flyttet til de nye artikler 25m og 25n (se
nedenfor).

Ved artikel 2, stk. 9, litra f), erstattes artikel 25, stk. 7, forste punktum, i EMIR, for at
fastsatte, at samarbejdsordninger mellem ESMA og de relevante kompetente myndigheder
for ®kvivalente tredjelands-CCP-ordninger skal vere effektive 1 praksis.

Ved artikel 2, stk. 9, litra g), @endres artikel 25, stk. 7, litra d), for at pracisere, at procedurerne
for koordination af tilsynsaktiviteterne skal omfatte tilladelse fra myndigheder i tredjelande til
at foretage undersogelser og kontrolbesag pa stedet, jf. artikel 25d og 25¢ i dette forslag. Ved
litra g) indsaettes ogsa et nyt litra e) i artikel 25, stk. 7, som fastsetter, at samarbejdsordninger
mellem ESMA og de relevante kompetente myndigheder for akvivalente tredjelands-CCP-
ordninger skal pracisere de procedurer, der er nedvendige for en effektiv overvigning af den
reguleringsmassige og tilsynsmaessige udvikling i et tredjeland®.

ESMA's og den eller de relevante udstedende centralbankers nye rolle i tilsynet med
anerkendte tredjelands-CCP'er

Ved artikel 2, stk. 10, indsattes de nye artikler 25b til 25n i EMIR for at give ESMA nye
befojelser til at fore tilsyn med anerkendte tier 1- og tier 2-CCP'er fra tredjelande med det
formal at styrke overvagningen og héndhavelsen af, at tredjelands-CCP'er til stadighed
overholder EMIR-kravene. Det indeholder ogsé bestemmelser om inddragelse af de relevante
centralbanker 1 anerkendelsen af og tilsynet med tredjelands-CCP'er i1 forbindelse med
finansielle instrumenter, der er denomineret i EU-valutaer, og som 1 vid udstraekning cleares
af CCP'er etableret uden for Unionen, for at begraense risiciene for Unionens indre marked og
den finansielle stabilitet i Unionen eller for en eller flere af dens medlemsstater.

Den nye artikel 25b giver ESMA nye befojelser til at sikre, at tier 1- og tier 2-CCP'er fra
tredjelande til stadighed opfylder kravene.

I stk. 1 1 den nye artikel 25b fastsattes det, at ESMA er ansvarligt for det lebende tilsyn med,
at tier 2-CCP'er til stadighed overholder tilsynskravene i artikel 16 og afsnit IV og V i EMIR.
Derudover vil ESMA krave en bekraftelse fra hver tier 2-CCP af, at den opfylder alle andre
yderligere tilsynsmaessige krav, der er fastsat i artikel 25, stk. 2b, mindst en gang om é&ret i
overensstemmelse med artikel 25b, stk. 1, andet afsnit. Den eller de relevante udstedende
centralbanker skal ogsd omgéende underrette ESMA, nar den/de finder, at en tier 2-CCP ikke
leengere opfylder de betingelser, der er fastsat i artikel 25, stk. 2b, litra b).

Stk. 2 1 den nye artikel 25b fastsetter, at ESMA skal indhente samtykke fra den eller de
relevante udstedende centralbanker forud for vedtagelsen af afgerelser vedrerende
marginkrav, kontroller af likviditetsrisici, krav om sikkerhedsstillelse, afvikling og

42 o . . . . .. . .
Se ogsa arbejdsdokument fra Kommissionens tjenestegrene "EU equivalence decisions in financial

services policy: an assessment", SWD(2017) 102 final af 27. februar 2017.
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godkendelse af interoperabilitetsordninger. Hvis den eller de relevante udstedende
centralbanker gor indsigelse mod udkastet til afgerelse, vedtager ESMA ikke den pigaldende
afgerelse. Hvis den eller de relevante udstedende centralbanker foreslar endringer af udkastet
til afgarelse, vedtager ESMA kun afgerelsen som @ndret.

Stk. 3 i den nye artikel 25b, fastsatter, at ESMA foretager sin vurdering af anerkendte
CCP'ers modstandsdygtighed over for ugunstige markedsvilkédr i overensstemmelse med de
feelles metoder, der er fastsat i artikel 32, stk. 2, i ESMA-forordningen.

Den nye artikel 25¢ fastsatter, at en anmodning fra eller en afgerelse truffet af ESMA kan
kreve, at en tredjelands-CCP og tilknyttede tredjeparter skal fremlegge alle de oplysninger,
der er nedvendige for at give ESMA mulighed for at varetage sine opgaver i henhold til
EMIR.

Den nye artikel 25d fastsatter, at en afgerelse truffet af ESMA kan krave, at en tier 2-CCP'er
fra et tredjeland underkaster sig generelle undersogelser.

Den nye artikel 25e fastsatter, at en afgerelse truffet af ESMA kan kreve, at en tier 2-CCP'er
fra et tredjeland underkaster sig kontrolbesog péd stedet. ESMA skal underrette tredjelandets
kompetente myndigheder om, at det agter at foretage et kontrolbesog pa stedet. Disse
myndigheder kan ogséd deltage i kontrolbesgget. Den eller de udstedende centralbanker skal
indbydes til at deltage 1 sddanne kontrolbeseg pé stedet.

De nye artikler 25f og 25i fastlegger procedurereglerne, herunder respekt for retten til
forsvar, hvis der er betydelig grund til at antage, at tredjelands-CCP'er har begaet eventuelle
overtredelser i forbindelse med forpligtelsen til at fremlaegge alle nedvendige oplysninger
eller underkaste sig generelle undersogelser og kontrolbesog pd stedet. Ved artikel 2, stk. 13,
indsettes der et nyt bilag III til EMIR, der indeholder en liste over en tredjelands-CCP's
mulige overtreedelser, herunder: 1) overtredelser 1 forbindelse med kapitalkrav, ii)
overtreedelser 1 forbindelse med organisatoriske krav eller interessekonflikter, 1iii)
overtredelser 1 forbindelse med operationelle krav, iv) overtreedelser i forbindelse med
gennemsigtighed og oplysningers tilgengelighed og v) overtraedelser i forbindelse med
hindringer for tilsynsaktiviteterne.

Den nye artikel 25g giver mulighed for at palegge beder 1 tilfelde af konstaterede
overtreedelser begaet af tredjelands-CCP'er. Ved artikel 2, stk. 13, indsattes der et nyt bilag
IV til EMIR, der indeholder en liste over skarpende og formildende faktorer i forbindelse
med visse mulige overtreedelser begaet af tredjelands-CCP'er.

Den nye artikel 25h giver mulighed for, at ESMA ved en afgerelse pdlaegger tredjelands-
CCP'er effektive og forholdsmaessige tvangsbeder i visse situationer. Der kan palaegges
sanktioner for at tvinge tredjelands-CCP'er til at bringe overtraedelser til opher, til at afgive
oplysninger eller til at underkaste sig undersegelser eller kontrolbesog.

Den nye artikel 25;j fastsetter, at ESMA pé visse betingelser skal offentliggere alle de bader
eller tvangsbeder, der er blevet pélagt tredjelands-CCP'er.

Den nye artikel 25k fastsetter, at ESMA's afgerelser om at palegge tredjelands-CCP'er bader
eller tvangsbeder kan indklages for Domstolen.
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For at tage hensyn til udviklingen péd de finansielle markeder tillegges Kommissionen ved
den nye artikel 251 befojelse til at vedtage delegerede retsakter vedrerende foranstaltninger til
@ndring af bilag IV til EMIR.

Den nye artikel 25m 1 EMIR fastsatter, at ESMA delvist eller fuldt ud skal traekke en
afgerelse om anerkendelse af en tredjelands-CCP tilbage, hvis visse betingelser er opfyldt.

Den nye artikel 25n fastsatter, at hvis ESMA finder, at en tier 2-CCP fra et tredjeland har
gjort sig skyldig i en overtreedelse, skal ESMA traffe én eller flere afgerelser, herunder krav
om, at CCP'en bringer overtraedelsen til opher, paleg af beder, udstedelse af offentlige
meddelelser og tilbagetraekning af den pdgaeldende CCP's anerkendelse.

5.2.4.  Tilsynskrav til CCP'er
Andringer vedroerende modeller og godkendelse af parametre (artikel 49 i EMIR)

Hidtil har der 1 artikel 49 veret stillet krav om, at en CCP ud over at indhente en uathaengig
godkendelse ogsd skal indhente to separate godkendelser fra den nationale kompetente
myndighed og ESMA, inden den foretager vaesentlige @ndringer af de modeller og parametre,
den har indfert med henblik pa at beregne CCP'ens marginkrav, bidrag til
misligholdelsesfonde, krav til sikkerhedsstillelse og andre risikokontrolmekanismer. Ved
artikel 2, stk. 11, litra b), indsattes de nye stykker la, 1b, 1c og 1d, le og 1f 1 artikel 49 i
EMIR for at pracisere, pd hvilke betingelser en CCP kan indhente en godkendelse af
vaesentlige @ndringer af de vedtagne modeller og parametre. I henhold til stk. la er den
nationale kompetente myndigheds godkendelse tilstreekkelig, fordi der ved artikel 2, stk. 7,
indferes en ny artikel 21a i EMIR, der indeholder et krav om forudgaende samtykke fra
ESMA for afgerelser om godkendelse truffet af den nationale kompetente myndighed i
henhold til artikel 49 i EMIR. Derfor er det ikke laengere nedvendigt med en separat
godkendelse fra ESMA. Hvis en CCP har planer om at vedtage en vesentlig @ndring af
modellerne og parametrene, skal den ansegge den kompetente myndighed om en godkendelse
af endringen. Den kompetente myndighed skal 1 samrdd med ESMA foretage en
risikovurdering af CCP'en og fremlagge en rapport for kollegiet, som derefter skal vedtage en
flertalsudtalelse. Efter vedtagelsen af en sadan udtalelse underretter den kompetente
myndighed CCP'en om, hvorvidt godkendelsen er meddelt eller negtet. Endvidere udger de
nye stykker et retsgrundlag for en forelgbig vedtagelse af en vasentlig endring af modellerne
og parametrene, hvis det er nadvendigt.

Ved artikel 2, stk. 11, litra a), endres artikel 49, stk. 1, i EMIR, og kravet om to godkendelser
afskaffes. De vedtagne modeller og parametre vedbliver med at vere genstand for en
udtalelse fra kollegiet i overensstemmelse med en procedure, der er fastlagt i nevnte artikel. I
det sidste afsnit i den @&ndrede artikel 49, stk. 1, fastsattes det, at ESMA skal videregive
oplysninger om resultaterne af stresstestene ikke blot til de europeiske tilsynsmyndigheder,
men ogsa til ESCB og Den Felles Afviklingsinstans, sa disse sa&ttes i1 stand til at vurdere
finansielle virksomheders eksponering over for CCP'ers misligholdelse.

5.2.5.  Overgangsbestemmelser

/Endringer med henblik pa at fastsaette overgangsordninger for at gere det muligt at
revidere afgerelser om anerkendelse, der vedtaget inden ikrafttraedelsen (artikel 89 i
EMIR)
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Ved artikel 2, stk. 12, indsettes der et nyt stykke i artikel 89 om fastleeggelse af visse
overgangsordninger for at sikre, at det nye litra e) i artikel 25, stk. 2, og det nye stk. 2a i
artikel 25, finder anvendelse efter ikrafttredelsen af den delegerede retsakt, som fastsatter
kriterierne for fastleggelse af en tier 2-CCP, og som er omhandlet i artikel 25, stk. 2a, andet
afsnit. Ved artikel 2, stk. 12, fastsaettes det ogsa, at ESMA skal revidere de afgerelser om
anerkendelse af tredjelands-CCP'er, der er vedtaget inden dette forslag treeder 1 kraft. Ifolge
den nye bestemmelse skal denne revision finde sted senest 12 maneder efter ikrafttraedelsen af
den delegerede retsakt, der praeciserer kriterierne for at afgere, om en tredjelands-CCP er eller

vil kunne blive systemisk vigtig for den finansielle stabilitet i Unionen eller en eller flere af
dens medlemsstater.
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2017/0136 (COD)
Forslag til
EUROPA-PARLAMENTETS OG RADETS FORORDNING

om 2ndring af forordning (EU) nr. 1095/2010 om oprettelse af en europzisk
tilsynsmyndighed (Den Europziske Verdipapir- og Markedstilsynsmyndighed) og om
eendring af forordning (EU) nr. 648/2012 for sa vidt angar de procedurer og
myndigheder, der er involveret i meddelelse af tilladelse til CCP'er, og krav vedrorende
anerkendelse af tredjelands-CCP'er

(E@S-relevant tekst)

EUROPA-PARLAMENTET OG RADET FOR DEN EUROPAISKE UNION HAR —
under henvisning til traktaten om Den Europ@iske Unions funktionsmade, sarlig artikel 114,
under henvisning til forslag fra Europa-Kommissionen,

efter fremsendelse af udkast til lovgivningsmaessig retsakt til de nationale parlamenter,
under henvisning til udtalelse fra Den Europzeiske Centralbank®’,

under henvisning til udtalelse fra Det Europziske @konomiske og Sociale Udvalg**,

efter den almindelige lovgivningsprocedure®, og

ud fra felgende betragtninger:

(D) Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 648/2012*° foreskriver, at
standardiserede OTC-derivataftaler skal cleares gennem en central modpart (CCP) pa
linje med tilsvarende krav 1 andre G20-lande. Ved forordningen blev der ogsa indfert
strenge tilsynskrav, organisatoriske krav og krav til god forretningsskik for CCP'er og
indfert ordninger for tilsynet med dem med henblik pa at minimere risici for brugere
af CCP'er og understotte den finansielle stabilitet.

2) CCP-aktiviteten 1 Unionen og pa verdensplan er vokset hastigt 1 omfang og
rekkevidde siden vedtagelsen af forordning (EU) nr. 648/2012. Veaksten i CCP-
aktiviteten ser ud til at ville fortsette 1 de kommende ar med indferelsen af yderligere

3 EUTC[...]af[...],s. [...].

4 EUTC[...]af[...],s. [...].

3 Europa-Parlamentets holdning af [...] (EUT [...]) og Réadets afgarelse af [...].

46 Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 648/2012 af 4. juli 2012 om OTC-derivater,
centrale modparter og transaktionsregistre (EUT L 201 af 27.7.2012, s. 1).
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clearingforpligtelser og stigningen i frivillig clearing blandt modparter, der ikke er
underlagt en clearingforpligtelse. Kommissionens forslag af 4. maj 2017, som har til
formal at &ndre forordning (EU) nr. 648/2012 pa en malrettet made med henblik pé at
forbedre dens effektivitet og proportionalitet, vil skabe yderligere incitamenter for
CCP'er til at tilbyde modparter central clearing af derivater og lette adgangen til
clearing for sma finansielle og ikke-finansielle modparter. Dybere og mere integrerede
kapitalmarkeder opstdet som et resultat af kapitalmarkedsunionen (CMU) vil skabe et
endnu sterre behov for grenseoverskridende clearing 1 Unionen og derved yderligere
oge CCP'ernes betydning og indbyrdes forbindelser i1 det finansielle system.

(3)  Antallet af CCP'er, der p.t. er etableret i Unionen og godkendt i henhold til forordning
(EU) nr. 648/2012, er — med 17 1 juni 2017 — fortsat relativt begrenset. Der er
anerkendt 28  tredjelands-CCP'er i  henhold til navnte forordnings
&kvivalensbestemmelser, hvilket betyder, at disse CCP'er kan tilbyde deres
tienesteydelser til clearingmedlemmer og handelspladser, der er etableret i Unionen*®.
Clearingmarkederne er velintegrerede 1 hele Unionen, men er staerkt koncentreret i
visse bestemte aktivklasser og 1 hgj grad indbyrdes forbundne. Koncentrationen af
risiko betyder, at det er meget lidt sandsynligt, at en CCP bliver nedlidende, men at
konsekvenserne, hvis det alligevel sker, potentielt er ekstremt vidtrekkende. I
overensstemmelse med, hvad man blev enig om i G20, vedtog Kommissionen i
november 2016 et forslag til forordning om genopretning og afvikling af CCP'er® for
at sikre, at myndighederne er ordentligt klaedt pa til at handtere en nedlidende CCP,
sikre den finansielle stabilitet og begraense omkostningerne for skatteyderne.

(4)  Uanset navnte lovforslag og 1 lyset af clearingsektorens voksende omfang,
kompleksitet og greenseoverskridende dimension 1 Unionen og pd verdensplan ber de
tilsynsmassige rammer for EU- og tredjeland-CCP'er tages op til fornyet overvejelse.
Ved at adressere identificerede problemer pa et tidligt stadium og ved at fastlegge
klare og sammenhangende tilsynsrammer for bdde EU- og tredjelands-CCP'er ville
man styrke stabiliteten 1 Unionens finansielle system som helhed, ligesom den
potentielle risiko for, at en CCP bliver nedlidende, burde reduceres endnu mere.

(5) I lyset af ovenstdende vedtog Kommissionen den 4. maj 2017 en meddelelse om
imodegdelse af udfordringer for vigtige finansielle markedsinfrastrukturer og

47 Forslag til Europa-Parlamentets og Rédets forordning om a@ndring af forordning (EU) nr. 648/2012 for

sa vidt angdr clearingforpligtelsen,  suspension af clearingforpligtelsen,  indberetningskrav,
risikoreduktionsteknikker for OTC-derivataftaler, der ikke cleares af en central modpart, registrering af og tilsyn
med transaktionsregistre samt krav til transaktionsregistre (COM(2017) 218 final).

* ESMA fremlaegger i overensstemmelse med forordning (EU) nr. 648/2012 en liste over

de tredjelands-CCP'er, der er anerkendt som udbydere af tjenesteydelser og aktiviteter i Unionen. Tredjelands-
CCP'erne er etableret i 15 lande, som er omfattet af CCP-&kvivalensafgerelser vedtaget af Kommissionen,
nemlig Australien, Hongkong, Singapore, Japan, Canada, Schweiz, Sydkorea, Mexico, Sydafrika og CFTC i
USA, Brasilien, De Forenede Arabiske Emirater, Dubai International Financial Centre (DIFC), Indien og New
Zealand.

49 Forslag til Europa-Parlamentets og Radets forordning om et regelsat for genopretning og afvikling af

centrale modparter og om @ndring af forordning (EU) nr. 1095/2010, (EU) nr. 648/2012 og (EU) 2015/2365
(COM(2016) 856 final).
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videreudvikling af kapitalmarkedsunionen®, hvoraf det fremgar, at det er nodvendigt
med yderligere @ndringer af forordning (EU) nr. 648/2012 for at forbedre den
nuverende ramme, der sikrer finansiel stabilitet og understetter yderligere udvikling
og uddybning af kapitalmarkedsunionen.

(6) De tilsynsmassige rammer i henhold til forordning (EU) nr. 648/2012 er primeert
baseret pa hjemlandets myndighed. Meddelelse af tilladelser til og tilsyn med CCP'er
etableret i Unionen varetages i dag af kollegier sammensat af nationale tilsynsferende,
Den Europaiske Veardipapir- og Markedstilsynsmyndighed (ESMA), de relevante
medlemmer af Det Europziske System af Centralbanker (ESCB) og andre relevante
myndigheder. Kollegierne er athangige af, at den nationale kompetente myndighed,
som har ansvaret for at handhave bestemmelserne i forordning (EU) nr. 648/2012,
koordinerer og forestdr udveksling af oplysninger. En uensartet tilsynspraksis i
Unionen 1 forhold til CCP'er kan skabe risiko for regel- og tilsynsarbitrage og bringe
den finansielle stabilitet i fare og danne grobund for usund konkurrence.
Kommissionen har gjort opmarksom pa disse nye risici og behovet for storre
tilsynsmaessig konvergens i sin meddelelse om kapitalmarkedsunionen fra september
2016°" samt under den offentlige hering om de europaiske tilsynsmyndigheders
(ESA'ernes) aktiviteter>>.

(7)  De centrale opgaver, der skal varetages gennem ESCB, er blandt andet fastleeggelse og
gennemforelse af Unionens pengepolitik og fremme af betalingssystemernes
gnidningslese funktion. Sikre og effektive finansielle markedsinfrastrukturer, iser
clearingsystemer, er af afgerende betydning for udferelsen af disse centrale opgaver
og for forfelgelsen af ESCB's primare mélsatning om opretholdelse af prisstabilitet.
De relevante medlemmer af ESCB — centralbanker, som udsteder de valutaer, hvori
de finansielle instrumenter cleares af CCP'er — ber inddrages i CCP-tilsynet pa grund
af den potentielle risiko, som en darligt fungerende CCP vil kunne udgere for
varetagelsen af de centrale opgaver og for forfelgelsen af den primare mélsatning,
med indvirkning pd de instrumenter og modparter, der bruges til at gennemfore
pengepolitikken. Som folge heraf ber de udstedende centralbanker inddrages i
vurderingen af en CCP's risikostyring. Dertil kommer, at mens centralbankernes og
tilsynsmyndighedernes befojelser kan overlappe hinanden, vil der potentielt kunne
vere mangel pa afstemning 1 tilfelde, hvor tilsynsvirksomhed pavirker
centralbankernes centrale ansvarsomrader vedrerende f.eks. prisstabilitet, pengepolitik
og betalingssystemer. I krisesituationer kan en sddan manglende afstemning oge
risiciene for den finansielle stabilitet, hvis fordelingen af ansvarsomréder
myndighederne imellem forbliver uklar.

(8) Der er med traktaterne etableret en ekonomisk og monetar union, der har euroen som
valuta, ligesom Den Europaiske Centralbank (ECB) blev oprettet som en EU-

30 Meddelelse fra Kommissionen til Europa-Parlamentet, Radet og Den Europziske Centralbank om

imodegaelse af udfordringer for vigtige finansielle markedsinfrastrukturer og videreudvikling af
kapitalmarkedsunionen, Bruxelles, den 4. maj 2017 (COM(2017) 225 final).

o Meddelelse om "Unionens tilstand 2016: Gennemforelse af kapitalmarkedsunionen — Kommissionen
fremskynder reformprocessen”, 14. september 2016.

52 "Public consultation on the operations of the European Supervisory Authorities" (21/03/2017-
16/05/2017).
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institution til dette formal. Af traktaterne folger det ogsa, at ESCB skal styres af ECB's
besluttende organer, og ECB har eneret til at bemyndige udstedelse af euro. ECB's
serlige rolle inden for ESCB som den centralbank, der udsteder Unionens fzlles
valuta, ber derfor anerkendes.

I lyset af de finansielle markeders globale karakter og behovet for at rette
uoverensstemmelser 1 tilsynet med EU- og tredjelands-CCP'er bor ESMA's muligheder
for at fremme konvergensen i tilsynet med CCP'er styrkes. Europa-Parlamentets og
Radets forordning (EU) nr. 1095/2010 om oprettelse af en europaisk
tilsynsmyndighed (ESMA)™ ber andres med henblik pa at give ESMA nye roller og
ansvarsomrader.

Der ber oprettes en sarlig eksekutivsamling (en "CCP-eksekutivsamling") inden for
rammerne af ESMA's tilsynsrdd, som skal handtere opgaver vedrerende CCP'er i
almindelighed og mere specifikt skal fore tilsyn med EU- og tredjelands-CCP'er. For
at sikre en gnidningsfri etablering af CCP-eksekutivsamlingen er det nedvendigt at
pracisere, hvordan den skal interagere med ESMA's tilsynsrad, hvordan den skal vaere
organiseret, og hvilke opgaver den skal udfore.

For at sikre en sammenhangende tilgang til tilsyn og for at afspejle de respektive
befojelser for de myndigheder, der er involveret i tilsynet med CCP'er, ber CCP-
eksekutivsamlingen veere sammensat af permanente og CCP-specifikke medlemmer.
De permanente medlemmer ber blandt andet telle CCP-eksekutivsamlingens leder og
to uathangige ledende medlemmer, som ber handle uafthengigt og objektivt i hele
Unionens interesse. Ogsa Kommissionen og ECB ber udpege permanente medlemmer.
Medlemmer, der er specifikke for de enkelte CCP'er, ber talle en repreesentant for de
kompetente nationale myndigheder i den medlemsstat, hvor CCP'en er etableret,
udpeget i henhold til forordning (EU) nr. 648/2012, og en repraesentant for den eller de
relevante centralbanker. Lederen af CCP-eksekutivsamlingen ber kunne invitere
medlemmer af tilsynskollegiet og reprasentanter for myndigheder for tredjelands-
CCP'er anerkendt af ESMA som observaterer for at sikre, at CCP-eksekutivsamlingen
tager hensyn til de ovrige relevante myndigheders synspunkter. Mens de permanente
medlemmer ber deltage 1 alle CCP-eksekutivsamlingens meder, bar CCP-specifikke
medlemmer og observaterer kun deltage, i det omfang det er nedvendigt og
hensigtsmassigt for CCP'er omfattet af deres tilsyn. Uathangige permanente
medlemmers og CCP-specifikke medlemmers tilstedevarelse burde sikre, at de
afgerelser, der treffes af CCP-eksekutivsamlingen, er konsekvente, hensigtsmassige
og rimelige 1 hele Unionen, og at de relevante nationale kompetente myndigheder,
udstedende centralbanker og observaterer inddrages i beslutningstagningen for
sporgsméil vedrerende en CCP, der er etableret i en medlemsstat.

CCP-eksekutivsamlingen ber, nar den traeffer afgerelse om spergsmal vedrerende en
CCP, der er ectableret i en medlemsstat, trede sammen og sikre, at dens permanente
medlemmer og det eller de relevante medlemmer, der representerer de kompetente
nationale myndigheder, som er udpeget af medlemsstaten i henhold til forordning
(EU) nr. 648/2012, samt observaterer udpeget af de relevante udstedende
centralbanker inddrages i beslutningsprocessen. Nar der treffes beslutning om en

53

Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1095/2010 af 24. november 2010 om oprettelse af
en europisk tilsynsmyndighed (Den Europziske Veardipapir- og Markedstilsynsmyndighed), om
@ndring af afgerelse nr. 716/2009/EF og om ophavelse af Kommissionens afgarelse 2009/77/EF (EUT
L 331 af 15.12.2010, s. 84).
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tredjelands-CCP, ber kun de permanente medlemmer, den eller de relevante
udstedende centralbanker og eventuelle relevante observaterer 1 CCP-
eksekutivsamlingen tage del i beslutningsprocessen.

For at sikre en hensigtsmassig, effektiv og hurtig beslutningsproces ber CCP-
eksekutivsamlingens leder og to ledende medlemmer samt reprasentanten for den
kompetente myndighed i den medlemsstat, hvor CCP'en er etableret, have stemmeret.
Representanterne for ECB, Kommissionen og den eller de relevante centralbanker
samt observatarer bor ikke have stemmeret. CCP-eksekutivsamlingen ber traeffe sine
afgorelser med et simpelt flertal af sine medlemmer, og lederen ber have den
afgerende stemme i tilfeelde af stemmelighed.

CCP-eksekutivsamlingen ber have ansvaret for specifikke opgaver, som den tildeles i
henhold til forordning (EU) nr. 648/2012, med det formal at sikre et velfungerende
indre marked samt finansiel stabilitet i Unionen og dens medlemsstater.

For at sikre et effektivt tilsyn ber CCP-eksekutivsamlingen have sit eget personale og
tildeles tilstraekkelige ressourcer med henblik pa at sikre, at den er autonom,
uathangig og velfungerende, nér den udferer sine opgaver. Det er nedvendigt at tage
hensyn til de budgetmaessige virkninger 1 den erklering, ESMA afgiver i henhold til
forordning (EU) nr. 1095/2010.

Med henblik pa at sikre en passende grad af ekspertise og ansvarlighed ber CCP-
eksekutivsamlingens leder og to ledende medlemmer udpeges pd grundlag af
kvalifikationer, fzerdigheder, kendskab til clearing, efterhandel og finansielle
anliggender samt erfaring med tilsyn med og regulering af CCP'er. De ber udvelges
pa grundlag af en dben udvalgelsesprocedure. Kommissionen ber forelaegge Europa-
Parlamentet et forslag til udpegelse af kandidater til godkendelse. Nar Europa-
Parlamentet =~ har  godkendt  indstillingen, = ber  Radet  vedtage en
gennemforelsesafgorelse.

For at sikre gennemsigtighed og demokratisk kontrol og for at beskytte EU-
institutionernes rettigheder ber CCP-eksekutivsamlingens leder og to ledende
medlemmer vare ansvarlige over for Europa-Parlamentet og Rédet for alle afgorelser,
der treeffes pa grundlag af denne forordning.

CCP-eksekutivsamlingens leder og to ledende medlemmer ber handle uathangigt og
objektivt i Unionens interesse. De bor sikre, at der tages beherigt hensyn til behovet
for et velfungerende indre marked og finansiel stabilitet i de enkelte medlemsstater og
1 Unionen.

For at fremme konsekvens i tilsynet med EU- og tredjelands-CCP'er i hele Unionen
bor CCP-eksekutivsamlingens leder lede og styre kollegier, og CCP-
eksekutivsamlingens permanente medlemmer ber deltage i disse. ECB ber, i det
omfang det er relevant og i overensstemmelse med Radets forordning (EU) nr.
1024/2013, ogsa deltage i kollegierne med henblik pa at kunne udeve sit mandat i
henhold til artikel 127 i TEUF.

For at sikre en hensigtsmassig og effektiv beslutningsproces ber CCP-

eksekutivsamlingens permanente medlemmer have én stemme hver i kollegierne, med
undtagelse af Kommissionens reprasentant, som ikke ber have stemmeret. De
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nuvaerende medlemmer af kollegierne ber fortsette med at udeve deres nuvearende
stemmeret.

Selv. om de nationale kompetente myndigheder beholder deres nuvarende
tilsynsopgaver 1 henhold til forordning (EU) nr. 648/2012, ber forudgéende samtykke
fra ESMA vare pakravet for visse afgerelser, med det formal at fremme konsekvens i
tilsynet med CCP'er 1 hele Unionen. Der indferes en sarlig ordning til brug 1 tilfelde
af uenighed mellem ESMA og de nationale kompetente myndigheder. Tilsvarende er
der, pa grund af de risici, som en dérligt fungerende CCP potentielt kunne udgere for
gennemforelsen af Unionens pengepolitik og fremme af betalingssystemernes
gnidningsfrie funktion, behov for bedre at afspejle de udstedende centralbankers
befojelser for sa vidt angér deres pengepolitiske ansvarsomrdder. Forudgéende
samtykke fra de relevante udstedende centralbanker ber derfor vere pakrevet for visse
afgorelser, som nationale kompetente myndigheder pétenker at treffe, navnlig nar der
er tale om en CCP's betalings- og afviklingsordninger og relaterede procedurer for
likviditetsrisikostyring 1 forbindelse med transaktioner 1 den pagaldende udstedende
centralbanks valuta.

For at gore det muligt for ESMA at udfere sine opgaver 1 forhold til CCP'er effektivt
ber bade EU- og tredjelands-CCP'er betale tilsynsgebyrer for ESMA's tilsyns- og
administrationsopgaver. Disse gebyrer ber skulle betales for ansegninger om tilladelse
til EU-CCP'er og ansegninger om anerkendelse af tredjelands-CCP'er samt de érlige
gebyrer, der er forbundet med de opgaver, der er omfattet af ESMA's ansvarsomréder.
Kommissionen ber ved en delegeret retsakt yderligere precisere gebyrernes art, de
tjenester, for hvilke de skal erlegges, gebyrernes storrelse og den made, hvorpd de
skal betales af EU-CCP'er, der er meddelt eller har ansegt om tilladelse, og af
anerkendte tredjelands-CCP'er.

Denne forordnings tilsynsmessige rammer for tredjelands-CCP'er, der leverer
clearingydelser i Unionen, vil ogsé skulle revideres. Det er nedvendigt at forbedre
adgangen til information, muligheden for at foretage kontrolbesog pa stedet og
muligheden for udveksling af oplysninger om tredjelands-CCP'er mellem Unionens og
medlemsstaternes myndigheder for at forhindre vidtrekkende konsekvenser for den
finansielle stabilitet for EU-enhederne. Der er ogsd en risiko for, at @ndringer i
reglerne for tredjelands-CCP'er eller i et tredjelands regelsat ikke vil kunne tages i
betragtning og vil kunne have en negativ indvirkning pé resultaterne af regulering eller
tilsyn og derved fore til ulige konkurrencevilkdr EU- og tredjelands-CCP'erne
imellem.

En betydelig del af de finansielle instrumenter i medlemsstaternes valutaer cleares af
anerkendte tredjelands-CCP'er. Denne andel vil stige veasentligt, nar Det Forenede
Kongerige treekker sig ud af Unionen, og de CCP'er, der er etableret der, ikke laengere
vil vare underlagt denne forordnings krav. Samarbejdsordninger, der aftales i
tilsynskollegierne, vil ikke leengere vere omfattet af de ved denne forordning fastsatte
garantier og procedurer, herunder Den Europaiske Unions Domstol. Dette indebaerer
betydelige udfordringer for Unionens og medlemsstaternes myndigheder i forhold til
at sikre finansiel stabilitet.

Kommissionen ber som led 1 sine bestraebelser pd at opnd integrerede finansielle
markeder fortsette med ved hjelp af afgerelser om akvivalens at konstatere, at
tredjelandes retlige og tilsynsmassige rammer opfylder kravene i forordning (EU) nr.

38

DA



DA

(26)

27)

(28)

(29)

648/2012. For at fremme gennemforelsen af den nuvarende akvivalensordning i
relation til CCP'er bor Kommissionen om nedvendigt kunne pracisere kriterierne for
vurdering af akvivalensen af tredjelandes CCP-ordninger neermere. Det er ogsa
nedvendigt at bemyndige ESMA til at overvage den regulerings- og tilsynsmassige
udvikling i de CCP-ordninger i tredjelande, som Kommissionen har vurderet som
verende akvivalente. Formalet hermed er at sikre, at akvivalenskriterierne og
eventuelle serlige betingelser for anvendelse heraf fortsat opfyldes af tredjelande.
ESMA ber rapportere sine resultater til Kommissionen pé fortrolig basis.

Kommissionen kan i dag nar som helst a&ndre, suspendere, revidere eller tilbagekalde
en afgerelse om akvivalens, navnlig hvis udviklingen i et tredjeland i vasentlig grad
pavirker de elementer, der er vurderet i overensstemmelse med @kvivalenskravene i
denne forordning. Hvis et tredjelands relevante myndigheder — i1 god tro — ikke
leengere samarbejder med ESMA eller andre EU-tilsynsmyndigheder eller vedvarende
undlader at overholde de galdende xkvivalenskrav, kan Kommissionen ogsa blandt
andet sende en advarsel til en myndighed 1 det pageldende tredjeland eller
offentliggere en sarlig henstilling. Hvis Kommissionen pa et tidspunkt beslutter at
tilbagekalde et tredjelands akvivalensstatus, har den mulighed for at udsatte
anvendelsesdatoen for den pédgazldende afgerelse for at imedegad risici for den
finansielle stabilitet eller markedsforstyrrelser. Ud over de befajelser, Kommissionen
allerede har, bor den ogsa kunne fastsatte s@rlige betingelser med henblik pé at sikre,
at akvivalenskriterierne fortsat til stadighed opfyldes af det tredjeland, som en
afgorelse om akvivalens vedrerer. Kommissionen ber ogsd kunne fastsatte
betingelser, der sikrer, at ESMA er i stand til effektivt at udeve sine befojelser i
forhold til tredjelands-CCP'er, der er anerkendt i henhold til denne forordning, eller
med hensyn til overvigning af udvikling af relevans for vedtagne
&kvivalensafgerelser pa regulerings- og tilsynsomradet i tredjelande.

Pa baggrund af den stadig mere graenseoverskridende dimension af CCP'er og af de
indbyrdes forbindelser i Unionens finansielle system er det nedvendigt at forbedre
Unionens evne til at identificere, overvage og begraense de potentielle risici i
tilknytning til tredjelands-CCP'er. ESMA ber derfor spille en sterre rolle for effektivt
at kunne fore tilsyn med tredjelands-CCP'er, der anseger om at blive anerkendt til at
levere clearingydelser i Unionen. Inddragelsen af Unionens udstedende centralbanker i
arbejdet med at anerkende og fore tilsyn med tredjelands-CCP'er, der er aktive i den
valuta, de udsteder, bor ogsa styrkes. De udstedende centralbanker i Unionen ber
séledes hares om visse aspekter, som pavirker deres pengepolitiske ansvarsomrader 1
relation til finansielle instrumenter i EU-valutaer, som i vid udstraekning cleares af
CCP'er etableret uden for Unionen.

Nér Kommissionen har konstateret, at et tredjelands retlige og tilsynsmassige rammer
er &kvivalente med EU-rammerne, ber der i processen med at anerkende CCP'er fra
det pagzldende tredjeland tages hensyn til de risici, som de pageldende CCP'er udger
for den finansielle stabilitet i Unionen eller den padgaldende medlemsstat.

I forbindelse med behandling af en tredjelands-CCP's ansegning om anerkendelse ber
ESMA vurdere den systemiske risiko, CCP'en udger for den finansielle stabilitet i
Unionen, pa grundlag af objektive og gennemsigtige kriterier fastsat ved denne
forordning. Kommissionen ber specificere disse kriterier nermere ved en delegeret
retsakt.
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(30)

€2y

(32)

(33)

(34)

(35)

(36)

CCP'er, der ikke er systemisk vigtige for den finansielle stabilitet i Unionen eller en af
dens medlemsstater, ber betragtes som tier 1-CCP'er. CCP'er, der er eller vil kunne
blive systemisk vigtige for den finansielle stabilitet i Unionen eller en af dens
medlemsstater, ber betragtes som tier 2-CCP'er. Konstaterer ESMA, at en tredjelands-
CCP ikke er systemisk vigtig for den finansielle stabilitet i Unionen, ber de
eksisterende betingelser for anerkendelse 1 henhold til forordning (EU) nr. 648/2012
gelde for den pigeldende CCP. Konstaterer ESMA, at en tredjelands-CCP er
systemisk vigtig, ber der fastsattes supplerende krav, der star 1 rimeligt forhold til
omfanget af den risiko, den pagzldende CCP udger. ESMA ber kun anerkende en
sadan CCP, hvis den opfylder disse krav.

De supplerende krav ber omfatte visse tilsynskrav som fastsat i forordning (EU) nr.
648/2012, der har til formal at age en CCP's sikkerhed og effektivitet. ESMA ber vere
direkte ansvarlig for at sikre, at en systemisk vigtig tredjelands-CCP opfylder disse
krav. Relaterede krav ber desuden gere det muligt for ESMA at gennemfore et
fyldestgorende og effektivt tilsyn med den pagaeldende CCP.

For at sikre, at den eller de udstedende centralbanker inddrages pé beherig vis, ber den
systemisk vigtige tredjelands-CCP desuden opfylde alle yderligere krav, som den eller
de udstedende centralbanker finder nedvendige. Den eller de udstedende centralbanker
ber, s& hurtigt som muligt og under alle omstendigheder senest 180 dage efter at
CCP'en har indgivet sin ansegning til ESMA, over for ESMA bekrefte, hvorvidt
CCP'en opfylder de eventuelle yderligere krav.

Omfanget af den risiko, en systemisk vigtig CCP udger for det finansielle system og
stabiliteten 1 Unionen, varierer. Kravene til systemisk vigtige CCP'er ber derfor
anvendes pa en mdde, der stér i1 rimeligt forhold til de risici, CCP'en kan udgere for
Unionen. Hvis ESMA og den eller de relevante udstedende centralbanker konkluderer,
at en tredjelands-CCP er af en sadan systemisk betydning, at yderligere krav ikke vil
sikre den finansielle stabilitet i Unionen, ber ESMA kunne henstille til Kommissionen,
at den pagzldende CCP ikke anerkendes. Kommissionen ber kunne vedtage en
gennemforelsesretsakt om, at tredjelands-CCP'en skal vare etableret i Unionen og
have tilladelse som sadan for at kunne levere clearingydelser i Unionen.

ESMA ber regelmessigt revurdere anerkendelsen af tredjelands-CCP'er og deres
klassificering som tier 1- eller tier 2-CCP. ESMA ber i den forbindelse tage hensyn til
blandt andet @ndringer i arten, omfanget og kompleksiteten af tredjelands-CCP'ens
virksomhed. Sddanne revurderinger ber foretages mindst hvert andet ar og hyppigere,
hvis det er nedvendigt.

ESMA ber ogsd kunne tage hensyn til, i hvilket omfang en systemisk vigtig
tredjelands-CCP's overholdelse af galdende krav i det pdgeldende tredjeland kan
sammenlignes med den pdgaldende CCP's overholdelse af kravene i forordning (EU)
nr. 648/2012. Kommissionen ber vedtage en delegeret retsakt om fastleggelse af de
narmere regler og betingelser for vurdering af sédan sammenlignelig overholdelse.

ESMA ber have alle de nedvendige befojelser til at fore tilsyn med anerkendte
tredjelands-CCP'er for at sikre, at de til stadighed opfylder kravene i forordning (EU)
nr. 648/2012. Pa visse omrader ber ESMA's afgerelser vare betinget af forudgédende
samtykke fra den eller de relevante udstedende centralbanker.
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(37)

(38)

(39)

(40)

(41)

(42)

(43)

(44)

(45)

(46)

ESMA ber kunne palegge tredjelands-CCP'er beder, hvis ESMA finder, at de
forsetligt eller uagtsomt har overtrddt bestemmelserne i denne forordning ved at give
ESMA ukorrekte eller vildledende oplysninger. ESMA ber tillige kunne palaegge
systemisk vigtige tredjelands-CCP'er bader, hvis ESMA finder, at de forsatligt eller
uagtsomt har overtradt de supplerende krav, som de er underlagt i henhold til denne
forordning.

ESMA ber kunne palegge tvangsbeder for at tvinge tredjelands-CCP'er til at bringe en
overtradelse til opher, til at afgive udtommende og korrekte oplysninger, som ESMA
har kraevet, eller til at underkaste sig en undersogelse eller et kontrolbesog pé stedet.

ESMA ber kunne palegge bade tier 1- og tier 2-CCP'er beder, hvis ESMA finder, at
de forsatligt eller uagtsomt har overtrddt bestemmelserne i denne forordning ved at
give ESMA ukorrekte eller vildledende oplysninger. ESMA ber tillige kunne palegge
tier 2-CCP'er beder, hvis ESMA finder, at de forsatligt eller uagtsomt har overtradt de
supplerende krav, som de er underlagt i henhold til denne forordning.

Baderne ber std 1 forhold til overtredelsernes alvorlighed. Overtraedelser ber inddeles 1
forskellige grupper, for hvilke der fastsettes forskellige bader. Til beregning af baden
for en bestemt overtreedelse ber ESMA anvende en totrinsmetode, der bestar i
fastsaettelse af et grundbeleb og justering, hvis det er nedvendigt, af dette grundbelob
ved hjelp af forskellige koefficienter. Grundbelobet ber fastsattes under hensyntagen
til den pdgaeldende tredjelands-CCP's drlige omsatning, og justeringerne ber foretages
ved at forhgje eller nedsatte grundbelobet under anvendelse af de relevante
koefficienter i overensstemmelse med denne forordning.

Der ber ved denne forordning fastsattes koefficienter i tilknytning til skerpende og
formildende omstendigheder for at give ESMA de nodvendige redskaber til at treffe
afgerelse om en bade, der svarer til alvorligheden af den overtraedelse, en tredjelands-
CCP har gjort sig skyldig 1, ved at der tages hensyn til de omstendigheder, hvorunder
overtredelsen er begaet.

Beslutningen om at pédlegge beder eller tvangsbeder ber baseres pa en uathaengig
undersogelse.

For der traeffes afgorelse om palaeg af beder eller tvangsbeder, bor ESMA give de
personer, der er genstand for proceduren, lejlighed til at blive hert, s& deres ret til
forsvar respekteres.

ESMA ber afholde sig fra at palegge beder eller tvangsbeder, hvis en allerede truffet
afgorelse om frifindelse eller idemmelse af straf pd grundlag af identiske forhold eller
forhold, som 1 alt vasentligt er de samme, har antaget retskraft som folge af en
straffesag 1 henhold til national ret.

Afgorelser truffet af ESMA vedrerende paleg af beder og tvangsbeder ber kunne
tvangsfuldbyrdes, og deres tvangsfuldbyrdelse ber ske efter de regler i den civile
retspleje, der geelder 1 den stat, pad hvis omrade tvangsfuldbyrdelsen finder sted. Den
civile retsplejes regler ber ikke omfatte strafferetlige procesregler, men ber kunne
omfatte administrative procedureregler.

ESMA bor tillegges befojelse til, hvis en tier 2-CCP overtreder bestemmelserne, at
treeffe en raeckke tilsynsforanstaltninger, herunder at kraeve, at tier 2-CCP'en bringer
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(47)

(48)

(49)

(50)

(D

overtradelsen til opher, og, som en sidste udvej, at treekke anerkendelsen tilbage, hvis
tier 2-CCP'en 1 alvorlig grad eller gentagne gange har overtrddt denne forordnings
bestemmelser. ESMA ber anvende tilsynsforanstaltningerne under hensyntagen til
overtredelsens art og alvorlighed og under overholdelse af proportionalitetsprincippet.
For ESMA treffer en afgerelse om tilsynsforanstaltninger, bor ESMA give de
personer, der er genstand for procedurerne, lejlighed til at blive hert, sa deres ret til
forsvar respekteres.

Validering af vaesentlige @ndringer 1 modeller og parametre indfort til beregning af en
CCP's marginkrav, bidrag til misligholdelsesfonde, krav til sikkerhedsstillelse og
andre risikokontrolmekanismer ber bringes i overensstemmelse med det nye krav om
forudgdende samtykke fra ESMA for visse afgerelser truffet af den nationale
kompetente myndighed med hensyn til CCP'er, der er etableret i Unionen. Med
henblik pa forenkling af modelvalideringen ber de to valideringer, som den nationale
kompetente myndighed og ESMA har skullet foretage uathengigt af hinanden, afleses
af én enkelt validering foretaget af den kompetente nationale myndighed og betinget af
ESMA's forudgdende samtykke. Desuden ber samspillet mellem denne validering og
kollegiets afgarelse preciseres. Det ber vere muligt om nedvendigt at vedtage en
vasentlig @ndring 1 modellerne eller parametrene, iser hvis hurtig @ndring af dem er
en forudsatning for at sikre, at CCP'ens risikostyring er forsvarlig.

Befojelsen til at vedtage retsakter i overensstemmelse med artikel 290 i traktaten om
Den Europ@iske Unions funktionsméde ber delegeres til Kommissionen for sa vidt
angar narmere specificering af gebyrernes art, de tjenester, for hvilke de skal
erlegges, gebyrernes storrelse og den made, hvorpd de skal betales, precisering af
betingelserne for fastleeggelse af kriterierne for at afgere, hvorvidt en tredjelands-CCP
er eller vil kunne blive systemisk vigtig for den finansielle stabilitet i Unionen eller en
eller flere af dens medlemsstater, nermere specificering af de kriterier, der skal
anvendes 1 dens &kvivalensvurderinger af tredjelande, nermere angivelse af, hvordan
og under hvilke betingelser tredjelands-CCP'er skal opfylde bestemte krav, yderligere
procedureregler vedrerende palaeg af bader eller tvangsbeder, herunder bestemmelser
om retten til forsvar, tidsfrister, opkravning af beder eller tvangsbeder og
foreldelsesfrister for paleg og tvangsfuldbyrdelse af tvangsbeder eller beder, samt
foranstaltninger til at @ndre bilag IV for at tage hensyn til udviklingen pé de
finansielle markeder.

For at sikre ensartede betingelser for gennemforelsen af denne forordning, navnlig
med hensyn til anerkendelse af tredjelands-CCP'er og akvivalensen af tredjelandes
retlige rammer, ber Kommissionen tillegges gennemforelsesbefojelser.

Malene for denne forordning, nemlig at gere CCP'er mere sikre og effektive ved at
fastsatte ensartede krav til deres aktiviteter, kan ikke i tilstraekkelig grad opfyldes af
medlemsstaterne, men kan pd grund af deres omfang og virkninger bedre nis pd EU-
plan; Unionen kan derfor vedtage foranstaltninger i overensstemmelse med
narhedsprincippet, jf. artikel 5 1 traktaten om Den FEuropaiske Union. I
overensstemmelse med proportionalitetsprincippet, jf. navnte artikel, gar denne
forordning ikke videre, end hvad der er nedvendigt for at opfylde disse mal.

ESMA ber vente med at bruge sine befojelser til at anerkende en tredjelands-CCP som
tier 1- eller tier 2-CCP, indtil de kriterier, der gor det muligt at vurdere, hvorvidt en
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tredjelands-CCP er eller vil kunne blive systemisk vigtig for det finansielle system i
Unionen eller en eller flere af dens medlemsstater, er specificeret n@rmere.

(52) Forordning (EU) nr. 1095/2010 og forordning (EU) nr. 648/2012 ber derfor endres —

VEDTAGET DENNE FORORDNING:

Artikel 1
Andring af forordning (EU) nr. 1095/2010

I forordning (EU) 1095/2010 foretages folgende @ndringer:
l. I artikel 4 tilfojes folgende som nr. 4):

"4) "CCP": en CCP som defineret i artikel 2, nr. 1), i forordning (EU) nr. 648/2012."
2. I artikel 6 indsettes folgende som nr. 1a):

"la) et tilsynsrad i eksekutivsammensetning for CCP'er (CCP-eksekutivsamlingen),
der varetager de i artikel 44b navnte opgaver".

3. Artikel 35, stk. 6, affattes saledes:

"6. Hvis udtemmende eller pracise oplysninger ikke er til radighed eller ikke stilles
til radighed rettidigt efter stk. 1 eller 5, kan myndigheden fremsatte en berettiget og
beherigt begrundet anmodning om oplysninger direkte fra:

a) en CCP, der er meddelt tilladelse eller er anerkendt i henhold til artikel 14 eller 25
i forordning (EU) nr. 648/2012

b) en vardipapircentral, der er godkendt i henhold til forordning (EU) nr. 909/2014
c) et reguleret marked i henhold til artikel 4, stk. 1, nr. 14), i direktiv 2004/39/EF

d) en multilateral handelsfacilitet i henhold til artikel 4, stk. 1, nr. 22), i direktiv
2014/65/EU

e) en organiseret handelsfacilitet i henhold til artikel 4, stk. 1, nr. 23), i1 direktiv
2014/65/EU.

Modtagerne af disse anmodninger forelegger straks og uden unedigt ophold
myndigheden klare, pracise og fuldstendige oplysninger.

Myndigheden underretter de pdgeldende kompetente myndigheder om anmodninger
1 henhold til nervaerende stykke og stk. 5.

Efter anmodning fra myndigheden bistar de kompetente myndigheder myndigheden
med at indsamle oplysningerne."

4. I artikel 40, stk. 1, tilfejes folgende som litra f):
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"f) CCP-eksekutivsamlingens permanente medlemmer, jf. artikel 44a, stk. 1, litra a),
nr. i), som ikke har stemmeret."

Artikel 42, stk. 1, affattes saledes:

"Ved udferelsen af de opgaver, der er tillagt dem ved denne forordning, handler
formanden, CCP-eksekutivsamlingens stemmeberettigede permanente medlemmer
og stemmeberettigede medlemmer, der er specifikke for de enkelte CCP'er, jf. artikel
44a, stk. 1, litra a), nr. 1), samt de stemmeberettigede medlemmer af tilsynsridet
uafhangigt og objektivt udelukkende 1 Unionens interesse som helhed, idet de ikke
mé sege eller modtage instrukser fra EU-institutioner eller -organer, medlemsstaters
regeringer eller noget andet offentligt eller privat organ."

I artikel 43 foretages folgende @ndringer:
a)  Stk. 1 affattes saledes:

"1. Tilsynsradet fastsatter retningslinjer for myndighedens arbejde. Det er
ansvarligt for de opgaver, der er omhandlet i kapitel II, med undtagelse af de
opgaver, som CCP-eksekutivsamlingen er ansvarlig for i henhold til artikel
44b, stk. 1."

b)  Stk. 8 affattes saledes:

"8. Tilsynsrddet udever disciplineermyndighed over formanden og kan afsette
vedkommende i overensstemmelse med artikel 48, stk. 5. Tilsynsradet udever,
1 samrdd med CCP-eksekutivsamlingen, disciplineermyndighed over den
administrerende direkter og kan afsaette vedkommende i overensstemmelse
med artikel 51, stk. 5."

I kapitel III indsattes folgende som afdeling 1A:
"Afdeling 1A CCP-eksekutivsamlingen
Artikel 44a
Sammensaetning
1. CCP-eksekutivsamlingen bestér af:
a) folgende permanente medlemmer:

1) lederen og to ledende medlemmer, udpeget i overensstemmelse med artikel
48a og med stemmeret

i1) en repraesentant for ECB, som ikke har stemmeret
iii) en repraesentant for Kommissionen, som ikke har stemmeret

b) folgende ikke-permanente medlemmer, der er specifikke for de enkelte CCP'er:
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i) en repraesentant for den kompetente myndighed for hver enkelt CCP
etableret i Unionen, i relation til hvilken der indkaldes til mede i CCP-
eksekutivsamlingen; den pageldende har stemmeret

1) en reprasentant for hver af de relevante udstedende centralbanker som
omhandlet i artikel 18, stk. 2, litra h), i forordning (EU) nr. 648/2012 for hver
enkelt CCP etableret 1 Unionen, i relation til hvilken der indkaldes til mede 1
CCP-eksekutivsamlingen; den pagaldende har ikke stemmeret.

Lederen kan, hvis det er relevant og nedvendigt, invitere folgende til mederne 1 CCP-
eksekutivsamlingen som observaterer:

a) andre medlemmer af kollegiet for den relevante CCP, jf. artikel 18, stk. 2, i
forordning (EU) nr. 648/2012

b) myndigheder for tredjelands-CCP'er anerkendt af ESMA i henhold til artikel 25 i
forordning (EU) nr. 648/2012.

Moderne i CCP-eksekutivsamlingen indkaldes af dens leder pd eget initiativ eller
efter anmodning fra et af dens medlemmer.

Hvis en opgave henherende under CCP-eksekutivsamlingen ikke vedrerer en bestemt
EU-CCP, deltager kun de permanente medlemmer omhandlet i litra a) og, hvis det er
relevant, de udstedende centralbanker omhandlet i litra b), nr. ii).

Artikel 44b
CCP-eksekutivsamlingens opgaver og befojelser
1. CCP-eksekutivsamlingen er ansvarlig for:

a) at give samtykke som omhandlet i artikel 21a, stk. 1, i forordning (EU) nr.
648/2012

b) anerkendelse af og tilsyn med tredjelands-CCP'er i overensstemmelse med artikel
25 1 forordning (EU) nr. 648/2012 og overvdgning af udviklingen pa regulerings- og
tilsynsomradet i tredjelande i1 henhold til afsnit II, kapitel 2, i forordning (EU) nr.
648/2012 og

c¢) de opgaver, der er omhandlet 1 artikel 5, stk. 1, forste afsnit, artikel 9, stk. 3, forste
afsnit, artikel 9, stk. 4, artikel 17, stk. 2 og 3, artikel 18, stk. 1, artikel 20, stk. 2,
artikel 20, stk. 6, artikel 21c¢, artikel 23, artikel 24, artikel 29, stk. 3, artikel 38, stk. 5,
artikel 48, stk. 3, artikel 49, stk. 1, og artikel 54, stk. 3, i forordning (EU) nr.
648/2012.

2. CCP-eksekutivsamlingen rdder over eget personale og tilstraekkelige ressourcer,
som stilles til rddighed af ESMA, til at udfere sine opgaver.

3. CCP-eksekutivsamlingen underretter tilsynsradet om sine afgerelser.
Artikel 44c¢

Beslutningstagning
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CCP-eksekutivsamlingen traeffer sine afgerelser med et simpelt flertal af sine
medlemmer. Lederen har den afgerende stemme."

Overskriften til kapitel 111, afdeling 3, affattes saledes:
"Formand, leder og ledende medlemmer"
Som artikel 48a indsattes:

"Artikel 48a

Udpegelse af CCP-eksekutivsamlingens leder og ledende medlemmer samt deres
opgaver

1. Uanset artikel 48, stk. 1, repreesenteres myndigheden af CCP-eksekutivsamlingens
leder i forbindelse med de i artikel 44b, stk. 1, omhandlede opgaver og befojelser.

CCP-eksekutivsamlingens leder er ansvarlig for at tilrettelegge arbejdet i CCP-
eksekutivsamlingen og leder dennes meoder.

2. CCP-eksekutivsamlingens leder og ledende medlemmer som omhandlet i artikel
44a, stk. 1, litra a), nr. 1), er fuldtidsansatte, uathaengige fagkyndige. De udpeges pa
grundlag af deres kvalifikationer, ferdigheder og kendskab til clearing, efterhandel
og finansielle anliggender samt deres erfaring med tilsyn med og regulering af
CCP'er. De udvalges péd grundlag af en aben udvealgelsesprocedure, som
tilrettelegges af Kommissionen 1 overensstemmelse med principperne om
kensmaessig balance, erfaring og kvalifikationer.

3. CCP-eksekutivsamlingens leder og ledende medlemmer som omhandlet i artikel
44a, stk. 1, litra a), nr. i), har en mandatperiode pa fem ar, som kan forlenges én

gang.

CCP-eksekutivsamlingens leder og ledende medlemmer som omhandlet i artikel 44a,
stk. 1, litra a), nr. 1), ma ikke besidde noget hverv pa nationalt plan, EU-plan eller
internationalt plan.

4. Kommissionen forelegger Europa-Parlamentet en liste over udvalgte kandidater
til stillingerne som leder og ledende medlemmer som omhandlet i artikel 44a, stk. 1,
litra a), nr. 1), og informerer Radet om listen.

Kommissionen forelegger Europa-Parlamentet et forslag til udpegelse af CCP-
eksekutivsamlingens leder og ledende medlemmer som omhandlet i artikel 44a, stk.
1, litra a), nr. 1), til godkendelse. Nar forslaget er godkendt, vedtager Radet en
gennemforelsesafgorelse om udpegelse af CCP-eksekutivsamlingens leder og
ledende medlemmer som omhandlet i artikel 44a, stk. 1, litra a), nr. 1). Radet traeffer
afgorelse med kvalificeret flertal.

5. Hvis CCP-eksekutivsamlingens leder eller ledende medlemmer som omhandlet i
artikel 44a, stk. 1, litra a), nr. 1), ikke leengere opfylder de nedvendige betingelser for
at udeve deres hverv, jf. stk. 2, eller er fundet skyldig 1 en alvorlig forseelse, kan
Rédet pa grundlag af et forslag fra Kommissionen, som er godkendt af Europa-
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10.

11.

Parlamentet, vedtage en gennemforelsesafgerelse om afskedigelse af vedkommende.
Rédet treffer afgorelse med kvalificeret flertal.

Europa-Parlamentet eller Radet kan meddele Kommissionen, at de anser
betingelserne for afskedigelse af CCP-eksekutivsamlingens leder eller ledende
medlemmer som omhandlet i artikel 44a, stk. 1, litra a), nr. 1), for at vaere opfyldt,
hvilket Kommissionen skal reagere pa."

Artikel 49 affattes saledes:

"CCP-eksekutivsamlingens leder og ledende medlemmer som omhandlet i artikel
44a, stk. 1, litra a), nr. i), samt formanden handler uden at sege eller modtage
instrukser fra EU-institutioner eller -organer, medlemsstaters regeringer eller noget
andet offentligt eller privat organ, medmindre andet folger af den rolle, som
tilsynsradet spiller i forhold til deres opgaver.

Hverken medlemsstaterne, EU-institutionerne eller -organerne eller andre offentlige
eller private organer mi seoge at pavirke CCP-eksekutivsamlingens leder eller
ledende medlemmer som omhandlet i artikel 44a, stk. 1, litra a), nr. 1), eller
formanden i1 udevelsen af deres opgaver.

Formanden samt CCP-eksekutivsamlingens leder og ledende medlemmer som
omhandlet 1 artikel 44a, stk. 1, litra a), nr. i), skal i overensstemmelse med
tjenestemandsvedtaegten som omhandlet i1 artikel 68 efter embedsperiodens opher
fortsat udvise haderlighed og tilbageholdenhed med hensyn til at patage sig visse
hverv eller at acceptere visse fordele."

Artikel 50 affattes sdledes:

"1. Europa-Parlamentet eller Rddet kan opfordre formanden eller dennes suppleant
eller CCP-eksekutivsamlingens leder til, under fuld hensyntagen til deres
uafhangighed, at afgive en erklering. Formanden eller lederen afgiver en erklering
over for Europa-Parlamentet og besvarer ethvert spergsmal fra dets medlemmer, nar
som helst der anmodes herom.

2. Formanden og CCP-eksekutivsamlingens leder aflegger skriftlig rapport om
henholdsvis tilsynsrddets og CCP-eksekutivsamlingens vigtigste aktiviteter til
Europa-Parlamentet, nir det anmoder herom og mindst 15 dage fer afgivelsen af den
i stk. 1 omhandlede erklering.

3. Ud over oplysningerne omhandlet i artikel 11-18 og artikel 20 og 33 skal
formanden rapportere om alle relevante oplysninger, som FEuropa-Parlamentet
anmoder om, pa ad hoc-basis.

Ud over oplysningerne omhandlet 1 artikel 33 skal CCP-eksekutivsamlingens leder
rapportere om alle relevante oplysninger, som Europa-Parlamentet anmoder om, pa
ad hoc-basis."
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12.

b)

13.

14.

15.

I artikel 53 foretages folgende andringer:
Stk. 2 affattes saledes:

"2. Den administrerende direktor er ansvarlig for gennemforelsen af myndighedens
arlige arbejdsprogram efter vejledning fra tilsynsradet og CCP-eksekutivsamlingen
og under styrelsesudvalgets kontrol."

Stk. 4 affattes saledes:

"4. Den administrerende direktor udarbejder et flerarigt arbejdsprogram, jf. artikel
47, stk. 2. For sé vidt angér de 1 artikel 44b, stk. 1, omhandlede opgaver og befojelser
skal den administrerende direktor indhente samtykke fra CCP-eksekutivsamlingen,
inden han fremlaegger programmet for bestyrelsen."

Stk. 7 affattes saledes:

"7. Hvert ar udarbejder den administrerende direktor et udkast til arsberetning med
en sarskilt afdeling om myndighedens regulerings- og tilsynsvirksomhed og en
afdeling om finansielle og administrative anliggender.

For sé vidt angér de 1 artikel 44b, stk. 1, omhandlede opgaver og befojelser skal den
administrerende direktor indhente samtykke fra CCP-eksekutivsamlingen, inden han
fremlagger beretningen for bestyrelsen."

I artikel 63 indsattes som stk. 1a:

"la. ESMA's udgifter og gebyrer i forbindelse med de i artikel 44b, stk. 1,
omhandlede opgaver og befojelser angives sarskilt i det 1 stk. 1 omhandlede
overslag. Inden overslaget vedtages, godkender CCP-eksekutivsamlingen det udkast
vedrorende de pigaldende udgifter og gebyrer, som den administrerende direkter har
udarbejdet.

ESMA's arsregnskab, udarbejdet og offentliggjort i overensstemmelse med artikel
64, stk. 6, skal inkludere indtegter og udgifter i forbindelse med de i artikel 44b, stk.
1, omhandlede opgaver og befojelser."

Artikel 70, stk. 1, affattes saledes:

"1. Medlemmerne af tilsynsradet, CCP-eksekutivsamlingen og styrelsesudvalget, den
administrerende direktor og medlemmer af myndighedens personale, herunder
midlertidigt udstationerede embedsmaend fra medlemsstaterne og alle andre personer,
der udferer opgaver for myndigheden pa kontraktbasis, er omfattet af
bestemmelserne 1 artikel 339 i TEUF og de relevante bestemmelser 1 EU-
lovgivningen om tavshedspligt, selv efter at deres hverv er ophert."

I artikel 76 indsattes som stk. 2a:

"2a. Indtil CCP-eksekutivsamlingens leder og ledende medlemmer som omhandlet i
artikel 44a, stk. 1, pdbegynder udevelsen af deres hverv efter at vaere blevet udnavnt
1 overensstemmelse med artikel 48a, varetages CCP-eksekutivsamlingens funktioner
af tilsynsradet."
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Artikel 2

Andring af forordning (EU) nr. 648/2012

I forordning (EU) nr. 648/2012 foretages folgende @ndringer:

1.

b)

Artikel 6, stk. 2, litra b), affattes séledes:

"b) de CCP'er, der er meddelt tilladelse 1 henhold til artikel 17 eller er anerkendt i
henhold til artikel 25, og henholdsvis tilladelses- eller anerkendelsesdatoen, med
angivelse af de CCP'er, der har tilladelse eller er anerkendt med henblik pa
clearingforpligtelsen".

Artikel 17, stk. 3, affattes saledes:

"3. Senest 30 arbejdsdage efter modtagelsen af ansggningen vurderer den kompetente
myndighed, 1 samrdd med ESMA, hvorvidt ansegningen er fuldstendig. Er
anseggningen ikke fuldstendig, fastsatter den kompetente myndighed en frist, inden
for hvilken den ansegende CCP skal stille supplerende oplysninger til rddighed. Nar
den har modtaget sddanne supplerende yderligere oplysninger, fremsender den
kompetente myndighed omgaende disse til ESMA og det kollegium, der er oprettet 1
overensstemmelse med artikel 18, stk. 1. Nar den kompetente myndighed, i samrad
med ESMA, har vurderet, at ansegningen er fuldstendig, underretter den den
ansggende CCP og medlemmerne af kollegiet herom."

I artikel 18 foretages folgende andringer:
Stk. 1 affattes saledes:

"1. Senest 30 kalenderdage efter indgivelsen af en fuldstendig ansegning i
overensstemmelse med artikel 17 opretter CCP'ens kompetente myndighed et
kollegium med henblik pa at fremme udevelsen af de opgaver, der er omhandlet i
artikel 15, 17, 49, 51 og 54.

CCP-eksekutivsamlingens leder som omhandlet i artikel 48a i forordning (EU) nr.
1095/2010 leder og styrer kollegiet."

Stk. 2, litra a), affattes saledes:

"a) CCP-eksekutivsamlingens permanente medlemmer, jf. artikel 44a i forordning
(EU) nr. 1095/2010".

Stk. 2, litra c), affattes saledes:
"c) de kompetente myndigheder, der er ansvarlige for tilsynet med CCP'ens

clearingmedlemmer, som er etableret i de tre medlemsstater med de samlet set storste
bidrag til CCP'ens misligholdelsesfond, som omhandlet i1 artikel 42, over en etarig
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periode, herunder, hvis det er relevant, ECB, jf. Rédets forordning (EU) nr.
1024/2013,

Artikel 19, stk. 3, affattes saledes:
"3. En flertalsudtalelse fra kollegiet vedtages med simpelt flertal af dets medlemmer.

For kollegier pa op til og med 12 medlemmer har hgjst to kollegiemedlemmer fra
samme medlemsstat stemmeret, og hvert stemmeberettiget medlem har én stemme.
For kollegier over denne storrelse har hejst tre medlemmer fra samme medlemsstat
stemmeret, og hvert stemmeberettiget medlem har én stemme.

Hvis ECB er medlem af kollegiet, jf. artikel 18, stk. 2, litra a), c) og h), har ECB
folgende antal stemmer:

1) hojst 2 stemmer i kollegier pd op til og med 12 medlemmer
ii) hejst 3 stemmer i kollegier pd over 12 medlemmer.

Kommissionens reprasentant er medlem uden stemmeret. De ovrige permanente
medlemmer af CCP-eksekutivsamlingen har én stemme hver."

Artikel 20, stk. 6, affattes sdledes:

"6. CCP'ens kompetente myndighed sender ESMA og medlemmerne af kollegiet sit
udkast til fuldt begrundet afgerelse, der tager hgjde for forbehold fra medlemmerne
af kollegiet."

I artikel 21 foretages folgende andringer:
Stk. 1 affattes saledes:

"l1. Uden at det bererer kollegiets rolle, foretager de i artikel 22 omhandlede
kompetente myndigheder, 1 samarbejde med ESMA, en revision af de ordninger,
strategier, procedurer og mekanismer, som CCP'er har gennemfort for at kunne
opfylde denne forordning, og evaluerer de risici, som CCP'er er eller kan vere udsat
for."

Stk. 3 affattes saledes:

"3. ESMA fastlegger hyppigheden og omfanget af den revision og evaluering, der er
omhandlet 1 stk. 1, under hensyntagen til storrelsen, den systemiske betydning, arten,
omfanget og kompleksiteten af de pageldende CCP'ers aktiviteter. Revisionen og
evalueringen foretages mindst én gang om aret.

CCP'er er underlagt kontrolbesog pé stedet. ESMA's personale inviteres til at deltage
1 disse kontrolbesog pé stedet.
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Den kompetente myndighed videresender alle oplysninger, som den modtager fra
CCP'er, til ESMA og anmoder den pigzldende CCP om alle oplysninger, som
ESMA ensker indhentet, og som den ikke selv kan give."

I afsnit 111, kapitel 2, indsettes som artikel 21a, 21b og 21c:
"Artikel 21a
Udarbejdelse af udkast til afgerelser

1. De kompetente myndigheder udarbejder og forelegger ESMA udkast til afgerelser
til godkendelse forud for vedtagelse af en af folgende afgorelser:

afgerelser vedtaget 1 henhold til denne forordnings artikel 7, 8, 14, 15, 16, 20,
21, 30, 31, 35, 49 og 54 samt artikel 35 og 36 i forordning (EU) nr. 600/2014

b) enhver afgorelse vedtaget 1 forbindelse med udferelsen af deres opgaver som
folge af kravene i artikel 16 og i afsnit [V og V.

2. De kompetente myndigheder udarbejder og foreleegger udkast til afgerelser for de
udstedende centralbanker omhandlet i artikel 18, stk. 2, litra h), inden de vedtager
afgerelser 1 henhold til artikel 14, 15, 20, 44, 46, 50 og 54.

De kompetente myndigheder skal, jf. artikel 21, litra b), indhente samtykke fra de i
forste afsnit omhandlede udstedende centralbanker for sd vidt angar ethvert aspekt af
sadanne afgorelser, der vedrerer udferelsen af deres pengepolitiske opgaver.

3. ESMA fremsender alle relevante oplysninger, som kan fere til vedtagelse af en
afgorelse som omhandlet 1 stk. 1, til de kompetente myndigheder og kan anmode om
specifikke tilsynsforanstaltninger, herunder tilbagetrackning af tilladelsen. De
kompetente myndigheder holder ESMA underrettet om enhver -efterfolgende
handling eller undladelse heraf.

4. For sa vidt angar stk. 1 anses ESMA for at have givet sit samtykke, medmindre
den foreslér @ndringer i eller gor indsigelse mod udkastet til afgerelse senest 15
kalenderdage efter at vare blevet underrettet om den pagaldende afgorelse. Hvis
ESMA foreslér @ndringer i eller gor indsigelse mod et udkast til afgerelse, skal
ESMA begrunde dette skriftligt, fuldsteendigt og udferligt.

5. Foreslar ESMA @ndringer, kan den kompetente myndighed kun vedtage
afgerelsen som @ndret af ESMA.

Gor ESMA indsigelse mod det endelige udkast til afgerelse, vedtager den
kompetente myndighed ikke den pageldende afgerelse.

6. Er den kompetente myndighed uenig i ESMA's foresldede @ndring eller
indsigelse, kan den inden for 5 dage forelegge tilsynsrddet, jf. artikel 6, stk. 1, i
forordning (EU) nr. 1095/2010, en begrundet anmodning med henblik pa vurdering
af den pédgaeldende indsigelse eller @ndring. Tilsynsraddet enten godkender eller
forkaster ESMA's indsigelser eller @ndringer senest 10 dage efter den pdgeldende
anmodning, og stk. 5 finder tilsvarende anvendelse.
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7. Uden at det bergrer Kommissionens befgjelser i henhold til artikel 258 i TEUF,
kan ESMA vedtage en afgoarelse rettet til en deltager pd det finansielle marked med
pabud om at treffe de nedvendige skridt til at efterkomme den pageeldendes
forpligtelser 1 henhold til EU-retten, herunder opher med en bestemt praksis, i
folgende tilfelde:

a) En kompetent myndighed efterlever ikke stk. 5 1 tilfelde, hvor ESMA ger
indsigelse mod eller foresldr &ndringer i det endelige udkast til afgerelse.

b) En kompetent myndighed undlader, efter at ESMA har fremsat en
anmodning 1 henhold til stk. 3, at treeffe de angivne foranstaltninger inden for
en rimelig frist, og denne undladelse er arsag til, at en deltager pd det
finansielle marked handler i strid med de geldende krav i denne forordnings
afsnit [V og V.

Afgorelser vedtaget 1 henhold til forste afsnit har forrang for tidligere afgerelser
truffet af de kompetente myndigheder i samme sag.

Artikel 21b
Samtykke fra den udstedende centralbank

1. Samtykke som omhandlet i artikel 21a, stk. 2, anses for at vaere givet, medmindre
den udstedende centralbank foreslar @ndringer i eller gor indsigelse mod udkastet til
afgorelse senest 15 kalenderdage efter dets foreleggelse. Hvis den udstedende
centralbank foreslar a@ndringer 1 eller gor indsigelse mod et udkast til afgerelse, skal
den begrunde dette skriftligt, fuldsteendigt og udferligt.

Har ESMA 1 overensstemmelse med artikel 21a, stk. 4, foresldet @endringer i udkast
til afgerelser, der skal vedtages i henhold til artikel 14, 15, 20 og 54, sender ESMA
ogsd disse til den udstedende centralbank. I sd fald forlenges den i forste afsnit
navnte frist med 5 dage.

2. Foreslar den udstedende centralbank @ndringer, kan den kompetente myndighed
kun vedtage afgerelsen som @ndret af den pidgaldende udstedende centralbank.

Gor den udstedende centralbank indsigelse mod et udkast til afgerelse, vedtager den
kompetente myndighed ikke den pageldende afgorelse.

Artikel 21c
Gebyrer
1. CCP'er betaler folgende gebyrer:

a) gebyrer, der er forbundet med ansegninger om tilladelse som omhandlet i
artikel 17

b) gebyrer, der er forbundet med ansegninger om anerkendelse som omhandlet
i artikel 25

c) arlige gebyrer, der er forbundet med ESMA's opgaver 1 overensstemmelse
med denne forordning.
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b)

2. Kommissionen vedtager en delegeret retsakt i overensstemmelse med artikel 82
for nermere at specificere gebyrernes art, de tjenester, for hvilke de skal erlegges,
gebyrernes storrelse og den made, hvorpa de skal betales af folgende enheder:

a) CCP'er, der er etableret 1 Unionen og er meddelt tilladelse eller har ansegt
om tilladelse

b) CCP'er, der er etableret i et tredjeland og er anerkendt i henhold til artikel
25, stk. 2

c) CCPler, der er etableret 1 et tredjeland og er anerkendt i henhold til artikel
25, stk. 2b."

Artikel 24 affattes sdledes:

"CCP'ens kompetente myndighed eller enhver anden relevant myndighed underretter
uden unedigt ophold ESMA, kollegiet, de relevante medlemmer af ESCB og andre
relevante myndigheder om enhver akut situation vedrerende en CCP, herunder
udvikling 1 de finansielle markeder, der kan have en negativ indvirkning pé
markedets likviditet, transmissionen af pengepolitikken, betalingssystemernes
gnidningsfrie funktion og det finansielle systems stabilitet i en af de medlemsstater,
hvor CCP'en eller et af dens clearingmedlemmer er etableret."

I artikel 25 foretages folgende andringer:
I stk. 2 tilfgjes som litra e):

e) det er fastslaet, at CCP'en ikke er systemisk vigtig, eller at det ikke kan formodes,
at den vil blive systemisk vigtig (tier 1-CCP), jf. stk. 2a."

Folgende indszattes som stk. 2a, 2b og 2c:

"2a. ESMA fastslér, hvorvidt en CPP er eller vil kunne blive systemisk vigtig for den
finansielle stabilitet i Unionen eller en eller flere af dens medlemsstater (tier 2-CCP)
ved at tage hojde for samtlige af folgende kriterier:

a) arten, omfanget og kompleksiteten af CCP'ens virksomhed, herunder den
aggregerede vardi 1 hver enkelt af Unionens valutaer af transaktioner, der
cleares af CCP'en, eller CPP'ens samlede eksponering mod dens modparter i
forbindelse med clearingaktiviteter

b) den indvirkning, som det, at en CCP blev nedlidende, eller at dens
aktiviteter blev udsat for en forstyrrelse, ville have pd finansielle markeder,
finansieringsinstitutter eller det finansielle system som helhed eller pa den
finansielle stabilitet i Unionen eller en eller flere af dens medlemsstater

¢) strukturen af CCP'ens clearingmedlemskab

d) CCP'ens forhold, indbyrdes afhengighedsforhold eller andre interaktioner
med andre finansielle markedsinfrastrukturer, andre finansieringsinstitutter og
det finansielle system som helhed.
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Kommissionen vedtager senest den [six months from the entry into force of this
Regulation] en delegeret retsakt i overensstemmelse med artikel 82 for nermere at
specificere de i forste afsnit omhandlede kriterier.

2b. Konstaterer ESMA, at en CCP er eller vil kunne blive systemisk vigtig (tier 2-
CCP), jf. stk. 2a, kan den kun anerkende den pédgaldende CCP, hvis folgende
betingelser, foruden betingelserne 1 artikel 25, stk. 2, litra a), b), ¢) og d), er opfyldt:

a) CCP'en opfylder pé tidspunktet for anerkendelse og derefter til stadighed
kravene i artikel 16 og 1 afsnit IV og V. ESMA tager i overensstemmelse med
artikel 25a, stk. 2, hensyn til, i hvilket omfang en CCP opfylder disse krav
gennem opfyldelse af tilsvarende krav, der gaelder i det pagaeldende tredjeland.

b) Efter den i stk. 3, litra f), omhandlede hering har de i samme litra
omhandlede udstedende centralbanker senest 180 dage efter indgivelsen af en
ansegning skriftligt over for ESMA bekraftet, at CCP'en opfylder alle krav
fastsat af de péagaeldende udstedende centralbanker i1 forbindelse med
udferelsen af deres pengepolitiske opgaver. Har den pigeldende udstedende
centralbank ikke svaret ESMA skriftligt inden fristens udleb, kan ESMA
betragte dette krav som vaerende opfyldt.

c) CCP'en har over for ESMA givet sit ubetingede skriftlige samtykke,
underskrevet af CCP'ens retlige repraesentant, til inden for 72 timer efter
fremsaettelse af en anmodning fra ESMA til enhver tid at fremlegge alle
dokumenter, optegnelser, oplysninger og data i den pageldende CCP's
besiddelse, og til at give ESMA adgang til samtlige af CCP'ens
forretningslokaliteter, samt en begrundet juridisk udtalelse fra en uathengig
juridisk ekspert, som bekrefter, at samtykket er gyldigt og retskraftigt 1
henhold til den relevante geldende lovgivning.

d) CCP'en har indfert alle nedvendige foranstaltninger og procedurer, som
sikrer faktisk opfyldelse af kravene i litra a) og c).

e) Kommissionen har ikke vedtaget en gennemforelsesretsakt i henhold til stk.
2c.

2c. ESMA kan, i samrdd med de relevante udstedende centralbanker og i
overensstemmelse med omfanget af CCP'ens systemiske betydning, jf. stk. 2a,
konkludere, at en CCP er sa systemisk vigtig, at opfyldelse af betingelserne i stk. 2b
ikke er tilstreekkeligt til at sikre den finansielle stabilitet i Unionen eller en eller flere
af dens medlemsstater, og at den derfor ikke ber anerkendes. I s& fald henstiller
ESMA til Kommissionen at vedtage en gennemforelsesretsakt, som bekrefter, at den
pageldende CCP ikke kan anerkendes i henhold til stk. 2b.

Efter fremsattelse af en henstilling som omhandlet 1 forste afsnit kan Kommissionen
vedtage en gennemforelsesretsakt, hvorved det erkleres, at den pagzldende CCP
ikke anerkendes i henhold til stk. 2b, og at den kun ma levere clearingydelser i
Unionen, nar den er meddelt tilladelse i henhold til artikel 14."

Stk. 5 affattes sdledes:
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b)

d)

"5. ESMA foretager efter heoring af de i stk. 3 omhandlede myndigheder og enheder
en revision af anerkendelsen af CCP'en, der er etableret i et tredjeland, hvis den
pageldende CCP har udvidet omfanget af sine aktiviteter og tjenesteydelser i
Unionen, og under alle omstendigheder mindst hvert andet &r. Revisionen foretages 1
overensstemmelse med stk. 2, 3 og 4."

Stk. 6 affattes saledes:

"6. Kommissionen kan vedtage en gennemforelsesretsakt i henhold til artikel 5 i
forordning (EU) nr. 182/2011, hvorved folgende konstateres:

a) at et tredjelands retlige og tilsynsmassige rammer sikrer, at CCP'er, der er
meddelt tilladelse i det pageldende tredjeland, til stadighed opfylder retligt
bindende krav, som er akvivalente med de krav, der er fastsat i denne
forordnings afsnit IV

b) at disse CCP'er til enhver tid er underlagt et effektivt tilsyns- og
handhavelsessystem i det pdgaldende tredjeland

c) at de retlige rammer 1 det pagaldende tredjeland omfatter et effektivt
ekvivalent system for anerkendelse af CCP'er, der er meddelt tilladelse i
henhold til de retlige ordninger i tredjelande.

Kommissionen kan gere anvendelsen af en gennemforelsesretsakt som omhandlet i
forste afsnit betinget af, at et tredjeland til stadighed effektivt opfylder alle krav deri,
og af, at ESMA effektivt kan udeve sine befgjelser 1 forhold til tredjelands-CCP'er,
der er anerkendt i henhold til stk. 2 og 2b, eller med hensyn til overvidgning som
omhandlet i stk. 6b, herunder via indgdelse og anvendelse af samarbejdsordninger
som omhandlet i stk. 7."

Folgende indsattes som stk. 6a og 6b:

"6a. Kommissionen kan vedtage en delegeret retsakt i overensstemmelse med artikel
82 med henblik pd naermere at specificere de i stk. 6, litra a), b) og c), omhandlede
kriterier.

6b. ESMA overvéger udviklingen pa regulerings- og tilsynsomrédet i tredjelande, for
hvilke der er vedtaget gennemforelsesretsakter 1 henhold til stk. 6.

Bemarker ESMA udvikling pé regulerings- eller tilsynsomradet i de pagaldende
tredjelande, som vil kunne pavirke den finansielle stabilitet 1 Unionen eller en eller
flere af dens medlemsstater, underretter ESMA uden ophold Kommissionen i al
fortrolighed.

ESMA forelegger hvert &r Kommissionen en fortrolig rapport om udviklingen pa
regulerings- og tilsynsomrédet i de tredjelande, der er omhandlet i forste afsnit."

Stk. 7, ferste punktum, affattes séledes:
"7. ESMA etablerer effektive samarbejdsordninger med de relevante kompetente

myndigheder i tredjelande, hvis retlige og tilsynsmassige rammer er blevet
anerkendt som verende ekvivalente med denne forordning i henhold til stk. 6."
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10.

I stk. 7 erstattes litra d) af felgende:

"d) procedurerne for koordination af tilsynsaktiviteterne, herunder tilladelse fra
tredjelandes myndigheder til at foretage undersegelser og kontrolbesgg pa stedet i
henhold til henholdsvis artikel 25d og artikel 25¢

e) de nedvendige procedurer for en effektiv overvagning af udviklingen pa
regulerings- og tilsynsomradet i et tredjeland."

Folgende indsettes som artikel 25a, 25b, 25¢, 25d, 25e, 251, 25g, 25h, 251, 25j, 25k,
251, 25m og 25m:

"Artikel 25a
Sammenlignelig overholdelse

1. En CCP som omhandlet i artikel 25, stk. 2b, litra a), kan indgive en begrundet
anmodning om, at ESMA vurderer dens sammenlignelige overholdelse af de i artikel
25, stk. 2b, litra a), nevnte krav i artikel 16 og i afsnit IV og V.

2. Den i stk. 1 omhandlede anmodning skal indeholde det faktuelle grundlag for at
fastsla, at der er tale om sammenlignelighed, samt en beskrivelse af, hvorfor
opfyldelse af geldende krav i tredjelandet er ensbetydende med opfyldelse af
kravene i artikel 16 og 1 afsnit [V og V.

3. For at sikre, at den i1 stk. 1 omhandlede vurdering effektivt afspejler de
reguleringsmaessige mal med kravene i artikel 16 og i afsnit IV og V og Unionens
interesser som helhed, vedtager Kommissionen en delegeret retsakt med henblik pa
at praecisere folgende:

a) de elementer, der som minimum skal vurderes ved anvendelsen af stk. 1
b) de nermere regler og betingelser for vurderingen.

Kommissionen vedtager den delegerede retsakt som omhandlet 1 forste afsnit i
overensstemmelse med artikel 82.

Artikel 25b

Vedvarende opfyldelse af betingelserne for anerkendelse

1. ESMA er ansvarligt for at udfere de opgaver, der folger af denne forordning, med
hensyn til lebende at fore tilsyn med, at anerkendte tier 2-CCP'er opfylder de i artikel
25, stk. 2b, litra a), navnte krav.

ESMA kraver hvert ar en bekraftelse fra hver tier 2-CCP af, at kravene 1 artikel 25,
stk. 2b, litra a), b), ¢), d) og e), fortsat er opfyldt.
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Vurderer en udstedende centralbank som omhandlet i artikel 18, stk. 2, litra h), at en
tier 2-CCP ikke leengere opfylder betingelsen 1 artikel 25, stk. 2b, litra b), underretter
den omgéende ESMA.

2. ESMA udarbejder og forelegger udkast til afgerelser for den centralbank, der
udsteder den relevante valuta, jf. artikel 18, stk. 2, litra h), inden ESMA treffer
afgerelse 1 henhold til artikel 41, 44, 46, 50 og 54.

ESMA skal, jf. dette stykke, indhente samtykke fra de relevante udstedende
centralbanker for sd vidt angdr ethvert aspekt af sddanne afgerelser, der vedrerer
udforelsen af deres pengepolitiske opgaver. Den udstedende centralbank anses for at
have givet sit samtykke, jf. andet afsnit, medmindre den foreslar @ndringer i eller gor
indsigelse mod udkastet til afgerelse senest 15 kalenderdage efter at vere blevet
underrettet om udkastet til afgerelse. Hvis den udstedende centralbank foreslar
@ndringer 1 eller gor indsigelse mod et udkast til afgerelse, skal den begrunde dette
skriftligt, fuldstendigt og udferligt.

Gor den udstedende centralbank indsigelse mod et udkast til afgerelse, vedtager
ESMA ikke den pageldende afgerelse. Foresldr den udstedende centralbank
@ndringer, kan ESMA kun vedtage afgerelsen som @ndret af den pagaldende
udstedende centralbank.

3. ESMA foretager vurderinger af anerkendte CCP'ers modstandsdygtighed over for
ugunstige markedsudviklinger i overensstemmelse med artikel 32, stk. 2, i forordning
(EU) nr. 1095/2010.

Artikel 25¢
Anmodning om oplysninger

1. ESMA kan pa simpel anmodning eller ved en afgerelse krave, at anerkendte
CCP'er og tilknyttede tredjeparter, som de pédgeldende CCP'er har outsourcet
operationelle funktioner eller aktiviteter til, udleverer alle oplysninger, der er
nedvendige for, at ESMA kan varetage sine opgaver 1 henhold til denne forordning.

2. ESMA angiver, nér det sender en simpel anmodning om oplysninger i henhold til
stk. 1, samtlige af folgende oplysninger:

a) en henvisning til denne artikel som retsgrundlag for anmodningen
b) formalet med anmodningen

¢) hvilke oplysninger der kraves

d) fristen for tilvejebringelse af oplysningerne

e) meddelelse til den person, som anmodes om oplysningerne, om, at det ikke
er obligatorisk at tilvejebringe oplysningerne, men at oplysningerne, séfremt
vedkommende frivilligt fremlegger dem, ikke ma vare ukorrekte eller
vildledende
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f) beden som fastsat i artikel 25g sammenholdt med bilag I11I, afsnit V, litra a),
hvis svarene pé de stillede spergsmaél er ukorrekte eller vildledende.

3. ESMA angiver, hvis det i henhold til stk. 1 ved en afgerelse kraver, at der stilles
oplysninger til radighed, samtlige af folgende oplysninger:

a) en henvisning til denne artikel som retsgrundlag for anmodningen
b) formélet med anmodningen

c) hvilke oplysninger der kreves

d) fristen for tilvejebringelse af oplysningerne

d) de tvangsbeder, der er foreskrevet ved artikel 25h, og som finder
anvendelse, hvis de enskede oplysninger er ufuldstendige

f) beden som fastsat i artikel 25g sammenholdt med bilag I, afsnit V, litra a),
hvis svarene pa de stillede spergsmal er ukorrekte eller vildledende, og

g) retten til at paklage afgerelsen for ESMA's klagen®vn og retten til at fa
afgerelsen provet ved Den Europ@iske Unions Domstol (i det folgende
benavnt "Domstolen") i overensstemmelse med artikel 60 og 61 1 forordning
(EU) nr. 1095/2010.

4. De personer, der er omhandlet i stk. 1, eller deres reprasentanter og, for sa vidt
angdr juridiske personer og foreninger uden status som juridisk person, de personer,
der ifelge lov eller vedtaegt har befojelse til at repreesentere dem, giver de enskede
oplysninger. Beherigt befuldmegtigede advokater kan give de enskede oplysninger
pd kundernes vegne. Sidstnavnte berer det fulde ansvar, safremt de fremlagte
oplysninger er ufuldstendige, ukorrekte eller vildledende.

5. ESMA fremsender uden ophold et eksemplar af den simple anmodning eller af sin
afgerelse til den relevante kompetente myndighed 1 det tredjeland, hvor de 1 stk. 1
omhandlede personer, som er berert af anmodningen om oplysninger, er bosat eller
etableret.

Artikel 25d
Generelle undersogelser

1. ESMA kan med henblik pd varetagelse af sine opgaver i henhold til denne
forordning foretage nedvendige undersogelser af tier 2-CCP'er. Med henblik herpa
har de embedsmand eller andre personer, som ESMA har bemyndiget, befojelse til
at:

a) undersgge optegnelser, data, procedurer og ethvert andet materiale, som har
betydning for udferelsen af ESMA's opgaver, uanset det medium, hvorpa eller
hvori de er lagret
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b) tage eller tilvejebringe bekraeftede genparter eller udskrifter af sddanne
optegnelser, data, procedurer og andet materiale

¢) indkalde og anmode tier 2-CCP'er eller deres representanter eller personale
om mundtlige eller skriftlige forklaringer pa forhold eller dokumenter, der
vedrarer kontrolbesogets genstand og formal. og optage svarene

d) udsperge enhver anden juridisk eller fysisk person, der samtykker heri, med
det formal at indsamle oplysninger om underseggelsens genstand

e) anmode om oplysninger om telefonsamtaler og datatrafik.

2. De embedsmand og andre personer, som af ESMA er bemyndiget til at udfere de 1
stk. 1 navnte undersegelser, udever deres befojelser efter fremlaeggelse af en
skriftlig tilladelse, som angiver genstanden for undersegelsen og dennes formal. I
tilladelsen oplyses ogsa om de tvangsbeder, der er omhandlet i artikel 25h, som
finder anvendelse, hvis de krevede optegnelser, data, procedurer og eventuelt andet
materiale eller svarene pd de spergsmal, som stilles til tier 2-CCP'er, ikke gives eller
er ufuldstendige, og om de beder, der er omhandlet i artikel 25g sammenholdt med
bilag III, afsnit IV, litra b), og som finder anvendelse, hvis svarene pa de spergsmal,
som stilles til tier 2-CCP'er, er ukorrekte eller vildledende.

3. Tier 2-CCP'er er forpligtet til at underkaste sig undersogelser, som ivaerksattes pa
grundlag af en afgerelse truffet af ESMA. I afgerelsen angives undersogelsens
genstand og formal, de tvangsbeder, der er omhandlet i artikel 25h, de retsmidler, der
er tilgengelige i henhold til forordning (EU) nr. 1095/2010, og retten til at fa
afgorelsen provet ved Domstolen.

4. ESMA underretter, inden det orienterer en tier 2-CCP om en undersggelse, den
relevante kompetente myndighed 1 det tredjeland, hvor undersogelsen skal finde sted,
om undersggelsen og de bemyndigede personers identitet. Embedsmand fra den
pageldende kompetente tredjelandsmyndighed kan, pa ESMA's anmodning, bista de
bemyndigede personer med at udfere deres opgaver. Embedsmaend fra den
pageldende kompetente tredjelandsmyndighed kan ogsd deltage i undersogelser.
Undersogelser i henhold til denne artikel gennemfores, under forudsatning af at den
pagaldende tredjelandsmyndighed ikke modsatter sig dem.

5. Kraeves der 1 henhold til geeldende national ret en dommerkendelse fra en domstol
til anmodninger i henhold til stk. 1, anmodes der om en sédan kendelse. Der kan ogsa
anmodes om en sadan kendelse som en sikkerhedsforanstaltning.

Artikel 25¢
Kontrolbesag pa stedet
1. ESMA kan med henblik pa varetagelse af sine opgaver 1 henhold til denne
forordning foretage alle nedvendige kontrolbesog pé stedet pa en hvilket som helst

forretningslokalitet tilherende tier 2-CCP'er. Den relevante udstedende centralbank
skal indbydes til at deltage 1 sddanne kontrolbesog pé stedet.
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2. De embedsmand og andre personer, som af ESMA er bemyndiget til at foretage
kontrolbesog péd stedet, kan betreede enhver forretningslokalitet/ethvert areal, som
tilherer de juridiske personer, der er genstand for ESMA's afgerelse om
undersogelse, og udeove alle de befojelser, der fremgar af artikel 25d, stk. 1. De har
ogsa befojelse til at forsegle alle forretningslokaliteter og beger eller optegnelser i
det for kontrolbesoget nadvendige tidsrum og omfang.

3. ESMA underretter 1 tilstrekkelig tid inden kontrolbesoget den relevante
kompetente myndighed i det tredjeland, hvor beseoget skal gennemfores, herom.
ESMA kan, 1 det omfang det er nedvendigt for at udfere kontrollerne korrekt og
effektivt og efter at have informeret den relevante kompetente tredjelandsmyndighed,
foretage kontrolbesoget pa stedet uden forudgaende varsel til CCP'en. Kontrolbesog i
henhold til denne artikel gennemfores, under forudsatning af at den pégaldende
tredjelandsmyndighed har bekraftet, at den ikke modsetter sig kontrolbesagene.

De embedsmend og andre personer, som af ESMA er bemyndiget til at foretage
kontrolbesog pa stedet, udever deres befgjelser efter fremlaeggelse af en skriftlig
tilladelse, som angiver genstanden for og formalet med kontrolbesoget samt de
tvangsbeder, der er omhandlet 1 artikel 25h, og som finder anvendelse, hvis de
berarte personer ikke underkaster sig kontrolbesoget.

4. Tier 2-CCP'er skal underkaste sig kontrolbesog pa stedet, som ESMA har pabudt
ved afgerelse. Afgerelsen angiver kontrolbesogets genstand og formal, fastsatter
tidspunktet for dets pabegyndelse og oplyser om de tvangsbader, der er foreskrevet i
artikel 25h, de retsmidler, der er tilgengelige i henhold til forordning (EU) nr.
1095/2010, og om retten til at fa afgerelsen prevet ved Domstolen.

5. Embedsmand og de personer, der er bemyndiget eller udpeget af den kompetente
myndighed i det tredjeland, hvor kontrolbesoget skal gennemfores, kan pA ESMA's
anmodning aktivt bistd embedsmandene og andre personer, der er bemyndiget af
ESMA. Embedsmand fra den pigaldende kompetente tredjelandsmyndighed kan
ogsé deltage 1 kontrolbesog pa stedet.

6. ESMA kan ogséd anmode kompetente myndigheder 1 tredjelande om at udfere
serlige undersggelsesopgaver og kontrolbesgg pa stedet, som foreskrevet i denne
artikel og 1 artikel 25d, stk. 1, pA ESMA's vegne.

7. Hvis embedsmend og andre ledsagende personer, der er bemyndiget af ESMA,
fastslar, at en person modsatter sig en undersogelse, der er pabudt i henhold til denne
artikel, kan den pagaldende kompetente tredjelandsmyndighed yde dem den bistand,
der er nodvendig for, at de kan gennemfore deres kontrolundersogelse pd stedet, og
eventuelt anmode om politiets eller en tilsvarende retshindhavende myndigheds
bistand.

8. Kreeves der i henhold til geeldende national ret en dommerkendelse til det 1 stk. 1
omhandlede kontrolbesgg pa stedet eller den i stk. 7 omhandlede bistand, anmodes

der om en sadan kendelse. Der kan ogsd anmodes om en sddan kendelse som en
sikkerhedsforanstaltning.

Artikel 25f
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Procedureregler for tilsynsforanstaltninger og paleg af beder

1. Finder ESMA 1 forbindelse med udferelsen af sine opgaver i henhold til denne
forordning, at der er betydelig grund til at antage, at der muligvis ger sig forhold
gaeldende, der udger en eller flere af de overtredelser, der er omhandlet 1 bilag III,
udpeger ESMA en uathangig efterforskningsembedsmand internt i ESMA til at
undersoge sagen. Den udpegede embedsmand ma ikke vare eller have varet direkte
eller indirekte inddraget i anerkendelsen af eller tilsynet med den pageldende CCP,
og vedkommende skal udfere sine opgaver uathangigt af ESMA.

2. Efterforskningsembedsmanden undersoger de pastdede overtraedelser under
hensyntagen til eventuelle udtalelser fra de personer, der er genstand for
undersogelserne, og indsender et fuldsteendigt dossier med sine resultater til ESMA.

Efterforskningsembedsmanden kan med henblik pa udferelsen af sine
arbejdsopgaver udeve befojelsen til at anmode om oplysninger 1 henhold til artikel
25¢ og til at foretage undersogelser og kontrolbesag pa stedet i henhold til artikel 25d
og 25e. Efterforskningsembedsmanden overholder ved udevelsen af disse befojelser
artikel 25c¢, stk. 4.

Under udforelsen af sine opgaver skal efterforskningsembedsmanden have adgang til
alle de dokumenter og oplysninger, som ESMA har indsamlet i forbindelse med sine
aktiviteter.

3. Efterforskningsembedsmanden giver, efter at have afsluttet sin undersogelse, og
inden han indsender dossieret med resultaterne til ESMA, de personer, der er
genstand for undersogelsen, lejlighed til at blive hort om de forhold, der undersoges.
Efterforskningsembedsmanden baserer kun sine resultater pa forhold, som de berorte
personer har haft lejlighed til at udtale sig om.

Retten til forsvar for de berorte personer skal respekteres fuldt ud i forbindelse med
undersogelser 1 henhold til denne artikel.

4. Efterforskningsembedsmanden underretter, nidr han indsender dossieret med
resultaterne til ESMA, de personer, der er genstand for undersogelserne, herom. De
personer, der er genstand for undersegelserne, har ret til aktindsigt 1 dossieret med
forbehold af andre personers  berettigede interesse i, at  deres
forretningshemmeligheder ikke afslares. Retten til aktindsigt omfatter ikke fortrolige
oplysninger, der vedrerer tredjeparter.

5. ESMA afger pa baggrund af dossieret med efterforskningsembedsmandens
resultater og, nér de bererte personer anmoder herom, efter at have hort de personer,
der er genstand for undersogelserne 1 henhold til artikel 251, hvorvidt de personer, der
har varet genstand for undersggelsen, har gjort sig skyldige i en eller flere af de
overtredelser, der er omhandlet i1 bilag III, og treffer 1 givet fald en
tilsynsforanstaltning 1 henhold til artikel 25n og pélegger en bede i henhold til artikel
25g.

6. Efterforskningsembedsmanden deltager ikke i ESMA's overvejelser om sagen og
indgér ikke pd nogen anden made i ESMA's beslutningsproces.
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7. Kommissionen vedtager delegerede retsakter i overensstemmelse med artikel 82
for nermere at specificere procedurereglerne for udevelse af befgjelsen til at palegge
beder eller tvangsbeder, herunder bestemmelser om retten til forsvar, midlertidige
bestemmelser og opkraevning af beder eller tvangsbeder samt foraldelsesfrister for
palaeg og tvangsfuldbyrdelse af sanktioner.

8. Finder ESMA 1 forbindelse med varetagelsen af sine opgaver i henhold til denne
forordning, at der er betydelig grund til at antage, at der muligvis ger sig forhold
geeldende, der kan betragtes som en overtredelse af straffeloven, henviser ESMA
sagen til de relevante nationale myndigheder med henblik pd efterforskning og
eventuelt strafferetlig behandling. Endvidere afholder ESMA sig fra at palegge
bader eller tvangsbeder, hvis en allerede truffet afgerelse om frifindelse eller
idemmelse af straf pa grundlag af et eller flere identiske forhold eller forhold, som i
alt vaesentligt er de samme, allerede har antaget retskraft som folge af en straffesag i
henhold til national ret.

Artikel 25¢g
Bader

1. Finder ESMA i overensstemmelse med artikel 251, stk. 5, at en CCP forsetligt
eller uagtsomt har gjort sig skyldig i en af de overtraedelser, der er omhandlet 1 bilag
II, treffer ESMA afgerelse om pédleg af en bede i overensstemmelse med
narvaerende artikels stk. 2.

En CCP anses for forsetligt at have gjort sig skyldig i en overtredelse, hvis ESMA
har konstateret objektive faktorer, der viser, at CCP'en eller dens everste ledelse med
overleg gjorde sig skyldig i overtraedelsen.

2. Grundbelobene for de beder, der er omhandlet i stk. 1, skal svare til op til det
dobbelte af den fortjeneste, der er opnéet, eller det tab, der er lidt som folge af
overtraedelsen, hvis det er muligt at beregne disse beleb, eller op til 10 % af en
juridisk persons samlede arlige omsatning som defineret i relevant EU-ret 1 det
foregdende regnskabsér.

3. De i stk. 2 fastsatte grundbeleb justeres om nedvendigt under hensyntagen til
skerpende eller formildende omstendigheder i overensstemmelse med de relevante
koefficienter, der er fastsat i bilag I'V.

De relevante skerpende koefficienter anvendes én for én pd grundbelebet. Hvis mere
end én skerpende koefficient finder anvendelse, lagges forskellen mellem
grundbelgbet og det belob, der fremkommer ved anvendelse af hver enkelt
skerpende koefficient, til grundbelabet.

De relevante formildende koefficienter anvendes én for én pa grundbelebet. Hvis
mere end én formildende koefficient finder anvendelse, treekkes forskellen mellem
grundbelgbet og det beleb, der fremkommer ved anvendelse af hver enkelt
formildende koefficient, fra grundbelabet.
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4. Uanset stk. 2 og 3 kan beden hgjst udgere 20 % af den bererte CCP's arlige
oms&tning i det foregdende regnskabsér, men hvis CCP'en direkte eller indirekte har
haft en fortjeneste pd grund af overtreedelsen, skal beden mindst svare til den
pagaeldende ekonomiske fortjeneste.

Udger en handling eller undladelse fra en CCP's side mere end ¢én af de
overtraedelser, der er omhandlet 1 bilag I1I, anvendes kun den sterste bade beregnet i
overensstemmelse med stk. 2 og 3 i tilknytning til én af disse overtradelser.

Artikel 25h
Tvangsbeder
1. ESMA treffer afgorelse om palaeg af tvangsbeder med henblik pa at tvinge:

a) en tier 2-CCP til at bringe en overtradelse til opher 1 overensstemmelse med
en afgoarelse 1 henhold til artikel 25n, stk. 1, litra a)

b) en person som omhandlet i artikel 25c, stk. 1, til at afgive udtemmende
oplysninger, som der er anmodet om ved en afgerelse 1 henhold til artikel 25¢

¢) en tier 2-CCP:

1) til at underkaste sig en undersogelse og navnlig til at udlevere
fuldsteendige optegnelser, data, procedurer eller alt andet eonsket
materiale og til at supplere og korrigere andre oplysninger, som er
udleveret 1 forbindelse med en undersogelse, der er ivaerksat ved en
afgerelse 1 henhold til artikel 25d, eller

i1) til at underkaste sig et kontrolbesog pa stedet, der er pabudt ved en
afgerelse 1 henhold til artikel 25e.

2. En tvangsbede skal vaere effektiv og std 1 rimeligt forhold til overtraedelsernes
grovhed. Tvangsbeden palegges pr. dags forsinkelse.

3. Uanset stk. 2 skal belgbet for tvangsbederne svare til 3 % af den gennemsnitlige
daglige omsatning i det foregdende regnskabsar eller, for s& vidt angar fysiske
personer, 2 % af den gennemsnitlige daglige indtaegt 1 det foregdende kalenderar. Det
beregnes fra den dato, der er anfort i afgerelsen om at palegge tvangsbeden.

4. En tvangsbade palaegges i maksimalt seks maneder efter meddelelsen af ESMA's
afgorelse. ESMA tager efter periodens udleb foranstaltningen op til revision.

Artikel 251
Horing af de bererte personer

1. For ESMA treffer afgerelse om en bade eller tvangsbede 1 henhold til artikel 25g
og 25h, giver den de personer, der er genstand for proceduren, lejlighed til at blive
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hert om ESMA's undersggelsesresultater. ESMA laegger kun de resultater til grund
for sine afgerelser, som de personer, der er genstand for proceduren, har haft
lejlighed til at udtale sig om.

2. Retten til forsvar for de personer, der er genstand for proceduren, skal respekteres
fuldt ud 1 procedureforlobet. De har ret til aktindsigt i ESMA's sagsakter med
forbehold af andre personers  berettigede interesse 1, at  deres
forretningshemmeligheder ikke afslares. Retten til aktindsigt omfatter ikke fortrolige
oplysninger eller ESMA's interne forberedende dokumenter.

Artikel 25j
Offentliggorelse, art, tvangsfuldbyrdelse og overforsel af bader og tvangsbeder

1. ESMA offentligger, hvilke bader og tvangsbeder der er palagt i henhold til artikel
25g og 25h, medmindre en sddan offentliggerelse ville udgere en alvorlig trussel
mod de finansielle markeder eller forvolde de involverede parter uforholdsmassig
stor skade. En sddan offentliggerelse mé ikke indeholde personoplysninger som
omhandlet i forordning (EF) nr. 45/2001.

2. Boder og tvangsbeder pdlagt i henhold til artikel 25g og 25h er af administrativ
karakter.

3. Treeffer ESMA afgorelse om ikke at palegge beder eller tvangsbeder, underretter
ESMA Europa-Parlamentet, Radet, Kommissionen og de relevante kompetente
myndigheder i tredjelandet herom og redeger for grundene til denne afgerelse.

4. Bader og tvangsbeder pdlagt 1 henhold til artikel 25g og 25h kan tvangsfuldbyrdes.

Tvangsfuldbyrdelsen sker efter de civile retsplejeregler i den medlemsstat eller det
tredjeland, pa hvis omrade den finder sted.

5. Beder og tvangsbeder overfores til Den Europaiske Unions almindelige budget.

Artikel 25k
Provelse ved Domstolen

Domstolen har fuld prevelsesret med hensyn til klager over afgerelser, hvorved
ESMA pélagger en bade eller en tvangsbade. Domstolen kan ophave, nedstte eller
forheje den pageldende bede eller tvangsbade.

Artikel 251

Andring af bilag IV
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For at tage hensyn til udviklingen pa de finansielle markeder tillegges
Kommissionen befojelser til at vedtage delegerede retsakter i overensstemmelse med
artikel 82 vedrerende foranstaltninger til &ndring af bilag I'V.

Artikel 25m
Tilbagetraekning af anerkendelse

1. Uden at det bererer artikel 25n, og med forbehold af folgende stykker, treekker
ESMA en afgorelse om anerkendelse, der er vedtaget i overensstemmelse med artikel
25, tilbage, hvis den pdgaldende CCP:

a) ikke gor brug af anerkendelsen i en periode pa 6 maneder, udtrykkeligt giver
afkald herpa eller ikke har udevet sin virksomhed i1 en periode pé over seks
méneder

b) har opnaet anerkendelsen pa grundlag af urigtige erklaringer eller pa anden
uretmassig vis

c) ikke leengere opfylder betingelserne for anerkendelse 1 henhold til artikel 25,
stk. 2b, eller hvis

d) den 1 artikel 25, stk. 6, omhandlede gennemforelsesretsakt er trukket tilbage
eller suspenderet, eller en eller flere af de dertil knyttede betingelser ikke
leengere er opfyldt.

ESMA kan begrense tilbagetrekningen af anerkendelsen til en bestemt
tjienesteydelse, aktivitet eller klasse af finansielle instrumenter.

Ved fastsattelse af ikrafttreedelsesdatoen for afgerelsen om at treekke anerkendelsen
tilbage bestraeber ESMA sig pa at begrense markedsforstyrrelser til et minimum.

2. Vurderer ESMA, at det i stk. 1, litra ¢), omhandlede kriterium er opfyldt for en
CCP, underretter ESMA den péageldende CCP og de relevante
tredjelandsmyndigheder, inden den traekker en afgerelse om anerkendelse tilbage, og
anmoder om, at der inden udlgbet af en frist pd hejst 3 méneder treffes passende
foranstaltninger til at athjaelpe situationen.

Konstaterer ESMA, at der ikke er truffet athjelpende foranstaltninger inden udlebet
af den givne frist, eller at de trufne foranstaltninger ikke er hensigtsmassige, traekker
ESMA sin afgerelse om anerkendelse tilbage.

3. ESMA underretter uden unedigt ophold den relevante kompetente
tredjelandsmyndighed om en afgerelse om tilbagetreekning af anerkendelsen af en
anerkendt CCP.

4. Enhver af de 1 artikel 25, stk. 3, omhandlede myndigheder, som finder, at en af
betingelserne 1 stk. 1 er opfyldt, kan anmode ESMA om at undersege, om
betingelserne for tilbagetraeekning af anerkendelsen af en anerkendt CCP er opfyldt.
Beslutter ESMA sig for ikke at treekke registreringen af den pageldende anerkendte
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11.

CCP tilbage, giver ESMA den anmodende myndighed en fuldstendig begrundelse
herfor.

Artikel 25n
Tilsynsforanstaltninger

1. Finder ESMA 1 overensstemmelse med artikel 25f, stk. 5, at en tier 2-CCP har
gjort sig skyldig i en af de overtredelser, der er omhandlet i bilag III, treeffer ESMA
afgerelse om:

a) krav om, at CCP'en bringer overtredelsen til opher

b) palaeg af bader, jf. artikel 25¢g

¢) udstedelse af offentlige meddelelser og/eller

d) tilbagetreekning af anerkendelsen af en CCP i henhold til artikel 25m.

2. ESMA tager i1 forbindelse med de i stk. 1 omhandlede afgerelser hensyn til
overtredelsens art og alvorlighed ud fra folgende kriterier:

a) overtraedelsens varighed og hyppighed

b) hvorvidt overtraedelsen har afsleret alvorlige eller systemiske svagheder i
CCP'ens procedurer eller i dens styringssystemer eller interne kontrol

¢) hvorvidt overtraedelsen har givet anledning til, fremmet eller pa anden vis
foranlediget ekonomisk kriminalitet

d) hvorvidt overtreedelsen er begaet forsetligt eller uagtsomt.

3. ESMA underretter uden unedigt ophold den bererte CCP om enhver afgerelse, der
treeffes 1 henhold til stk. 1, og meddeler den til de relevante kompetente myndigheder
i tredjelandet og til Kommissionen. ESMA offentligger den pageldende afgerelse pa
sit websted senest 10 arbejdsdage efter den dato, hvor den blev vedtaget.

Samtidig med offentliggerelsen af sin afgerelse, jf. forste afsnit, offentligger ESMA
endvidere den padgaldende CCP's ret til at péklage afgorelsen, det forhold, hvis det er
relevant, at en sidan klage er indgivet, idet det praciseres, at klagen ikke har
opsattende virkning, og det forhold, at ESMA's klagenevn kan suspendere
anvendelsen af den paklagede afgerelse i henhold til artikel 60, stk. 3, i forordning
(EU) nr. 1095/2010."

I artikel 49 foretages folgende @ndringer:
Stk. 1 affattes sdledes:
"1. En CCP reviderer regelmessigt de modeller og parametre, den har indfert med

henblik pd at beregne marginkrav, bidrag til misligholdelsesfonde, krav til
sikkerhedsstillelse og andre risikokontrolmekanismer. Den udsatter hyppigt
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b)

12.

13.

modellerne for strenge stresstests for at vurdere deres modstandsdygtighed under
ekstreme, men plausible markedsvilkir og foretager back-tests for at vurdere den
anvendte metodologis palidelighed. CCP'en indhenter en uathangig godkendelse,
underretter sin kompetente myndighed og ESMA om testresultaterne og indhenter
den kompetente myndigheds godkendelse, jf. stk. la, inden modellerne og
parametrene @ndres vasentligt.

De vedtagne modeller og parametre, herunder enhver vasentlig endring heraf, gores
til genstand for en udtalelse fra kollegiet, jf. nedenstaende stykker.

ESMA drager omsorg for, at oplysninger om resultaterne af stresstest videregives til
ESA'erne, ESCB og Den Felles Afviklingsinstans, s& disse sa&ttes i stand til at
vurdere finansielle virksomheders eksponering mod CCP'ers misligholdelse."

Folgende indsattes som stk. 1a, 1b, ¢, 1d, le og 1f:

"la. Agter en CCP at @®ndre de i stk. 1 omhandlede modeller og parametre
vasentligt, skal den ansege den kompetente myndighed om godkendelse af
@ndringen. CCP'en skal vedlegge sin ansegning en uathangig godkendelse af de
patenkte @ndringer.

Ib. Senest 30 arbejdsdage efter modtagelsen af ansegningen foretager den
kompetente myndighed, i samrdd med ESMA, en risikovurdering af CCP'en og
fremlaegger en rapport for det kollegium, der er oprettet i overensstemmelse med
artikel 18.

Ic. Senest 15 arbejdsdage efter modtagelsen af den i stk. 1b omhandlede rapport
vedtager kollegiet en flertalsudtalelse i overensstemmelse med artikel 19, stk. 3.

1d. Senest 60 arbejdsdage efter modtagelsen af den i stk. 1a omhandlede ansegning
giver den kompetente myndighed CCP'en skriftlig meddelelse om, hvorvidt
godkendelsen er meddelt eller negtet, med en fuldsteendig begrundelse herfor.

le. CCP'en kan ikke @ndre de i stk. 1 omhandlede modeller og parametre vasentligt,
for den har indhentet godkendelse som omhandlet i stk. 5. CCP'ens kompetente
myndighed kan, 1 samrdd med ESMA, give tilladelse til en midlertidig vesentlig
@ndring af disse modeller eller parametre, hvis det er beherigt begrundet."

I artikel 89 indsattes folgende stykker:

"3 a. ESMA udever forst sine befojelser i henhold til artikel 25, stk. 2a, 2b og 2c, fra
og med den [insert date of entry into force of the delegated act referred to in the
second subparagraph of paragraph 3 of that Article].

3b. ESMA tager senest 12 maneder efter ikrafttreedelsen af den i artikel 25, stk. 2a,
andet afsnit, omhandlede delegerede retsakt afgerelser om anerkendelse, der er
vedtaget 1 henhold til artikel 25, stk. 1, inden den [entry into force of this
Regulation], op til revision, jf. artikel 25, stk. 5."

Teksten 1 bilaget til naervaerende forordning indsattes som bilag III og I'V.

Artikel 3
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Denne forordning treeder i kraft pa tyvendedagen efter offentliggerelsen i Den Europciske
Unions Tidende.

Denne forordning er bindende i alle enkeltheder og gaelder umiddelbart i hver medlemsstat.

Udfaerdiget 1 Strasbourg, den .

Pa Europa-Parlamentets vegne Pa Rddets vegne
Formand Formand
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1.1.

1.2.

1.3.

1.4.

1.4.1.

1.4.2.

FINANSIERINGSOVERSIGT

FORSLAGETS/INITIATIVETS RAMME

Forslagets/initiativets betegnelse

Forslag til Europa-Parlamentets og Rédets forordning om endring af forordning
(EU) nr. 1095/2010 om oprettelse af en europaisk tilsynsmyndighed (Den
Europ@iske Veardipapir- og Markedstilsynsmyndighed) og om @ndring af forordning
(EU) nr. 648/2012 for sa vidt angér de procedurer og myndigheder, der er involveret
1 meddelelse af tilladelse til CCP'er, og krav vedrerende anerkendelse af tredjelands-
CCP'er.

Berort(e) politikomrade(r)

‘ Det indre marked — finansielle markeder

Forslagets/initiativets art
X Forslaget/initiativet vedrerer en ny foranstaltning

O Forslaget/initiativet vedrerer en ny foranstaltning som opfelgning pa et
pilotprojekt/en forberedende foranstaltning™

O Forslaget/initiativet vedrarer en forleengelse af en eksisterende foranstaltning

O Forslaget/initiativet vedrorer omlzegning af en foranstaltning til en ny
foranstaltning

Mil

Det eller de af Kommissionens flerdrige strategiske mal, som forslaget/initiativet
vedrorer

‘ Bidrage til et dybere og mere fair indre marked.

Specifikke mal

Specifikt mal nr.

2.5 Evaluering samt beherig implementering og handhavelse 1 hele EU af det
finansielle regelsaet.

2.6 Evne blandt finansieringsinstitutterne til at absorbere tab og likviditetschok,
stabile og velfungerende finansielle markedsinfrastruktur samt proaktiv handtering af
strukturelle og cykliske makroprudentielle risici.

55

Jf. finansforordningens artikel 54, stk. 2, litra a) hhv. b).
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1.4.3.

1.4.4.

1.5.

1.5.1.

Forventede resultater og virkninger

Angiv, hvilke virkninger forslaget/initiativet forventes at fa for modtagerne/mdlgruppen.

Styrket tilsyn med CCP'er pd EU-plan.
En hejere grad af inddragelse af udstedende centralbanker i tilsynet med CCP'er.

Bedre muligheder for EU for at overvage, identificere og begranse risici 1 tilknytning
til tredjelands-CCP'er.

Virknings- og resultatindikatorer

Angiv indikatorerne til kontrol af forslagets/initiativets gennemforelse.

Mulige indikatorer:
. Antal CCP'er, der er gjort til genstand for genopretning/afvikling

. Antal gange, tvistbileeggelsesmekanismen er bragt i anvendelse af nationale
kompetente myndigheder

. Antal kontrolbesgg pa stedet hos tredjelands-CCP'er
. Antal anerkendte tredjelands-CCP'er

. Antal overtraedelser af akvivalens- og/eller anerkendelsesbetingelser begaet af
tredjelands-CCP'er

. Ansléede omkostninger for EU's modparter.

Forslagets/initiativets begrundelse

Behov, der skal opfyldes pa kort eller lang sigt

Ikke blot omfanget, men ogsa raekkevidden af CCP-aktiviteten er vokset hastigt siden
vedtagelsen af EMIR — sével i EU som pé verdensplan. Det er sandsynligt, at denne
udvidelse af CCP-aktiviteten vil fortsette 1 de kommende ar, i takt med at der
indfores yderligere clearingforpligtelser og incitamenterne til at begranse risici og
omkostninger forer til yderligere frivillig clearing. Antallet af CCP'er er imidlertid
stadig forholdsvis begraenset. Det betyder, at clearingmarkederne er integrerede i EU
og er sterkt koncentreret 1 visse bestemte aktivklasser. De er ogsd 1 hej grad
indbyrdes forbundne.

I henhold til EMIR varetages tilsynet med EU-CCP'er af kollegier sammensat af
nationale tilsynsferende, ESMA, de relevante medlemmer af ESCB og andre
relevante myndigheder. Disse ordninger giver anledning til en raekke
betenkeligheder: CCP'erne 1 de enkelte medlemsstater bliver af stadig sterre
betydning for EU's finansielle system som helhed, divergerende tilsynspraksis udger
potentielt en risiko for regel- og tilsynsarbitrage, og centralbankernes rolle er ikke pa
tilstraekkelig vis afspejlet 1 CCP-kollegierne. Tredjelands-CCP'er clearer imidlertid
en betydelig mangde instrumenter denomineret i1 EU-valutaer. Dette skaber

72

DA



DA

1.5.2.

1.5.3.

1.5.4.

problemer i relation til mangler ved EMIR-systemet for a&kvivalens og anerkendelse
for sa vidt angar lebende tilsyn, potentiel manglende afstemning mellem
malsetningerne med tilsynet og centralbankernes malsatninger samt ordningen for
lebende overvédgning af tredjelandes regler.

Forslaget ber tage disse udfordringer op.

Merveerdien ved en indsats fra EU's side (kan skyldes forskellige faktorer, f.eks.
fordele ved koordination, retssikkerhed, storre effektivitet eller komplementaritet).
For sa vidt angar dette punkt skal der ved "Merveerdien ved en indsats fra EU's side"”
forstas merveerdien af EU's intervention i forhold til den veerdi, der ellers ville veere
opndet med medlemsstaternes foranstaltninger pd egen hdnd.

Begrundelse for handling p& EU-plan (ex ante):

I EMIR fastszttes de tilsynsmassige rammer for bdde CCP'er etableret i EU og
tredjelands-CCP'er, der leverer clearingydelser til clearingmedlemmer eller
handelspladser etableret i EU. Under EMIR spiller medlemsstaten, hvor CCP'en er
etableret, en stor rolle i tilsynsordningerne. Medlemsstaterne og de nationale
tilsynsmyndigheder kan imidlertid ikke pa egen hand eliminere de systemiske risici,
der knytter sig til hejt integrerede og indbyrdes forbundne CCP'er, som opererer pa
tveers af grenserne uden for rammerne af de nationale jurisdiktioner. Dertil kommer,
at medlemsstaterne ikke pa egen hind kan begrense risici, der opstir som folge af
indbyrdes forskellige nationale tilsynspraksisser. Medlemsstaterne og de nationale
myndigheder kan ikke selv adressere de systemiske risici, som tredjelands-CCP'er
kan udgere for den finansielle stabilitet i EU som helhed.

Forventet merverdi pd EU-plan (ex post):

Forslaget burde forbedre sammenhangen i og yderligere styrke de tilsynsmaessige
rammer for CCP'er, der er etableret 1 EU, og gere det muligt for EU's myndigheder
mere effektiv at overvige og begranse risici i tilknytning til EU's eksponering mod
tredjelands-CCP'er. Dette vil medvirke til at mindske sandsynligheden, som allerede
er lav (men forbundet med ekstremt store konsekvenser) for, at en CCP bliver
nedlidende, endnu mere og styrke stabiliteten i EU's finansielle system som helhed.
De styrkede tilsynsmessige rammer vil ogsd forbedre den retlige og ekonomiske
sikkerhed.

Erfaringer fra lignende foranstaltninger

Der tages med forslaget ved lere af de erfaringer, der er gjort med EMIR, navnlig i
relation til forvaltningen af EU's tilsynsordning for CCP'er og den nuvearende
xkvivalensramme for tredjelands-CCP'er, idet der fastsattes krav pa de relevante
niveauer, i det omfang det er nedvendigt. Se naermere under punkt 1.5.1.

Sammenhceng med andre relevante instrumenter og eventuel synergivirkning

Malene med initiativet er 1 trdd med en raekke andre EU-politikker og igangverende
initiativer, som har til formdl at i) adressere CCP'ers systemiske betydning, ii)
udvikle kapitalmarkedsunionen, iii) forbedre omkostnings- og maéleffektiviteten af
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EU-tilsynet bade inden for og uden for EU og iv) fremme yderligere anvendelse af
central clearing.

For det forste er dette initiativ i overensstemmelse med Kommissionens forslag™ til
forordning om genopretning og afvikling af CCP'er, som blev vedtaget i november
2016. Navnte forslag har til forméil at sikre, at EU's myndigheder og de nationale
myndigheder er ordentligt klaedt pa til at handtere en nedlidende CCP, bevare den
finansielle stabilitet og undga, at omkostningerne ved omstrukturering og afvikling af
nodlidende CCP'er veltes over pa skatteyderne. Kommissionens forslag har til
formdl — 1 det usandsynlige tilfelde, at en CCP stir over for alvorlige
vanskeligheder eller bliver nedlidende — at sikre, at CCP'ens kritiske funktioner og
den finansielle stabilitet opretholdes, og bidrage til at forhindre, at det er
skatteyderne, der kommer til at bare omkostningerne ved omstrukturering og
afvikling af nedlidende CCP'er. De krisestyringsordninger for genopretning og
afvikling af CCP'er, der indgédr i forslaget, er baseret pa tilstedevarelsen af
kriseforebyggelsesordninger af hgjeste kvalitet (dvs. ordninger for regulering af og
tilsyn med CCP'er) i henhold til EMIR. Det, at tilsynet med CCP'er i henhold til
EMIR udvides yderligere, burde sikre, at den i1 forvejen meget lille sandsynlighed
for, at det vil veere nedvendigt at ty til genopretnings- og afviklingsforanstaltninger,
reduceres endnu mere.

For det andet er det i trdd med Kommissionens igangverende indsats for yderligere
at udvikle kapitalmarkedsunionen (CMU). Endnu sterre konvergens i tilsynet med
CCP'er pa EU-plan vil kunne fremme udviklingen af dybere og bedre integrerede
kapitalmarkeder, idet mere effektive og modstandsdygtige CCP'er er af afgerende
betydning for en velfungerende kapitalmarkedsunion. Det understreges i meddelelsen
om kapitalmarkedsunionen fra september 20167, at yderligere udvikling og
integrering af EU's kapitalmarkeder er en hasteopgave. Omvendt vil det, at der
skabes storre og mere likvide finansielle markeder 1 forbindelse med
kapitalmarkedsunionen, resultere i endnu flere transaktioner, der cleares via CCP'er,
og oge CCP'ernes systemiske betydning. I lyset af potentialet for storre omsatning
samt de nuvaerende muligheder for regel- og tilsynsarbitrage er der behov for at
styrke de tilsynsmaessige rammer yderligere med henblik pa at sikre en sterk og
stabil kapitalmarkedsunion.

For det tredje er initiativet 1 overensstemmelse med den hering, Kommissionen
iverksatte 1 marts 2017 om de europaiske tilsynsmyndigheders (ESA'ernes)
aktiviteter™ med henblik p& at styrke og forbedre ESA'ernes mél- og
omkostningseffektivitet.

56
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Forslag til Europa-Parlamentets og Radets forordning om et regelsat for genopretning og afvikling af
centrale modparter og om @ndring af forordning (EU) nr. 1095/2010, (EU) nr. 648/2012 og (EU)
2015/2365

"Kapitalmarkedsunionen — En fremskyndelse af reformprocessen”, 14. september 2016 (COM(2016)
601 final) — tilgaengelig pé folgende adresse:
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DA/TXT/PDF/?uri=CELEX:52016DC0601 &rid=1

"Public consultation on the operations of the European Supervisory Authorities", 21. marts 2017 —
tilgengelig pa folgende adresse:https://ec.europa.eu/info/finance-consultations-2017-esas-

operations_en.
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For det fjerde er det i overensstemmelse med GD FISMA's erfaringer med
gennemforelse og héndhavelse af tredjelandes bestemmelser i EU's finansielle
lovgivning, jf. arbejdsdokumentet fra Kommissionens tjenestegrene om
mkvivalens”.  Arbejdsdokumentet  giver et  faktuelt  overblik  over
ekvivalensprocessen i forhold til tredjelande i EU's lovgivning om finansielle
tjenesteydelser. Det beskriver GD FISMA's erfaringer med gennemforelse og
handhavelse af tredjelandes bestemmelser i EU's finansielle lovgivning. Der gores i
dokumentet desuden rede for de vigtigste aspekter af @&kvivalens (f.eks. udovelse af
befojelser, evaluering og efterfolgende overvagning), ligesom det mere detaljeret
beskrives, hvordan GD FISMA handterer disse opgaver i praksis.

For det femte er initiativet i overensstemmelse med Kommissionens forslag60 om
@ndring af kapitalkravsforordningen (CRR)®!, som blev vedtaget i november 2016.
Forslaget tager sigte pd fra beregningen af taersklerne for gearingsgrad at udelukke
initialmargener pd centralt clearede derivattransaktioner, som clearingmedlemmer
modtager kontant fra deres kunder, og som de overforer til CCP'er. Det vil derfor
lette adgangen til clearing — efterhdnden som kapitalkravene vedrerende levering af
kundeclearing/indirekte clearingydelser aftager — hvilket igen vil age CCP'ernes
betydning i det finansielle system.
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"EU equivalence decisions in financial services policy: an assessment", 27. februar 2017 (SWD(2017)
102 final) — tilgeengelig pé folgende adresse:
https://ec.curopa.eu/info/sites/info/files/cu-equivalence-decisions-assessment-27022017_en.pdf

Forslag til Europa-Parlamentets og Rédets forordning om @ndring af forordning (EU) nr. 575/2013 med
hensyn til gearingsgrad, net stable funding ratio, krav til kapitalgrundlag og nedskrivningsrelevante
passiver, modpartskreditrisiko, markedsrisiko, eksponeringer mod centrale modparter, eksponeringer
mod kollektive investeringsselskaber, store eksponeringer og indberetnings- og oplysningskrav og om
@ndring af forordning (EU) nr. 648/2012.

Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 575/2013 af 26. juni 2013 om tilsynsmassige krav
til kreditinstitutter og investeringsselskaber.
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1.6.

1.7.

Varighed og finansielle virkninger

[l Forslag/initiativ af begraenset varighed

— [ Forslag/initiativ geldende fra [DD/MM]AAAA til [DD/MM]AAAA
— [ Finansielle virkninger fra AAAA til AAAA

X Forslag/initiativ af ubegrzenset varighed

— Implementering med en indkeringsperiode fra forordningens ikrafttreeden til 2 &r
efter dens ikrafttreeden,;

— derefter gennemforelse 1 fuldt omfang.

Pataenkt(e) forvaltningsmetode(r)62

[] Direkte forvaltning ved Kommissionen

— [ i dens tjenestegrene, herunder ved dens personale i EU's delegationer
— [ i gennemforelsesorganer

O Delt forvaltning i samarbejde med medlemsstaterne

X Indirekte forvaltning ved at overlade budgetgennemforelsesopgaver til:
— O tredjelande eller organer, som tredjelande har udpeget

— [ internationale organisationer og deres organer (angives narmere)

— O Den Europeiske Investeringsbank og Den Europziske Investeringsfond
— M de organer, der er omhandlet i finansforordningens artikel 208 og 209
— O offentligretlige organer

— [ privatretlige organer, der har fiet overdraget samfundsopgaver, forudsat at de
stiller tilstreekkelige finansielle garantier

— [ privatretlige organer, undergivet lovgivningen i en medlemsstat, som har faet
overdraget gennemforelsen af et offentlig-privat partnerskab, og som stiller
tilstreekkelige finansielle garantier

— [ personer, der har faet overdraget gennemforelsen af specifikke aktioner i den
feelles udenrigs- og sikkerhedspolitik i henhold til afsnit V i traktaten om Den
Europaiske Union, og som er udpeget i den relevante basisretsakt

—  Hvis der angives flere forvaltningsmetoder, gives der en nermere forklaring i afsnittet "Bemcerkninger”.

62

Forklaringer vedrerende forvaltningsmetoder og henvisninger til finansforordningen findes pa
webstedet BudgWeb:
https:/myintracomm.ec.europa.eu/budgweb/EN/man/budgmanag/Pages/budgmanag.aspx
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Bemerkninger

Ikke relevant
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2.1.

2.2

2.2.1.

2.2.2.

2.2.3.

2.3.

FORVALTNINGSFORANSTALTNINGER

Bestemmelser om kontrol og rapportering

Angiv hyppighed og betingelser.

Som under allerede eksisterende ordninger udarbejder ESMA regelmassige
rapporter om sine aktiviteter (herunder intern rapportering til ledelsen, rapportering
til styrelsesudvalget, halvarlig aktivitetsrapport til tilsynsradet og udarbejdelse af
arsrapport), og Revisionsretten og den interne revisionstjeneste reviderer ESMA's
ressourceanvendelse. Den overvigning og rapportering, der folger af dette forslag, er
1 trad med de tilsvarende, allerede eksisterende krav.

Forvaltnings- og kontrolsystem

Konstaterede risici

For sé& vidt angdr den retmaessige, okonomisk forsvarlige og effektive anvendelse af
de bevillinger, der folger af forslaget, forventes det, at forslaget ikke vil indebeere
nye risici, der ikke allerede er omfattet af eksisterende rammer for intern kontrol.

Oplysninger om det interne kontrolsystem

Der er allerede indfert forvaltnings- og kontrolsystemer 1 overensstemmelse med
ESMA-forordningen. ESMA arbejder tet sammen med Kommissionens interne
revisionstjeneste for at sikre, at man folger de relevante standarder inden for alle
omrader vedrerende intern kontrol. Disse ordninger vil ogsd gelde vedrerende
ESMA's rolle i henhold til nerverende forslag. De arlige interne revisionsrapporter
sendes til Kommissionen, Parlamentet og Rédet.

Ansldede omkostninger og fordele ved kontrollen samt forventet fejlrisiko.

Ikke relevant

Foranstaltninger til forebyggelse af svig og uregelmaessigheder

Angiv eksisterende eller pdtenkte forebyggelses- og beskyttelsesforanstaltninger.

Med henblik pa bekempelse af svig, bestikkelse og anden ulovlig aktivitet finder
bestemmelserne i Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EF) nr. 1073/1999 af
25. maj 1999 om undersogelser, der foretages af Det Europaiske Kontor for
Bekempelse af Svig (OLAF), ubegranset anvendelse pd ESMA.

Myndigheden tiltreeder den interinstitutionelle aftale af 25. maj 1999 mellem Europa-
Parlamentet, Radet for Den Europaiske Union og Kommissionen for De Europaiske
Fellesskaber om de interne undersogelser, der foretages af Det Europaiske Kontor
for Bekampelse af Svig (OLAF), og vedtager omgdende de nedvendige
bestemmelser, som galder for hele myndighedens personale.
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Det fastsettes udtrykkeligt 1 finansieringsafgerelserne og de dertil knyttede aftaler og
gennemforelsesinstrumenter, at Revisionsretten og OLAF om nedvendigt kan
foretage kontrol pa stedet hos modtagerne af midler udbetalt af ESMA og hos det
personale, der er ansvarligt for tildelingen af disse midler.
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3. FORSLAGETS/INITIATIVETS ANSLAEDE FINANSIELLE VIRKNINGER
3.1. Berort(e) udgiftspost(er) pa budgettet og udgiftsomrade(r) i den flerarige
finansielle ramme
o Eksisterende udgiftsposter pa budgettet
I samme rakkefolge som udgiftsomrdderne 1 den flerdrige finansielle ramme og
budgetposterne.
Udgifts- Budgetpost Udg; rfttens Bidrag
omrade i
fl i fra fra fra iht. finansforord
crarige - . - 1nt. IImansrorord=
ﬁnansiég]]e I[\Iun]lnl;er | OB/IOB* El];g?u k?;i;:gg tredje—lan | ningens artikel 21,
ramme ...|[Betegnelse............... ] de stk. 2, litra b)
la 12 02 06 ESMA OB JA NEJ NEJ NEJ

63
64
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OB = opdelte bevillinger/IOB = ikke-opdelte bevillinger.
EFTA: Den Europaiske Frihandelssammenslutning.
Kandidatlande og, efter omstaendighederne, potentielle kandidatlande pa Vestbalkan.
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3.2 Ansliede virkninger for udgifterne
Dette lovgivningsinitiativ vil have felgende virkning pé udgifterne:

1. Rekruttering af 47 nye midlertidigt ansatte hos ESMA (fra og med august 2018). Bilaget indeholder yderligere oplysninger om dets rolle og
maderne at beregne udgifterne til det pa.

2. Udgifterne til disse nye midlertidigt ansatte vil blive dekket fuldt ud af gebyrer fra industrien (ingen indvirkning pd EU's budget). Hvis det
imidlertid antages, at forslaget vedtages og traeder 1 kraft midt 1 2018, vil Kommissionen skulle udarbejde en delegeret retsakt om specificering af
gebyrernes art, de tjenester, for hvilke de skal erleegges, gebyrernes storrelse og den made, hvorpa de skal betales, og dette betyder, at man ikke
vil kunne begynde at opkrave gebyrer for 1 bedste fald midten af 2019. ESMA vil imidlertid blive pafert udgifter 1 henhold til forordningen fra
dens ikrafttreeden, og der vil derfor vere behov for yderligere budgetmidler fra EU 1 2018 og 2019 til dekning af udgifterne til de relevante
aktiviteter i som minimum de ferste 12 maneder efter forordningens ikrafttraeden.

De gebyrer, der skal opkraves, vil ogsa dekke udgifterne fra 2018, og ESMA vil sdledes kunne tilbagebetale forskuddet fra EU senest 1 2020.
Disse supplerende budgetmidler ber komme fra det almindelige budget, idet GD FISMA's budget ikke kan deekke et beleb af denne storrelse.

3.2.1.  Sammenfatning af de ansldede virkninger for udgifterne

i mio. EUR (tre decimaler)

Udgiftsomride i den flerarige finansielle Numm
ramme 4 . © Udgiftsomrade 1a — Konkurrenceevne for vaekst og beskeftigelse
Ar Ar Ar Der indsettes flere ar, hvis
GD FISMA virkningerne varer lengere (jf. TALT
2018 2019 2020 ounkt 1.6)

* Aktionsbevillinger
12.02 06 Forplligtelser o) 4310 555 7 788 789

Betalinger 2 4310 555 7 788 789
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Forpligtelser (1a)
Budgetpostens nummer -
Betalinger (2a)
Administrationsbevillinger finansieret over bevillingsrammen for
sarprogrammet
Budgetpostens nummer 3)
Forpligtelser LA 4310555 | 7788789
Bevillinger I ALT s
til GD FISMA . a
Betalinger 4310555 | 7788789
+3
. o Forpligtelser O
* Aktionsbevillinger I ALT -
Betalinger (©)]
. Administrationsbevillinger finansieret over
1e (6)
bevillingsrammen for seerprogrammer I ALT
Bevillinger I ALT Forpligtelser =4+6
under UDGIFTSOMRADE <...>
i den flerarige finansielle ramme Betalinger =5+6

66 Teknisk og/eller administrativ bistand og udgifter til stotte for gennemforelsen af EU's programmer og/eller aktioner (tidligere BA-poster), indirekte forskning,

direkte forskning.
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Udgiftsomrade i den flerdrige finansielle

ramme "Administration"
i mio. EUR (tre decimaler)
Der indsattes flere ar, hvis
Ar é_r 1 é_rz /ir 3 virkningerne varer lengere (jf. I ALT
n n n n punkt 1.6)
GD<....... >
* Menneskelige ressourcer
* Andre administrationsudgifter
TIALTGD<....... > Bevillinger
Bevillinger I ALT (Forpligtel
orpligtelser
under UDGIFTSOMRADE 5 betalinger i alf)
i den flerarige finansielle ramme
i mio. EUR (tre decimaler)
Der indsettes flere ar, hvis
Aﬁl; é—rl é_r ) é_r 3 virkningerne varer leengere (jf. I ALT
n n n n punkt 1.6)
Bevillinger I ALT Forpligtelser
under UDGIFTSOMRADE 1-5
i den flerdrige finansielle ramme Betalinger
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Ar n er det 4r, hvor gennemforelsen af forslaget/initiativet pabegyndes.
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3.2.2.  Anslaede virkninger for aktionsbevillingerne

— [ Forslaget/initiativet medferer ikke anvendelse af aktionsbevillinger

— [ Forslaget/initiativet medferer anvendelse af aktionsbevillinger som anfert herunder:

Forpligtelsesbevillinger i mio. EUR (tre decimaler)
Ar Ar Ar Ar Der indszttes flere ar, hvis virkningerne varer [ALT
n n+1 n+2 n+3 lengere (jf. punkt 1.6)
Der angives
mal og RESULTATER
resultater Result
aterne
Om- Antal
Type68 s = Om- = Om- = Om- = Om- = kost- | & Om- = Om- resul- Or.nkost.-
gnsntl | kost- g kost- g kost- g kost- g ninge S | kost- = kost- taterj | mingeri
¢ .om- < ninger < ninger < ninger < ninger < rg < ninger < ninger alt alt
kost-
ninger
SPECIFIKT MAL NR. 19...
- Resultat
- Resultat
- Resultat
Subtotal for specifikt mal nr. 1

SPECIFIKT MAL NR. 2

- Resultat

Subtotal for specifikt mal nr. 2

Resultater er de produkter og tjenesteydelser, der skal leveres (f.eks. antal finansierede studenterudvekslinger, antal km bygget vej osv.).
Som beskrevet i punkt 1.4.2. "Specifikke mal ..."
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OMKOSTNINGER I ALT
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3.2.3.  Anslaede virkninger for administrationsbevillingerne

3.2.3.1. Resumé

— M Forslaget/initiativet medferer ikke anvendelse af administrationsbevillinger

— [ Forslaget/initiativet medferer anvendelse af administrationsbevillinger som
anfort herunder:

i mio. EUR (tre decimaler)

Ar Ar Ar Ar Der indszttes flere r, hvis virkningerne varer
70

n n+1 n+2 n+3 leengere (jf. punkt 1.6) TALT

UDGIFTSOMRADE 5
i den fleririge finansielle
ramme

Menneskelige ressourcer

Andre
administrationsudgifter

Subtotal
UDGIFTSOMRADE 5
i den flerarige finansielle
ramme

Uden for
UDGIFTSOMRADE 57
i den fleririge finansielle

ramme

Menneskelige ressourcer

Andre udgifter af
administrativ art

Subtotal
uden for
UDGIFTSOMRADE 5
i den fleririge finansielle
ramme

I ALT

Bevillingerne til menneskelige ressourcer og andre administrationsudgifter vil blive dekket ved hjlp af de bevillinger, der i
forvejen er afsat til generaldirektoratets forvaltning af aktionen, og/eller ved intern omfordeling i generaldirektoratet,
eventuelt suppleret med yderligere bevillinger, som tildeles det ansvarlige generaldirektorat i forbindelse med den érlige
tildelingsprocedure under hensyntagen til de budgetmaessige begrensninger.

70

Ar n er det 4r, hvor gennemforelsen af forslaget/initiativet pabegyndes.
71

Teknisk og/eller administrativ bistand og udgifter til stotte for gennemforelsen af EU's programmer
og/eller aktioner (tidligere BA-poster), indirekte forskning, direkte forskning.
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3.2.3.2. Anslaet behov for menneskelige ressourcer
— [ Forslaget/initiativet medferer ikke anvendelse af menneskelige ressourcer

— X Forslaget/initiativet medferer anvendelse af menneskelige ressourcer som
anfert herunder:

Overslag angives i drsveerk

Der
indsaett
es flere
ar, hvis

Ar virknin
zélrs 2‘3;9 Ar2020 202 | geme
1 varer
leenger

e (jf.
punkt

1.6)

* Stillinger i stillingsfortegnelsen (tjenestemaend og midlertidigt ansatte)

XX 0101 01 (i hovedsadet og i Kommissionens
repraesentationskontorer)

XX 01 01 02 (i delegationer)

XX 01 05 01 (indirekte forskning)

10 01 05 01 (direkte forskning)

* Eksternt personale (i drsveaerk)”

XX 010201 (KA, UNE, V under den samlede
bevillingsramme)

XX 010202 (KA, LA, UNE, VogJED i
delegationerne)

- 1 hovedsadet
XX 01 04yy ™

- i delegationer

XX 01 05 02 (KA, UNE, V — indirekte forskning)

10 01 05 02 (KA, UNE, V — direkte forskning)

Andre budgetposter (skal angives)

I ALT

XX angiver det berarte politikomrade eller budgetafsnit.

Personalebehovet vil blive dekket ved hjelp af det personale, som generaldirektoratet allerede har afsat til
aktionen, og/eller interne rokader i generaldirektoratet, eventuelt suppleret med yderligere bevillinger, som
tildeles det ansvarlige generaldirektorat i forbindelse med den arlige tildelingsprocedure under hensyntagen til de
budgetmaessige begraensninger.

Opgavebeskrivelse:

Tjenestemend og midlertidigt ansatte | [kke relevant

Eksternt personale Ikke relevant

KA: kontraktansatte, LA: lokalt ansatte, UNE: udstationerede nationale eksperter, V: vikarer, JED:
junioreksperter ved delegationerne.

& Delloft for eksternt personale under aktionsbevillingerne (tidligere BA-poster).
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3.24.

3.2.5.

Forenelighed med indevcerende flerarige finansielle ramme

— [ Forslaget/initiativet er foreneligt med indevarende flerarige finansielle ramme

— X Forslaget/initiativet kraever omlegning af det relevante udgiftsomrade i den flerarige finansielle ramme

Der redegares for omlagningen med angivelse af de bererte budgetposter og belobenes storrelse.

Der er behov for omprogrammering af budgetposten for ESMA, dvs. 12 02 06. Om end alle de forventede udgifter (bilaget indeholder nermere oplysninger) vil blive
dekket af gebyrer fra EU- og tredjelands-CCP'er, vil der vare behov for et forskud fra EU's budget til deekning af de udgifter, der afholdes i som minimum de forste 6

méneder (dvs. budgettet for 2018) og hajst de forste 12 méneder.

Efter vedtagelsen af forslaget vil Kommissionen skulle vedtage en delegeret retsakt om fastleeggelse af de naermere regler for, hvordan gebyrerne beregnes og opkraeves fra
EU- og tredjelands-CCP'er. Et krav i denne forbindelse vil vere ikkeindsigelse fra Europa-Parlamentets og Rédets side samt offentliggerelse i Den Europceiske Unions
Tidende, for opkravningen af gebyrer kan padbegyndes. Disse omkostninger burde dog blive genvundet over tid.

— [ Forslaget/initiativet kreever, at fleksibilitetsinstrumentet anvendes, eller at den flerarige finansielle ramme revideres.

Der redegares for behovet med angivelse af de bererte udgiftsomrader og budgetposter og belebenes storrelse.

[..]

Tredjemands bidrag til finansieringen
— Forslaget/initiativet indeholder ikke bestemmelser om samfinansiering med tredjemand.

— Forslaget/initiativet indeholder bestemmelser om samfinansiering, jf. folgende overslag:

Der indsettes flere ar, hvis

Ar Ar Ar Ar eni 1 " Lalt
2018 2019 2020 2021 virkningerne varer lengere (jf. a
punkt 1.6)
DA 88
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Angiv organ,
deltager

samfinansieringen:

som

Samfinansierede
bevillinger I ALT
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Anslaede virkninger for indtegterne

— M Forslaget/initiativet har ingen finansielle virkninger for indtegterne.

— [ Forslaget/initiativet har folgende finansielle virkninger:

O for egne indtagter
O for diverse indtaegter
Bevillinger til Forslagets/initiativets virkninger*
. radighed i
Indtegt t pa budgettet: .
natweglspost pa budgette indevarende Ar Ar Ar Ar Der indszttes flere &r, hvis virkningerne
regnskabsar n n+1 n+2 n+3 varer langere (jf. punkt 1.6)

Artikel [...]

For diverse indtegter, der er formélsbestemte, angives det, hvilke af budgettets udgiftsposter der pavirkes.

1 mio. EUR (tre decimaler)

[[.]

Det oplyses, hvilken metode der er benyttet til at beregne virkningerne for indtegterne.
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Med hensyn til EU's traditionelle egne indteegter (told og sukkerafgifter) opgives belebene netto, dvs. bruttobelab, hvorfra der er trukket opkravningsomkostninger pa 25 %.
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Bilag til finansieringsoversigten til forslaget til Europa-Parlamentets og Radets forordning om
@ndring af forordning (EU) nr. 1095/2010 om oprettelse af en europzisk tilsynsmyndighed
(Den Europziske Vardipapir- og Markedstilsynsmyndighed) og om @ndring af forordning
(EU) nr. 648/2012 for sa vidt angar de procedurer og myndigheder, der er involveret i
meddelelse af tilladelse til CCP'er, og krav vedrerende anerkendelse af tredjelands-CCP'er

Omkostningerne 1 forbindelse med de opgaver, der skal udferes af ESMA, er blevet beregnet
med hensyn til udgifter til personale i overensstemmelse med omkostningsklassifikationen 1
ESMA's budgetforslag for 2018. Det vil dog kunne blive nedvendigt at tage disse beregninger
op til fornyet overvejelse, hvis finansieringen af ESA'erne skulle blive @ndret ved et forslag
fra Kommissionen om revision af ESA'erne.

Andre opgaver

Kommissionens forslag indeholder bestemmelser, der giver ESMA nye eller udvidede
opgaver. For det forste vil ESMA skulle pédtage sig en bredere vifte af tilsynsopgaver 1
relation til tredjelands-CCP'er. For tier 1-CCP'er vil dette indebare en mere intensiv
opfolgning pad anerkendelsesprocessen, herunder eventuelt kontrolbesog pé stedet og direkte
meder med CCP'erne. For tier 2-CCP'er vil det betyde et de facto-tilsyn med tredjelands-
CCP'er. ESMA vil i den forbindelse skulle rade over de nedvendige ressourcer til at varetage
et sddant tilsyn. For det andet vil den nyoprettede CCP-eksekutivsamlings personale blive
finansieret over ESMA's budget, iser CCP-eksekutivsamlingens permanente medlemmer. For
det tredje vil ESMA have sine egne supplerende opgaver i forbindelse med stotte til en
nyoprettet CCP-eksekutivsamling, hvilket vil skabe storre konvergens i tilsynspraksis i EU.
Endelig indeholder forslaget bestemmelser, der indebarer, at ESMA vil skulle udvikle teknisk
radgivning 1 forbindelse med wudarbejdelsen af en raekke delegerede retsakter fra
Kommissionen, som skal sikre, at meget tekniske bestemmelser implementeres konsekvent 1
hele EU. Det kan ikke udelukkes, at der under de eksisterende befojelser i henhold til EMIR
vil blive foresldet @ndringer til eksisterende reguleringsmassige tekniske standarder eller
gennemforelsesmessige tekniske standarder med det formal at afspejle @ndringer ved dette
forslag (f.eks. den eksisterende RTS vedrerende kollegier). Endvidere vil det kunne blive
nedvendigt for ESMA at genforhandle samarbejdsordninger med de relevante myndigheder i
tredjelande.

CCP-eksekutivsamlingen vil have 5 permanente medlemmer. CCP-eksekutivsamlingens
vigtigste opgaver vil vere at evaluere og godkende (eller eventuelt afvise at godkende)
tilsynsafgerelser truffet af nationale kompetente myndigheder i relation til visse krav i
henhold til EMIR, navnlig om meddelelse af tilladelser, tilbagetraekning af tilladelser,
tilsynskrav vedrerende CCP'er og interoperabilitetsordninger. Dette vil kraeve en sagkyndig
analyse og forstdelse af de afgerelser, som CCP-eksekutivsamlingen forelegges til
overvejelse, en vurdering af risici og fordele ved afgerelsen samt den nedvendige
koordinering og dialog med den udstedende centralbank og de nationale kompetente
myndigheder, navnlig dem, der er med i det eksisterende EMIR-kollegium.

For sé vidt angér tidsplanen formodes det, at forordningen vil treede i kraft i midten af 2018.
ESMA's supplerende ressourcebehov vil derfor vaere aktuelle fra midten af 2018. For sé vidt
angar positionernes art er en forudsetning for en vellykket og rettidig etablering af den nye
CCP-eksekutivsamling og for gennemforelsen af de nye tilsynsmaessige rammer for EU- og
tredjelands-CCP'er, at der afsattes yderligere ressourcer til losning af opgaver vedrerende
tilsynet med CCP'er, herunder, men ikke begrenset til: den daglige kontakt (fysiske mader,
telefonkonferencer osv.) med CCP'ens ledelse samt regelefterlevelses-, jura-, IT-,
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risikostyrings-, finans-, forretnings- og driftsteams, evaluering af risikomodeller, CCP-
regelsaet og -procedurer, udnavnelser til bestyrelse og ledelse, outsourcede tjenesteydelser,
udvidelser af aktiviteter og tjenesteydelser, IT-lgsninger, kapitalgrundlag, CCP-strukturen for
sa vidt angar kapitalejere/ejerstruktur og interoperabilitetsordninger, gennemgang af interne
revisioner, omfattende risikovurdering samt udstedelse af henstillinger og krisestyring.
Personalet vil skulle varetage folgende opgaver: risikoanalyse og modellering, juridisk
analyse og stette samt bilaterale og multilaterale meder med interessenter, navnlig CCP'er og
handelspladser, og med andre regulerings- eller tilsynsmyndigheder, sével i1 nationalt som 1
internationalt regi, med deraf felgende behov for hyppige tjenesterejser. 1 forhold til
tredjelands-CCP'er vil personalet ogsa skulle varetage nye opgaver, herunder overvagning af,
at anerkendte tredjelands-CCP's til enhver tid overholder EMIR-kravene, ved hjelp af
anmodninger om oplysninger, spergeskemaer og kontrolbesgg pa stedet. ESMA vil ogsa
skulle tage stilling til, hvorvidt ansegende og anerkendte tredjelands-CCP'er er systemisk
vigtige for den finansielle stabilitet i EU og i medlemsstaterne. For tredjelands-CCP'er, der
anses for at vaere systemisk vigtige (trin 2-CCP'er), vil ESMA skulle overvige deres
overholdelse af supplerende krav. Endelig vil ESMA skulle udvikle redskaber til at vurdere
sammenlignelig overholdelse. Dette vil omfatte omfattende udveksling af oplysninger, bade
med tredjelandsmyndigheder og med CCP'er, og behandling af en betydelig mangde data,
som indsamles ved hjelp af spergeskemaer og analyseres af ESMA's personale. Generelt
indeberer arbejdet ogsd bilaterale og multilaterale meder med interessenter, navnlig CCP'er
og andre regulerings-/tilsynsmyndigheder, etablering og forvaltning af CCP-
eksekutivsamlingen, som sammensattes af tilsynsforende fra medlemsstaterne, forhandling af
internationale aftalememoranda/samarbejdsaftaler, udarbejdelse af tekniske analyser og
dokumenter til CCP-eksekutivsamlingen (dvs. kontrolbesog pa stedet, analyse af
risikomodeller osv.).

Det nedvendige arbejde hanger ngje sammen med og vil bygge pa det eksisterende arbejde 1
ESMA 1 henhold til EMIR for s& vidt angar anerkendelse af tredjeland-CCP'er og ESMA's
nuverende rolle 1 forbindelse med tilsynet med EU-CCP'er via kollegier. Indtil nu er 28
tredjelands-CCP'er blevet anerkendt og 17 EU-CCP'er meddelt tilladelse i henhold til EMIR.
Yderligere 12 tredjelands-CCP'er har ansegt om anerkendelse, som ikke endnu ikke er blevet
meddelt, fordi Kommissionen endnu ikke har vedtaget en afgerelse om @kvivalens 1 forhold
til deres hjemlige jurisdiktioner.

Menneskelige ressourcer

Under forudsatning af at alle de tredjelands-CCP'er, der har ansegt om anerkendelse, ender
med at blive anerkendt, vil ca. 40 tredjelands-CCP'er henhere under ESMA's ansvarsomrade
— enten indirekte via overvigning og udveksling af oplysninger (for ikke systemisk vigtige
tier I-CCP'er) eller gennem mere direkte tilsyn med tier 2-CCP'er, som udger potentielt mere
vaesentlige risici. I lyset af den potentielle negative indvirkning, som CCP'er vil kunne have
for den finansielle stabilitet, men indirekte ogsa for realekonomien, er det afgerende, at der
afsattes tilstraekkeligt med ressourcer til de padgaeldende opgaver.

Under hensyntagen til antallet af tredjelands-CCP'er, som der skal feres tilsyn med, enten
indirekte eller direkte, samt arten og kompleksiteten af de opgaver, der skal udferes af ESMA
i forhold til henholdsvis tier 1- og tier 2-CCP'er, anslds det, at der vil vere behov for 45
fuldtidsaekvivalenter. Pa grund af den specialisering og ekspertise, som arbejdet krever, og pa
grund af de potentielle udfordringer med hurtigt at f& rekrutteret erfarent personale antages
det, at der 1 begyndelsen vil vare behov for flere nationale eksperter til udferelse af de
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nedvendige opgaver. | takt med at der kommer flere medarbejdere til, og disse far mere
erfaring, burde antallet af nationale eksperter, som der er behov for, mindskes tilsvarende.

Der vil vare behov for et vist antal neglemedarbejdere, som kan oprette CCP-
eksekutivsamlingen og gere den operativ. Nar den er pd plads og har pabegyndt sit arbejde,
burde antallet af nedvendige nye medarbejdere — 1 kombination med det eksisterende
ESMA-personale, som beskaftiger sig med EMIR-kollegiernes daglige arbejde — falde.

Endelig vil der vaere behov for en rekke AST'er til ESMA, som kan bista med driften af CCP-
eksekutivsamlingen og tage del i rekrutteringen af det nedvendige personale.

ESMA-personale 2018 2019 2020
AD'er 20 27 36
3.-lands-CCP'er | 25 35 35
EU-CCP'er | 10 5 5
UNE 10 12 13
3.-lands-CCP'er | 15 10 10
EU-CCP'er | 0 0 0
AST 0 1 2
PERSONALE I ALT 30 40 49

Ud over de supplerende medarbejdere, som ESMA vil skulle bruge, er der behov for tre
permanente medlemmer (en formand plus yderligere 2 permanente medlemmer) af EU-
eksekutivsamlingen. Disse vil ogsd blive betalt over ESMA's budget. De piagaldende
medlemmer vil skulle vere erfarne og aflennes 1 overensstemmelse med deres faglige niveau.

Der vil ogséd vaere uundgéelige udgifter i forbindelse med rekrutteringen af det supplerende
personale (rejse- og hoteludgifter, legeundersogelser, bosettelsespenge og andre
godtgerelser, flytteudgifter osv.); disse udgifter anslas til 12 700 EUR.

Personaleudgifterne er beregnet ud fra felgende antagelser:

o De supplerende stillinger formodes at vere stillinger som midlertidigt ansatte i
ansattelsesgruppe AD, lenklasse 7.

o De gennemsnitlige lonudgifter for diverse personalekategorier er baseret pa GD
BUDG's vejledning.
o Lonjusteringskoefficienten for Paris er 1,138.

Andre nodvendige ressourcer

Det er uundgéeligt, at den forventede vasentlige stigning i ESMA's personale vil fa
konsekvenser for ESMA's infrastrukturordninger.

For det forste vil de vare nedsaget til at anskaffe yderligere kontorlokaler, enten ved
udvidelse af ESMA's nuvarende kontorareal eller med en ny bygning. Udgifterne til det
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supplerende kontorareal anslas til 1,057 mio. EUR om éret i leje og 600 000 EUR til
installering og sikkerhed.

For det andet opstér der med tilsynet med tredjelands-CCP'er, der er anerkendt i EU, en meget
vigtig ny opgave. Det er sdledes sandsynligt, at det vil vaere nedvendigt med en rakke
tjenesterejser bdde til tredjelande og inden for EU samt en rakke meder. Udgifterne til
tjenesterejser anslas til 12 000 EUR om maneden for 20 ansatte, dvs. 240 000 EUR om éret.

For det tredje vil der skulle atholdes en rekke andre udgifter, f.eks. til en vis grad af
uddannelse af det nye personale, ligesom der vil kunne vare behov for yderligere ressourcer
til udvikling af nye IT-varktojer eller udvidelse af eksisterende IT-projekter.

Indtaegter

Det folger ogsa af forslaget, at ESMA's merudgifter 1 vid udstrekning vil blive dakket af
gebyrer fra CCP'er. Udgifterne til anerkendelse af og lgbende tilsyn med tredjelands-CCP'er
vil afspejle, om de betragtes som tier 1- eller tier 2-CCP'er, og vil sta i1 rimeligt forhold til
ESMA's faktiske udgifter.
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Beregning 2018 2019 2020 | ALT
ESMA's 20MA+10 | 28MA+12 | 36 MA+13
personaleudgifter UNE UNE UNE
Vederlag og
godtggrelse af
udgifter
= (30 x 138 000)
MA (AD og AST) | x1,138i 2018 1570440 4397 232 5653584 | 11621256
=(15x 78 000) x 1,139
UNE | i2018 443 820 1065 168 1153932 2 662 920
Udgifter til
rekruttering af
personale =30x12 700 38100 127 000 114 300 622 300
Tjenesterejseudgift
er =20x12x1000 120 000 240 000 240 000 600 000
CCP-
eksekutivsamlinge
n
Vederlag og (21990x 12) x 1,138 +
godtggrelse af 2x(21323x12)x1,13
udgifter 8 441 335 882 669 882669 | 2206673
Tjenesterejseudgift
er =3x12x2500 45 000 90 000 90 000 225000
Udgifter til
rekruttering af
personale =3x12700 38100 38100
Udgifter til leje =1554 m?x 680 528 360 1056 720 1056720 | 2641800
Installeringsudgifte | skensmaessigt
r 600 000 EUR 600 000 600 000
sk@nsmaessigt
2 500 EUR pr. person
Andre udgifter det fgrste ar —
(uddannelse, IT- derefter 1 000 EUR om
veerktgjer osv.) aret pr. person 142 500 57 000 57 000 256 500
| ALT 4 310 555 7915789 9248 205 | 21474549
INDTAGTER 2018 2019 2020 | ALT
=25AD + 15 UNE i
2018 0g 35 AD + 10
CCP-gebyrer UNE derefter + 4310555 | 7915789 | 9248205 | 21474549

tilsynseksekutivsamlin
g + dermed forbundne
udgifter
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I ALT

4310 555

7 915789

9 248 205

21474 549
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