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EXPOSICION DE MOTIVOS

1. CONTEXTO DE LA PROPUESTA

1.1. Motivacion y objetivos de la propuesta

Las entidades de contrapartida central (ECC) intervienen entre los participantes en los
mercados financieros, actuando como compradoras frente a todo vendedor y como
vendedoras frente a todo comprador para un determinado conjunto de contratos. Las ECC
intermedian en transacciones financieras con diferentes categorias de activos, como valores de
renta variable, derivados y pactos de recompra. Suelen prestar sus servicios a sus miembros
compensadores (normalmente bancos) que tienen un vinculo contractual directo con ECC y a
los clientes de los miembros compensadores (por ejemplo, fondos de pensiones).

La concentracion de transacciones y posiciones resultantes en las ECC permite el neteo de
tales posiciones y, de esta forma, reduce considerablemente las exposiciones totales de la
ECC, asi como de sus miembros compensadores y de sus clientes. A cambio de asumir sus
posiciones y netearlas, las ECC perciben de los miembros compensadores y de sus clientes
garantias reales (en forma de «margen» y contribuciones a fondos de garantia frente a
incumplimientos) para cubrir sus pasivos en caso de que uno de sus participantes incumpla
sus obligaciones frente a la ECC. De esta forma, gestionan los riesgos inherentes a los
mercados financieros (por ejemplo, el riesgo de contraparte, el riesgo de liquidez y el riesgo
de mercado) y, por ende, mejoran la estabilidad y resiliencia de los mercados financieros en
general. En el proceso, se convierten en puntos esenciales del sistema financiero, pues
vinculan a multiples agentes financieros y concentran volimenes importantes de la exposicion
de estos a diversos riesgos. Una gestion del riesgo eficaz de la ECC y una supervision estricta
son, pues, factores esenciales para garantizar una cobertura adecuada de tales exposiciones.

Cabe esperar que la envergadura y la importancia de las ECC dentro y fuera de Europa
crezcan gracias a la materializacion del compromiso del G-20 de compensar los derivados
extrabursatiles normalizados mediante entidades de contrapartida central. En la UE, esta
obligacién viene impuesta por el Reglamento relativo a los derivados extrabursatiles, las
entidades de contrapartida central y los registros de operaciones («EMIR»)'. Dicho
Reglamento establece igualmente requisitos prudenciales aplicables globalmente a las ECC,
asi como requisitos relativos a las operaciones y la supervision de las ECC.

Si bien las ECC de la UE estan, pues, sujetas a unos estandares elevados, habida cuenta del
decisivo papel que desempenan en la economia y de los riesgos anadidos que asumen, no
existen normas armonizadas a escala de la UE para el caso improbable de que estos estandares
se vean desbordados y las ECC se enfrenten a graves dificultades —mas alld de lo
contemplado por el EMIR— o acaben siendo completamente inviables. En principio, las
empresas en vias de inviabilidad deben someterse a procedimientos de insolvencia. Sin
embargo, la ultima crisis ha dejado patente que la inviabilidad de una gran entidad financiera
muy interconectada con otras en los mercados financieros puede plantear problemas
gravisimos al resto del sistema financiero y repercutir de forma negativa en las perspectivas
de crecimiento de la economia en su conjunto. Ello se debe a que la insolvencia de una
entidad de estas caracteristicas puede frenar bruscamente la prestacion de funciones esenciales

: Reglamento (UE) n.° 648/2012 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 4 de julio de 2012, relativo a

los derivados extrabursatiles, las entidades de contrapartida central y los registros de operaciones (DO L
201 de 27.7.2012, p. 1-59).
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a la economia por parte de la entidad, sembrando el panico en los mercados y generando un
efecto de contagio debido a la incertidumbre de las contrapartes y los inversores sobre sus
activos y pasivos en procedimientos judiciales dilatados. Frente a esta amenaza a la
estabilidad financiera, causada, por ejemplo, por la falta de confianza en el mercado, y al
interés publico general, los gobiernos se han visto obligados a menudo a rescatar a entidades
financieras en vias de inviabilidad con dinero publico para evitar este desenlace.

Las medidas de recuperacion y resolucion buscan preservar la estabilidad financiera,
garantizar la continuidad de las funciones esenciales y proteger a los contribuyentes en caso
de dificultades o de inviabilidad de una entidad que se enfrente a problemas financieros,
cuando el procedimiento de insolvencia sea insuficiente para alcanzar estos objetivos. Como
tales, las medidas estdn destinadas a proteger las funciones esenciales sin exponer a los
contribuyentes a pérdidas, con el fin de preservar la capacidad del sistema financiero para
financiar el crecimiento econdémico y evitar los costes socioecondmicos que conllevaria un
colapso financiero. Las medidas de recuperacion y resolucion son de maxima importancia
cuando se trata de una entidad financiera «sistémicay, es decir, una entidad cuyas dificultades
o cuya inviabilidad desordenadas podrian poner en peligro, por su tamafio, su importancia en
el mercado y su grado de interconexion, por ejemplo, el funcionamiento normal del sistema
financiero, lo que, a su vez, incidiria negativamente en la economia real.

Aunque las ECC ya estan adecuadamente reguladas y disponen, en virtud del EMIR, de
solidos recursos para hacer frente a las dificultades financieras, y el nimero de ellas que han
sufrido dificultades o se han visto abocadas a la inviabilidad en el pasado no ha sido excesivo,
el reto que plantea su creciente importancia en la gestion de un volumen cada vez mayor de
nuevos tipos de riesgo es ampliamente reconocido por los gobiernos, las autoridades y otros
participantes en el mercado. Habida cuenta de su papel central y cada vez mas decisivo en los
mercados financieros, todas las ECC de la UE son consideradas, por tanto, de caracter
sistémico”.

Las medidas de recuperacion son las que adopta una entidad financiera para restablecer su
viabilidad a largo plazo. Garantizar unas condiciones adecuadas para que las medidas de
recuperacion puedan llegar a buen término es un objetivo fundamental para las ECC, pues se
considera que su inviabilidad puede ser muy perjudicial para el sistema financiero en su
conjunto. No obstante, las autoridades que actiian en pro del interés publico también deben
tener competencias para proceder a la resolucion de una ECC si estas medidas fallaran o
pudieran perjudicar la estabilidad financiera. Las medidas de resolucion constituyen medidas
extraordinarias que las autoridades podrian adoptar para reestructurar rapidamente ECC y
garantizar la continuidad de sus funciones esenciales para la economia, atenuando asi los
danos al sistema financiero y la economia en general, al tiempo que someten las partes
residuales de la ECC a un procedimiento de insolvencia, garantizando la eficiencia del
mercado. En este proceso, los costes y las pérdidas se hacen recaer, en la medida de lo
posible, en los propietarios y acreedores de la ECC, no en los contribuyentes, en linea con el
tratamiento que recibirian si la ECC se sometiera a un procedimiento de insolvencia y en el

2 De conformidad con el Reglamento Delegado (UE) 2015/2205 de la Comision, de 6 de agosto de 2015,
y con el Reglamento Delegado (UE) 2016/592 de la Comision, de 1 de marzo de 2016, por el que se
completa el Reglamento (UE) n.° 648/2012 del Parlamento Europeo y del Consejo en lo que respecta a
las normas técnicas de regulacion relativas a la obligacion de compensacion, varias categorias de
derivados extrabursatiles de tipo de interés denominados en EUR, GBP, JPY y USD y varias categorias
de derivados extrabursatiles de crédito denominados en EUR deben ser compensadas centralmente por
entidades de contrapartida central autorizadas o reconocidas a partir del 21 de junio de 2016 y del 9 de
febrero de 2017, respectivamente.
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pleno respeto de la Carta de los Derechos Fundamentales, la jurisprudencia pertinente del
Tribunal de Justicia de la Unién Europea y el Convenio Europeo de Derechos Humanos. La
resolucion no tiene por objetivo prevenir la inviabilidad de entidades ineficientes; pretende
mas bien mantener las funciones esenciales de una entidad y permitir, al mismo tiempo, la
liquidacion ordenada de las partes restantes.

El anélisis de la necesidad de responder a la posible recuperacion y resolucion de otras
entidades financieras distintas de los bancos y las ECC no ha avanzado al mismo ritmo. De las
lecciones aprendidas durante la crisis financiera no se desprende que la necesidad de tales
medidas sea tan urgente. Con todo, estas medidas podrian ser necesarias en el futuro, teniendo
en cuenta la evolucion de los riesgos econdmicos y financieros en los sectores afectados.

Por otra parte, los trabajos internacionales, especificos o de caracter mas general, sobre las
compaiiias de seguros a nivel del G-20 también se encuentran relativamente en sus primeras
fases de recomendaciones, y son pocas las jurisdicciones que han introducido en la practica
reformas de la normativa en este campo. En la UE, hasta la fecha, tres Estados miembros han
introducido legislacion sobre la recuperacion y la resolucion de compatfiias de seguros o estan
en proceso de hacerlo. La AESPJ ha emprendido un completo estudio comparativo y de
amplio alcance sobre las practicas nacionales en materia de recuperacion y resolucion y sobre
los avances registrados en este dmbito, y estd previsto que presente un informe sobre esta
cuestion durante el primer semestre de 2017. Sobre la base de este informe, la Comisioén
estudiard la forma adecuada de avanzar, en estrecha consulta con el Parlamento Europeo, el
Consejo y todas las partes interesadas pertinentes.

1.2. Coherencia con las disposiciones vigentes en el mismo ambito

Ya se ha adoptado un marco de recuperacion y resolucion global de la UE para las entidades
de crédito y las empresas de servicios de inversion®. El marco propuesto para las ECC no
duplica este régimen ni los requisitos del EMIR, sino que los complementa. En ¢l se
establecen disposiciones comparables a las del marco aplicable a las entidades de crédito y
empresas de servicios de inversion para facilitar una recuperacion y resolucion ordenadas,
pero adaptandolas a las caracteristicas especificas de los modelos de negocio de las ECC y los
riesgos en que estas incurren, en particular estableciendo el modo en que se repartirdn las
pérdidas en caso de que se agoten los recursos prefinanciados de las ECC existentes
requeridos en virtud del EMIR.

En términos mas generales, a nivel internacional, los lideres del G-20 han respaldado un
enfoque desarrollado por el Consejo de Estabilidad Financiera (CEF) para hacer frente a los
riesgos que la inviabilidad de una entidad financiera (bancos, infraestructuras de los mercados
financieros, compaiias de seguros, etc.) de importancia sistémica mundial podria entrafiar
para el sistema financiero mediante instrumentos de recuperacién y resolucion adecuados®.
Ademas, el Comité de Pagos e Infraestructuras de Mercado (CPIM) y la Organizacion

Directiva 2014/59/UE, la Directiva sobre recuperacion y resolucion bancarias (DRRB). Como parte de
las iniciativas encaminadas a integrar responsabilidades de supervision y resolucion bancarias en la
Unién Bancaria, la Directiva se ha complementado con un Mecanismo Unico de Resolucion
[Reglamento (UE) n.° 806/2014]. Véase
http://ec.europa.eu/internal _market/bank/crisis management/index_en.htm

http://ec.europa.cu/internal _market/finances/banking-union/index_en.htm

Key Attributes of Effective Resolution Regimes for Financial Institutions, Consejo de Estabilidad
Financiera (noviembre de 2011) http://www.financialstabilityboard.org/publications/r_111104cc.pdf
Actualizado con anexos sectoriales en octubre de 2014 http://www.financialstabilityboard.org/wp-
content/uploads/r_141015.pdf.
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Internacional de Comisiones de Valores (OICV) han elaborado directrices sobre los planes de
recuperacion aplicables a las infraestructuras de los mercados financieros, incluidas las ECC,
y el CEF ha publicado nuevas directrices sobre la aplicacion de sus Key Attributes of Effective
Resolution Regimes (Atributos basicos para la efectividad de los regimenes de resolucion) a
las infraestructuras de los mercados financieros, como las ECC, asi como a las compaiias de
seguros”. A mediados de 2016, estas organizaciones prosiguieron sus consultas sobre aspectos
clave de estas directrices, en particular el momento mas oportuno para que las autoridades de
resolucion inicien el procedimiento de resolucion de una ECC cuya viabilidad y estabilidad
financiera estén en juego, y las competencias e instrumentos que debe utilizar la autoridad de
resolucion en este punto para asegurar de la mejor manera posible la continuidad de las
funciones esenciales, minimizar el contagio y asignar los costes y pérdidas de la forma mas
eficiente posible®. Por dltimo, en diciembre de 2013, el Parlamento Europeo adopté un
informe de iniciativa en el que invitaba a la Comisiéon a proponer medidas de la UE para
mitig7ar los efectos de una posible inviabilidad de entidades financieras clave, en particular
ECC".

1.3. Coherencia con otras politicas de la Union

En el programa de trabajo de la Comision para 2015 se anuncié una propuesta relativa a la
creacion de un marco europeo para la recuperacion y la resolucion de las ECC, y en abril de
2015 se publico una hoja de ruta sobre la iniciativa®. Con el fin de tener en cuenta las nuevas
mejoras de las directrices internacionales pertinentes mencionadas en la seccion anterior, la
iniciativa se trasladd al programa de trabajo para 2016. La iniciativa forma parte de los
esfuerzos de la Comision encaminados a garantizar que se atajan las amenazas para el buen
funcionamiento del sistema financiero y para los contribuyentes y que los mercados
financieros pueden seguir desempefiando su papel a la hora de contribuir a un crecimiento
sostenible a largo plazo con el fin de profundizar en el mercado interior en beneficio de los
consumidores y de las empresas.

2. BASE JURIDICA, SUBSIDIARIEDAD Y PROPORCIONALIDAD

2.1. Base juridica

La base juridica de la presente propuesta es el articulo 114 del Tratado de Funcionamiento de
la Union Europea (TFUE), que permite la adopcion de medidas relativas a la aproximacion de
las disposiciones nacionales que tengan por objeto el establecimiento y el funcionamiento del
mercado interior.

La propuesta armoniza las legislaciones nacionales en materia de recuperacion y resolucion
de las ECC en la medida necesaria para garantizar que estas estén sujetas a instrumentos y
procedimientos similares para abordar una posible situacion de dificultades o de inviabilidad.
En la actualidad, aunque las ECC autorizadas pueden funcionar y prestar servicios en toda la

http://www.bis.org/cpmi/publ/d121.pdf; http://www.financialstabilityboard.org/wp-
content/uploads/r_141015.pdf.
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/Essential-Aspects-of-CCP-Resolution-Planning.pdf;
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/IOSCOPD539.pdf.

7 http://www.europarl.europa.eu/sides/getDoc.do?pubRef=-//EP//TEXT+TA+P7-TA-2013-
0533-+0+DOC+XML+VO0//ES.

http://ec.europa.eu/smart-

regulation/impact/planned_ia/docs/2015_fisma 029 cwp_ccp_resolution_of non_bank resolution_en.

pdf.
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UE, el panorama normativo para gestionar posibles crisis mas alla de los requisitos del EMIR
adolece de fragmentacion. Algunos Estados miembros han establecido requisitos aplicables a
las ECC con miras a la elaboracion de planes de contingencia contra las dificultades o la
cobertura de las ECC en el marco de regimenes de resolucion mas amplios para el sector
financiero, disefiados principalmente para los bancos. Hoy por hoy, ningiin Estado miembro
ha desarrollado un régimen nacional de recuperacion y resolucion de ECC completo que se
ajuste plenamente a los principios del CEF aprobados por el G20, en particular en lo que
respecta a la necesidad de una coordinacién y supervision efectivas contra los efectos
transfronterizos inducidos’. Sin un marco a escala de la UE, es poco probable que los Estados
miembros desarrollen regimenes completos y compatibles. Los enfoques divergentes seguidos
por las autoridades y las ECC para mitigar o atajar las dificultades o la inviabilidad de las
ECC no estarian planificados de forma plenamente coherente y podrian aplicarse de forma
inconsistente. Esta circunstancia podria conllevar perturbaciones transfronterizas de las
funciones esenciales para los miembros compensadores y los clientes y una mayor
inestabilidad financiera. Una actuacion a nivel de la UE es, por tanto, necesaria para dotar
adecuadamente a las autoridades de los Estados miembros de instrumentos y competencias
que se aplicarian de forma expedita, coherente y uniforme en toda la Union.

La actuacién a nivel de la UE también esté justificada respecto de las ECC que tienen menos
conexiones transfronterizas directas, pero en las que la armonizacidén mitigaria los posibles
problemas de competencia y equidad derivados del tratamiento a escala nacional tanto
presente como futuro de las situaciones de inviabilidad de las ECC. Asi, por ejemplo, la
existencia de regimenes nacionales con diferentes grados de potencial intervencion estatal con
fondos publicos se traduciria en unas condiciones de competencia no equitativas en favor de
las ECC radicadas en Estados miembros en los que es mas probable recibir ayudas. La
experiencia adquirida con quiebras bancarias en diferentes Estados miembros pone de relieve
como los problemas en las entidades financieras sistémicas pueden acabar fragmentando el
mercado Unico en zonas econdmicas nacionales. La preferencia del mercado por entidades
ubicadas en jurisdicciones con un respaldo implicito relativamente mas fuerte del Estado
pueden provocar un falseamiento de la competencia e influir arbitrariamente en los costes que
soportan las empresas en funcidon de su ubicacion geografica y del interés o la necesidad que
se perciba en un Estado miembro de acotar cautelarmente los activos, la liquidez o el capital
para reducir al minimo las exposiciones transfronterizas. Aunque el riesgo de este tipo de
fragmentacion del mercado unico es menos inminente en el caso de las ECC, las diferentes
percepciones y la incertidumbre en cuanto a la capacidad de los Estados miembros para
hacerse con el control de una ECC inviable y proceder efectivamente a su resolucion pueden
socavar la confianza de los participantes en el funcionamiento del mercado tnico y, por ende,
su integridad. En efecto, la incertidumbre en cuanto a la forma en que podria gestionarse la
inviabilidad de infraestructuras de mercado clave en ausencia de normas comunes de la UE se
considera una de las razones del rezago en la integraciéon de los mercados de capitales

europeos 10.

La armonizacién de los requisitos aplicables a las ECC mejoraria la igualdad de condiciones
para los agentes econdmicos y contribuiria a la integracion del mercado interior. Al garantizar
que las autoridades pertinentes de los Estados miembros disponen de los mismos instrumentos
minimos para garantizar la recuperacion y la resolucion ordenadas de las ECC y al facilitar la
cooperacion entre las autoridades con el fin de atenuar los efectos transfronterizos inducidos a
la hora de abordar las dificultades o la inviabilidad, el marco armonizado reforzaria asimismo

Véase la seccion 3.2. de la evaluacion de impacto adjunta.
Véase la seccion 4 de la evaluacion de impacto adjunta.
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la estabilidad financiera en todo el mercado interior y evitaria situaciones en las que los
Estados miembros deberian actuar de forma aislada y descoordinada en relacién con los
operadores establecidos en su jurisdiccion.

El articulo 114 del TFUE constituye, por consiguiente, la base juridica apropiada.

2.2. Subsidiariedad

En virtud del principio de subsidiariedad, enunciado en el articulo 5, apartado 3, del Tratado
de la Unién Europea (TUE), en los ambitos que no sean de su competencia exclusiva, la
Union intervendra solo en caso de que, y en la medida en que, los objetivos de la accion
pretendida no puedan ser alcanzados de manera suficiente por los Estados miembros, ni a
nivel central ni a nivel regional y local, sino que puedan alcanzarse mejor, debido a la
dimension o a los efectos de la accion pretendida, a escala de la Union.

Los mercados financieros de la UE se caracterizan por su apertura e integracion. Las ECC
pueden operar de manera transfronteriza dentro de los mercados y lineas de productos a los
que prestan servicios. En el proceso, vinculan a multiples agentes financieros, contrapartes y
clientes a través de las fronteras en todo el mercado tUnico. Debido a esta integracion
transfronteriza avanzada y multinivel del sector financiero, es menester un marco de
recuperacion y resolucion de la UE que refleje el grado de integracion del sector. En la
actualidad, los instrumentos aplicables a las ECC en crisis se limitan a sus propios
mecanismos internos o, en caso de que existan, a mecanismos de cardcter nacional. Por
consiguiente, tanto las ECC como las autoridades pueden aplicar enfoques divergentes para
mitigar o subsanar los problemas planteados en una ECC que atraviese dificultades
financieras o que esté al borde de la inviabilidad, lo que conllevaria, en ultima instancia, la
perturbacion de algunas funciones esenciales para la economia, la fragmentacion del mercado
interior y una mayor inestabilidad financiera. La inviabilidad de una ECC activa mas alla de
las fronteras nacionales, lo que ocurre en la mayoria de los casos, puede afectar, en diferentes
grados, a la estabilidad de los mercados financieros en los Estados miembros en que opere.
Solo una actuacion de la UE puede garantizar que las ECC y sus miembros compensadores
(que pueden estar radicados en Estados miembros diferentes del de la ECC) sean objeto de
una intervencidon adecuada y eficaz para mitigar o atajar una situacion de crisis de forma
coordinada y coherente. Por consiguiente, para alcanzar estos objetivos a nivel de la Unién y a
nivel de los Estados miembros, es conveniente que la Union desarrolle el marco legislativo
necesario.

2.3. Proporcionalidad

Conforme al principio de proporcionalidad, el contenido y la forma de la accion de la Union
no deben exceder de lo estrictamente necesario para alcanzar los objetivos de los Tratados. En
principio, una ECC inviable deberia ser sometida a procedimientos de insolvencia al igual que
cualquier otro negocio. Sin embargo, las ECC son infraestructuras financieras clave que estan
muy interconectadas con multiples agentes financieros y que mutualizan sus riegos. En este
sentido, privar a estos agentes de los servicios esenciales prestados por una ECC podria tener
graves consecuencias para la estabilidad financiera y la economia en general. Con el fin de
evitar que se materialice esta posibilidad, estd justificado exigir planes de contingencia
adecuados para una recuperacion y resolucion ordenadas y otorgar a las autoridades
competencias de resolucion para reestructurar rapidamente sus operaciones, en caso
necesario.
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Como resulta imposible determinar de antemano con certeza total la importancia sistémica
que tendra la inviabilidad de una ECC, el marco propuesto debe aplicarse en principio a todas
las ECC, sea cual sea su tamafio y complejidad. La mayoria de las ECC establecidas en la UE
prestan servicios a miembros compensadores y clientes en toda la UE y algunas, fuera de ella,
y sus dificultades o su inviabilidad podrian tener incidencia a nivel mundial. Los planes de
recuperacion y resolucion deben, por tanto, estar adaptados al perfil de riesgo especifico de
cada ECC. El ejercicio por la autoridad de acciones extraordinarias destinadas a preservar la
estabilidad financiera y proteger a los contribuyentes también debe estar plenamente
justificado y ser proporcionado, no debe exceder de lo necesario para alcanzar los objetivos y
ha de ser compatible con la Carta de los Derechos Fundamentales, segtn la interpretacion del
Tribunal de Justicia de la Union Europea, en relacion con las limitaciones al derecho de
propiedad que pueden implicar las correspondientes competencias. Por ultimo, estas acciones
se llevarian a cabo de manera que se garantice que los interesados afectados no reciben un
trato mas desfavorable que si no se hubiera procedido a la resolucion de la ECC y esta hubiera
sido sometida a otras posibles acciones en virtud de sus normas de funcionamiento para la
asignacion de pérdidas o hubiera sido declarada insolvente.

24. Instrumento elegido

El articulo 114 del TFUE permite la adopcion de actos tanto en forma de reglamentos como
de directivas. En este caso se ha optado por la adopcion de un reglamento por las razones que
se exponen a continuacion.

En primer lugar, un reglamento es la mejor opcion para completar y desarrollar el enfoque
adoptado por el Reglamento EMIR, que establece las obligaciones de las ECC en materia de
regulacion prudencial. Los nuevos requisitos para que las ECC puedan establecer mecanismos
de recuperacion globales se basan en los objetivos y disposiciones del EMIR encaminados a
garantizar la resiliencia de las ECC. Establecer estos requisitos bajo otra forma juridica (una
directiva) seria incoherente y requeriria que los Estados miembros adoptaran leyes en un
compartimento concreto de un ambito regulado por lo demas por legislacion de la UE
directamente aplicable. Las disposiciones destinadas a que las autoridades dispongan de
competencias e instrumentos especificos para llevar a cabo, cuando sea necesario, una
resolucion ordenada y eficaz a fin de mantener la estabilidad financiera en caso de que fallen
tanto los requisitos previstos en el EMIR como los mecanismos de recuperacion ya no buscan
mejorar la resiliencia de las ECC en condiciones de continuidad de la actividad, sino
garantizar la viabilidad de sus funciones esenciales, de forma que el funcionamiento de estas
funciones (en la misma persona juridica o bajo otra forma) siga cumpliendo los requisitos y
objetivos del EMIR. En consecuencia, las disposiciones que rijan la manera de lograr este
objetivo deben revestir la misma forma juridica que el EMIR.

En segundo lugar, un reglamento seria la opcion mas idonea con miras a lograr un enfoque
comin y un cédigo normativo Unico para las autoridades y evitaria divergencias entre las
normas nacionales y las posibles incertidumbres juridicas que ello puede conllevar,
especialmente en contextos transfronterizos, como se ha indicado anteriormente. También
propiciaria, en su caso, la cooperacion internacional y facilitaria las actividades con la UE y
dentro de ella, ya que el sistema seria uniforme en toda la UE. Ademads, si tenemos en cuenta
que las repercusiones de la inviabilidad de una ECC de la UE podrian dejarse sentir en el
sistema financiero de todos los Estados miembros, un marco uniforme de estas caracteristicas
despejaria cualquier incertidumbre perjudicial sobre las condiciones en que las autoridades
pertinentes de las ECC en distintos Estados miembros tratarian dicha inviabilidad, y
contribuiria a reforzar la confianza de los mercados afectados.
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En tercer lugar, se suele considerar que la inviabilidad de las ECC es, debido a sus modelos de
negocio, mucho menos probable que la de los bancos. A diferencia de los bancos, que pueden
presentar diversos tamafios y perfiles de riesgo, y cuya quiebra puede producirse en
escenarios diferentes, asumir proporciones variables y requerir, por consiguiente, una gama
mas amplia de instrumentos de resolucion (y excepciones), es mdas probable que la
inviabilidad de una ECC se produzca por motivos conocidos de antemano (incumplimientos
de los miembros compensadores o fallos operativos graves) y que pueda ser gestionada
utilizando un conjunto de instrumentos mas especificos. Por lo tanto, la aplicabilidad mas
limitada y el hecho de que no sea necesario considerar una gama de opciones tan amplia
implican que los objetivos pueden conseguirse mejor mediante un reglamento, aunque es
necesario un cierto margen de flexibilidad para que las autoridades puedan reaccionar a las
circunstancias del caso.

Por ultimo, en comparacion con los bancos de la UE, el nimero de ECC de la UE es mucho
mas reducido, y las estructuras corporativas de las ECC y la forma en que estas prestan
servicios transfronterizos difieren de las de los grupos bancarios transfronterizos. En el tltimo
caso, las filiales y sucursales se suelen establecer en distintas jurisdicciones para prestar
servicios a los clientes, adquirir activos, obtener fondos, etc., lo que justifica un mayor grado
de sensibilidad frente a las leyes locales en la aplicacion de las decisiones de resolucion. En el
caso de las ECC, la prestacion de servicios se lleva a cabo de manera menos dispersa, de
forma centralizada desde una jurisdiccion hacia otras, sin la mediacion de filiales o sucursales.
Esta circunstancia aconseja la adopcion de un reglamento, a fin de garantizar la aplicacion
uniforme de las resoluciones en las distintas jurisdicciones.

3. RESULTADOS DE LAS CONSULTAS CON LAS PARTES INTERESADAS Y
DE LAS EVALUACIONES DE IMPACTO

3.1. Consulta con las partes interesadas

Entre el 5 de octubre y el 28 de diciembre de 2012 se llevo a cabo una consulta ptblica sobre
un posible marco para la recuperacion y la resolucién de entidades no bancarias''. Se
formularon preguntas sobre la necesidad de mecanismos de recuperacion y resolucion,
principalmente por lo que respecta a las ECC, los depositarios centrales de valores y las
compaiiias de seguros. Se recibieron 67 respuestas .

En general, la consulta puso de manifiesto que conviene dar prioridad a la elaboracién de un
marco para la recuperacion y la resolucion de las ECC a escala de la UE. La aplicacion del
requisito del G-20, en virtud del cual los derivados extrabursatiles normalizados deben
compensarse de forma centralizada, fue considerada un argumento de peso en favor de la
actuacion. En general, los encuestados coincidieron en que, al igual que ocurre con la DRRB
en el caso de los bancos, el marco para las ECC ha de garantizar la continuidad de sus
funciones esenciales, minimizar el riesgo de pérdidas para los contribuyentes derivado de su
inviabilidad y mejorar la seguridad juridica de sus miembros compensadores y clientes. Casi
todos los interesados estuvieron de acuerdo en que una de las prioridades para la preservacion
de la estabilidad financiera debe ser la continuidad de las operaciones fundamentales de las
ECC. Muchos consideraron que aunque es imprescindible garantizar la credibilidad y la
solidez de los mecanismos de recuperacion y resolucion de las ECC, estos no deben someter a

1 http://ec.europa.eu/internal_market/consultations/2012/nonbanks/consultation-document_en.pdf.

12 Un resumen esta disponible en la siguiente direccion:
http://ec.europa.eu/internal _market/consultations/2012/nonbanks/summary-of-replies.pdf.
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los miembros o participantes a una carga excesiva por deber cubrir deudas potencialmente
cuantiosas derivadas del incumplimiento de un miembro compensador importante 0o, menos
aun, de errores de gestion interna del riesgo por parte de la ECC. Los interesados destacaron,
en general, la necesidad de adaptar los instrumentos de la DRRB a las especificidades de los
modelos de negocios de las ECC.

3.2 Obtencion y utilizacion de asesoramiento técnico

Ademéas de la consulta a los interesados, la Comision participd en los debates e intercambios
de opiniones que alimentaron el informe de CPIM/OICV, ofreciendo orientaciones sobre la
recuperacion de las infraestructuras de los mercados financieros. La Comision tomd parte
asimismo en los trabajos relativos a la resolucion de otras entidades financieras no bancarias
llevados a cabo por el CEF, incluidos los ltimos debates sobre la mejora de ciertas partes de
estas orientaciones para ayudar a las autoridades a planificar estrategias de resolucion
eficaces. Por su parte, al elaborar los informes en que se proponen orientaciones en materia de
recuperacion y resolucion (respectivamente), tanto CPIM/OICV como el CEF invitaron a los
interesados a formular observaciones sobre sus proyectos de documentos de orientacion y
publicaron las respuestas recibidas'’. En conjunto, estas consultas a nivel internacional sobre
las infraestructuras de los mercados financieros confirman las opiniones expresadas en la
propia consulta de la Comision y ofrecen informacion adicional util acerca de las ventajas
relativas de algunas de las opciones de actuacion e instrumentos de resolucion propuestos.

Los servicios de la Comision también celebraron cuatro reuniones con expertos de los Estados
miembros para examinar los trabajos que estan llevando a cabo a nivel internacional el CEF y
CPIM/OICV, las decisiones politicas mas controvertidas y el alcance y la naturaleza de la
propuesta. En general, los expertos de los Estados miembros se mostraron de acuerdo con las
lineas maestras propuestas por la Comision, basadas en las directrices internacionales e
inspiradas en el EMIR y en la DRRB, segtin corresponda.

3.3. Evaluacion de impacto

La Comision realizé una evaluacion de impacto de las distintas alternativas de actuacion. Las
distintas opciones se evaluaron en lo que respecta a los objetivos clave: salvaguardar la
estabilidad financiera y la confianza en las ECC, reducir al minimo las pérdidas para la
sociedad, en general, y para el contribuyente, en particular, y reforzar el mercado unico en
relacion con los servicios prestados por las ECC, manteniendo al mismo tiempo unas
condiciones de competencia equitativas.

La evaluacion de impacto fue aprobada por el Comité de Evaluacion de Impacto (CEI) el 6 de
mayo de 2015. El Comité formuld una serie de recomendaciones de mejoras. Habida cuenta
de estas recomendaciones, se reviso la evaluacion de impacto. En particular, se perfilaron con
mayor detalle la justificacion de la necesidad de una actuacion a escala de la UE y la
definicién y evaluacion de las opciones. Las opciones examinadas y las conclusiones
alcanzadas se verificaron igualmente a la luz de las ultimas orientaciones extraidas de los

1 Las respuestas del publico pueden consultarse en: http://www.bis.org/publ/cpss109/comments.htm y:

https://www.financialstabilityboard.org/publications/c_131121.htm.
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trabajos internacionales en curso, que la Comision siguié de cerca. La propuesta legislativa
esta plenamente en consonancia con los ultimos debates y orientaciones del G-20 y del CEF ',

En cuanto a la necesidad de una actuacion a escala de la UE, la evaluacién de impacto llegé a
la conclusion de que la actuacidon de la UE es necesaria por el caracter transfronterizo de las
actividades de las ECC, que conectan a multiples agentes financieros, contrapartes y clientes
en todo el mercado Unico. Los instrumentos actualmente a disposicion de las autoridades de
los Estados miembros son inadecuados para tratar con las ECC sometidas a una tension
significativa que pueda poner en peligro su viabilidad. El hecho de contar con enfoques
divergentes en los distintos Estados miembros para paliar o atajar los posibles problemas
graves de las ECC podria provocar en tultima instancia perturbaciones de las funciones
esenciales para la economia e inestabilidad financiera en general. La actuacion a escala de la
UE es necesaria para dotar adecuadamente a las autoridades de los Estados miembros de
competencias e instrumentos ejecutables en toda la Union, para hacer frente a la inviabilidad
de las ECC radicadas en sus territorios y para garantizar una comunicacion efectiva entre
todas las autoridades pertinentes, ya sea en el mismo Estado miembro o en Estados miembros
diferentes.

El hecho de contar con unos planes de recuperacion y resolucion adecuados deberia contribuir
a que quienes sufraguen los costes no sean los contribuyentes, sino los participantes del
mercado asociados a las ECC (acreedores, miembros compensadores, sus clientes), de manera
proporcionada y no discriminatoria.

En cuanto a la cuestion de como garantizar la resolucion oportuna y solvente de las ECC, la
evaluacion de impacto examino las opciones referentes a los posibles desencadenantes de la
activacion de la resolucion y las opciones relativas a los instrumentos y competencias de
resolucion de que se debe dotar a las autoridades.

La evaluacion de impacto concluyd que la existencia de desencadenantes preceptivos para la
activacion de la resolucion como, por ejemplo, el incumplimiento de requisitos especificos,
aumentaria la transparencia del marco de resolucion, dejando claro de antemano a todos los
interesados cuando estaria justificada una posible intervencion publica. Sin embargo, esta
solucion no seria adecuada, ya que seria dificil definir indicadores simples o compuestos que
pudieran predecir claramente hechos futuros susceptibles de poner en peligro la estabilidad
financiera. Ademas, la existencia de desencadenantes preceptivos podria dar lugar a que
determinadas entidades abusen, de forma indebida, del sistema, adoptando medidas destinadas
a desvirtuar los desencadenantes que podrian comprometer la validez de estos; por otra parte,
cabe la posibilidad de que ECC que no cumplen condiciones preceptivas especificas dejen de
ser viables, en cuyo caso la resolucion no seria una opcion para lograr una reestructuracion o
liquidacién ordenadas. Unos desencadenantes mas flexibles, que dejen a las autoridades la
decision acerca de cuando debe iniciarse el proceso de resolucion, evitan estos problemas y
confieren a las autoridades competencias para actuar con rapidez y determinacion con miras a
la resolucion de cualquier ECC de importancia sistémica que esté en vias de inviabilidad o
que probablemente vaya a acabar siendo inviable antes de llegar a ser insolvente. La
evaluacion de impacto llegd a la conclusion de que la mejor opcidn es establecer unos
desencadenantes mdas flexibles; no obstante, destacé que es esencial velar por que las
autoridades solo utilicen los instrumentos de resolucion cuando una ECC esté al borde de la

14 Véase la nota de debate del CEF, de agosto de 2016, titulada «Aspectos esenciales de la planificacion

de la resolucion de ECCy, en: http://www.fsb.org/2016/08/essential-aspects-of-ccp-resolution-planning/
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inviabilidad y ninguna otra medida pueda restablecer su viabilidad y garantizar la estabilidad
financiera general y, lo que es mas importante, cuando redunde en interés publico iniciar el
proceso de resolucion, en lugar de someter a la ECC a un procedimiento de insolvencia o
liquidacién ordinarios.

Por lo que se refiere a los instrumentos y competencias de resolucion, la evaluacion de
impacto concluyo que las autoridades de resolucién han de estar equipadas con un conjunto
de instrumentos de resolucién armonizado, pero no exhaustivo ni preceptivo, que ofrezca a las
autoridades la facultad discrecional necesaria para tener en cuenta las circunstancias de crisis
potenciales. En planes de resolucién no vinculantes se establecerian posibles vias de como
podria procederse a la resolucion de una entidad en varios escenarios. Se rechazé la opcion
alternativa, consistente en dotar a las autoridades de un conjunto de instrumentos completo y
exhaustivo que establezca el orden en que deberian utilizarse los instrumentos, ya que podria
poner en peligro la eficacia de la resolucion, limitando la capacidad de las autoridades para
responder de forma flexible a las circunstancias especificas de una situacion de crisis
emergente. Se considerd improbable que pudieran desarrollarse unos instrumentos de
resolucion perfectamente adaptados y una jerarquia de uso para hacer frente a todos los
posibles escenarios de crisis, pues se correria el riesgo de que las medidas de resolucion
previstas no fueran aptas para abordar el problema concreto de que se tratase.

En lo que respecta a instrumentos especificos, en la evaluacion de impacto se llegd a la
conclusion de que permitir el uso generalizado de los instrumentos que figuran en las
directrices internacionales, tanto en caso de recuperacion como de resolucion, minimizaria los
costes que soportan los contribuyentes y seria la mejor forma de conseguir, ex ante, disciplina
de mercado. Estos instrumentos permitirian asimismo repartir las pérdidas entre todos los
interesados de la ECC mediante formulas que ofrezcan por anticipado seguridad a los
participantes en el mercado y sean lo més equitativas posibles.

Los participantes en el mercado podrian verse afectados de manera diferente por las distintas
opciones, pero uno de los objetivos esenciales de la resolucion es que no se encuentren en una
situacion mas desfavorable que si no se hubiera procedido a la resolucion de la ECC, sino que
se hubieran sometido a otras posibles acciones en virtud de las normas de funcionamiento de
dicha ECC para la asignacion de pérdidas o si la ECC hubieran entrado en situacion de
insolvencia.

Otras opciones como, por ejemplo, obligar a las ECC y a los miembros compensadores a
constituir medios prefinanciados adicionales para absorber pérdidas y reconstituir los
recursos, no se tuvieron en cuenta para mejorar eficazmente la disciplina de mercado o se
juzgaron desproporcionadamente costosos habida cuenta de la escasa probabilidad de ser
utilizados. En general, se considerd, pues, que las opciones preferidas contribuyen
positivamente al mantenimiento de la estabilidad financiera y de la confianza en el conjunto
del sistema financiero, sin imponer costes excesivos o injustificados que pudieran constituir
una pesada carga para el crecimiento econémico en general.

3.4. Derechos fundamentales

Al igual que la DRRB anteriormente, el marco aplicable a las ECC es plenamente compatible
con la Carta de los Derechos Fundamentales. Aunque una accion de resolucion puede
conllevar cambios en los activos y los derechos de los propietarios y participantes
compensadores de las ECC, de conformidad con el articulo 52 de la Carta, se permiten
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limitaciones a algunos derechos y libertades. Como exige la Carta, tales limitaciones al
ejercicio de estos derechos y libertades estan previstas en el Reglamento, respetan la esencia
de dichos derechos y libertades y solo se aplican cuando es realmente necesario para el
cumplimiento de los objetivos de interés general reconocidos por la Union. El Tribunal de
Justicia ha reconocido que la proteccion de la estabilidad financiera reviste interés general, lo
que justifica la imposicion de restricciones a los derechos y las libertades fundamentales en
virtud del Tratado, siempre que sean proporcionadas y adecuadas para alcanzar los objetivos
que persiguen. Los interesados también pueden recurrir elementos especificos de las
decisiones de resolucion que les afecten y tienen derecho a una indemnizacion en caso de que
se encuentren en una situacion menos ventajosa que la que se habria producido si no se
hubiera procedido a la resolucion de la ECC y esta hubiera sido sometida en su lugar a otras
posibles acciones en virtud de sus normas de funcionamiento para la asignacion de pérdidas o
la ECC hubiera entrado en situacion de insolvencia.

3.5. REPERCUSIONES PRESUPUESTARIAS

Las opciones expuestas no tendran incidencia en el presupuesto de la Union.

La presente propuesta requeriria que la AEVM 1) elabore cinco normas técnicas y dos
directrices; y ii) participe en los colegios de autoridades de resolucion (junto con la ABE),
adopte decisiones en caso de desacuerdo y ejerza una mediacién vinculante. Las normas
técnicas deberan presentarse doce meses después de la entrada en vigor del Reglamento. Los
cometidos propuestos para la AEVM no requeriran la creacion de puestos suplementarios y
podran llevarse a cabo con los recursos existentes, en la mayoria de los casos basandose en los
trabajos ya desarrollados por la ABE en el contexto de la aplicacion de la DRRB. Los
cometidos de la AEVM serian preparados también por un comité de resolucion de la AEVM
de nueva creacion, en el que serdn invitadas a participar en calidad de observadores las
autoridades competentes de la ABE pertinentes, maximizando la utilizacién de los recursos
existentes.

4. OTROS ELEMENTOS

4.1. Planes de ejecucion y mecanismos de monitorizacion, evaluacion y elaboracion
de informes

Tras la entrada en vigor, un indicador tangible a medio plazo a efectos de seguimiento seran la
preparacion y elaboracion de planes de recuperacion y resolucion proporcionados y las
medidas aplicadas por las ECC y las autoridades basandose en dichos planes. En caso de que
surjan dificultades que afecten a una ECC, otros indicadores para la monitorizacion serian si
las ECC activan sus planes de recuperacion y cuando y como lo hacen y si las autoridades de
supervision actuan de conformidad con las competencias de intervencion temprana conferidas
por el marco y cuando y como lo hacen. Por ultimo, en caso de inviabilidad de una ECC y
siempre que se cumplan las condiciones de resolucion, los indicadores de monitorizacion
serian cuando intervienen las autoridades de resolucion, qué instrumentos usan y como se
reparten las pérdidas entre los interesados privados. Después de tres afnos podria llevarse a
cabo un examen del funcionamiento de las disposiciones especificas, asi como una revision
mas general. El marco de monitorizacion y evaluacion podria afinarse en este contexto, segun
proceda, sobre la base de la experiencia concreta adquirida con el régimen.
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4.2. Explicacion detallada de las disposiciones especificas de la propuesta

4.2.1.  Ambito de aplicacion y objetivos

Habida cuenta de su funcién y de su papel fundamental en los mercados financieros, el ambito
de aplicaciéon abarca todas las ECC establecidas en la UE. Las competencias e instrumentos
pertinentes establecidos en el Reglamento estarian disponibles para su uso en relacién con
todas las ECC, independientemente de su tamafio, interconexion u otras caracteristicas. No
obstante, en aras de la proporcionalidad, se ha de garantizar que los planes de recuperacion y
resolucion son especificos para cada ECC y tienen debidamente en cuenta su importancia
sistémica. El ejercicio de las competencias de intervencion temprana y de resolucion por parte
de las autoridades también debe ser proporcionado y estar justificado en todos los casos.

Los objetivos son, en primer lugar, lograr la recuperacion ordenada de las ECC en distintos
escenarios de dificultades financieras mediante la aplicacion de planes de recuperacion
solidos e integrados, acordados entre las ECC y sus miembros compensadores. En segundo
lugar, si esto fuera insuficiente y se cumplieran las condiciones de resolucion, las autoridades
deben actuar con rapidez para preservar la estabilidad financiera, garantizar la continuidad de
las funciones esenciales de la ECC y proteger a los contribuyentes en la medida de lo posible.
En caso de que se proceda a la resolucion, la actuacion de la autoridad debe sustentarse en la
asuncion de las pérdidas por parte de los propietarios, los acreedores y las contrapartes de las
ECC en consonancia con la prelacion de los créditos en caso de insolvencia y en la sustitucion
de los directivos y su responsabilizacion por cualquier irregularidad que hubieran podido
cometer con arreglo al Derecho nacional.

Debido a su estructura corporativa y juridica, la recuperacion y resolucion efectivas de las
ECC no tienen por qué conllevar necesariamente la de los grupos de los que puedan formar
parte. No obstante, cuando sea conveniente para lograr los objetivos antes mencionados,
pueden aplicarse competencias especificas respecto de las empresas matrices de las ECC.
Estas competencias incluyen, por ejemplo, la opcion de que las autoridades decidan caso por
caso si los planes de recuperacion deben incluir a las empresas matrices.

4.2.2.  Creacion de las autoridades de resolucion y los colegios de autoridades de
resolucion

Las autoridades de resolucion de las ECC seran creadas y dotadas de un conjunto armonizado
de competencias para emprender todas las acciones preparatorias y de resolucion pertinentes
que figuran a continuacion. Las autoridades pueden ser bancos centrales, ministerios
competentes, las autoridades competentes (es decir, los supervisores) de las ECC u otras
autoridades administrativas publicas. En caso de que las competencias se confieran a una
autoridad existente, debe velarse por que esta tenga una independencia operativa adecuada
para las funciones de resolucion. En caso de que estas competencias recaigan sobre multiples
autoridades, los cometidos deben estar claramente asignados. El organismo u organismos
designados han de tener cometidos estatutarios a fin de asegurar la resolucion ordenada de las
ECC cuando se cumplan las condiciones para la resolucion, de manera que se proteja la
estabilidad financiera y a los contribuyentes. No puede excluirse que la autoridad pueda tener
obligaciones similares en relacion con otras entidades financieras. Cuando asi lo requiera el
Derecho nacional de un Estado miembro, los 6rganos jurisdiccionales pueden intervenir en la
aprobacion de la decision de resolucion de una ECC, siempre que se garantice la rapidez del
procedimiento.
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Considerando el papel y el precedente sentado por el EMIR para los colegios y sus cometidos,
asi como los posibles efectos que las acciones de resolucion pueden tener en los miembros
compensadores y otros interesados, las autoridades de resolucion de las ECC deben crear y
presidir colegios de autoridades de resolucion para cada ECC. La composicion de estos
colegios debe ser semejante a la de los colegios en el EMIR. Ademas de la autoridad de
resolucion de la ECC, deben formar parte del colegio, por tanto, las autoridades competentes
de los miembros compensadores, las ECC, los depositarios centrales de valores y las
plataformas de negociacion presentes en el colegio EMIR, asi como los correspondientes
bancos centrales y la AEVM. Ademas, deben incluirse las autoridades de resolucion de los
miembros compensadores cuyas autoridades competentes sean miembros del colegio de
resolucion, en caso de ser diferentes, la autoridad competente pertinente de cualquier empresa
matriz a la que se aplicarian los planes de recuperacion, asi como todos los ministerios
competentes a los que se haya reconocido un papel especifico en la resolucién de ECC, y la
ABE. Los colegios existentes en virtud del EMIR y los colegios de autoridades de resolucion
de nueva creacion deben desempenar de forma conjunta los cometidos especificos que les
hayan sido encomendados en virtud del presente Reglamento, como se describe a
continuacion.

4.2.3.  Preparacion — planes de recuperacion

Las ECC deben elaborar planes de recuperacion para superar cualquier forma de dificultad
financiera que no pueda resolverse con sus recursos de gestion de incumplimientos y demas
requisitos exigidos por el EMIR. Deben incluirse escenarios de incumplimiento por parte de
los miembros compensadores (es decir, casos de incumplimiento), asi como la materializacion
de otros riesgos y pérdidas (es decir, otros casos [de no incumplimiento]). Las circunstancias
precisas en las que deben activarse los planes no serian fijadas por ley, sino que las ECC
deben desarrollar indicadores apropiados para informar a los participantes compensadores y a
las autoridades de cudl es el momento en el que se realizaria. Los planes no deben depender
de ninguna ayuda financiera publica extraordinaria, pero han de indicar como puede obtenerse
acceso a las facilidades del banco central en condiciones estdndar.

En consonancia con la orientaciéon de CPIM/OICYV, los planes deben ser globales, eficaces,
transparentes y mensurables para aquellos que puedan verse afectados por ellos, establecer
incentivos apropiados y minimizar los efectos negativos para todas las partes interesadas y
para el sistema financiero en general. Sin perjuicio de estos principios, las ECC pueden
determinar el espectro adecuado de opciones e instrumentos de recuperacion. Entre ellos se
incluyen instrumentos para volver a casar la cartera de la ECC mediante la ruptura de
contratos, de modo que se extingan los contratos y se materialicen las pérdidas y ganancias,
estableciendo acuerdos voluntarios, como subastas, con los miembros compensadores
restantes, de manera que asuman voluntariamente posiciones, 0 para conseguir recursos
adicionales exigiendo a los miembros compensadores que aporten recursos adicionales sujetos
a un limite maximo («solicitudes de fondos») y recortando el importe de los pagos adeudados
a los participantes compensadores como consecuencia de un beneficio econémico en un
contrato de derivados («recorte del margen de variaciony»). El Reglamento no determina qué
opciones especificas deben incluir los planes de recuperacion ni excluye otras. Si establece, en
cambio, que los planes deben constituir acuerdos celebrados entre las ECC y sus miembros
compensadores a fin de reforzar su eficacia en todos los casos, obligando o comprometiendo a
los miembros compensadores a actuar con arreglo a las normas de funcionamiento
previamente acordadas en caso de que se activen con independencia de la jurisdiccion en la
que estén radicados. Los miembros compensadores estdn obligados a informar

15

ES



ES

exhaustivamente a sus clientes de como les van a transmitir las pérdidas o los costes derivados
del ejercicio de los instrumentos de recuperacion por parte de la ECC.

Los planes de recuperacion deben ser revisados por la autoridad competente de la ECC.
Teniendo en cuenta las posibles repercusiones del plan sobre los miembros compensadores y
otros interesados, el colegio establecido en virtud de EMIR debe participar en el proceso. Por
ejemplo, la evaluacion de la adecuacion del plan debe ser objeto de una decision conjunta del
colegio. En caso de que no pueda alcanzarse una decision conjunta, la Autoridad Europea de
Valores y Mercados (AEVM) podria llevar a cabo una mediacion vinculante, en consonancia
con su mandato [articulo 19, apartado 3, del Reglamento (UE) n.° 1095/2010].

4.2.4.  Preparacion — planes de resolucion y evaluaciones de la resolubilidad

Las autoridades de resolucion deben elaborar planes de resolucion en los que se definird la
forma en que se procederd a la reestructuracion de la ECC y en que se mantendran sus
funciones esenciales en caso de inviabilidad. Al igual que ocurre con los planes de
recuperacion, los planes de resolucion deben abarcar tanto los escenarios de casos de
incumplimiento como otros casos (de no incumplimiento) y no deben presuponer ayudas
financieras publicas extraordinarias aparte del acceso a las facilidades del banco central en
condiciones estandar. Los planes deben indicar las competencias y los instrumentos de
resoluciéon que las autoridades podrian utilizar en caso de que una ECC cumpla las
condiciones de resolucion, proporcionales al modelo de negocio, la cuota de mercado y la
importancia sistémica de la ECC tanto en la jurisdiccion en que esta establecida, como en
otros Estados miembros y en terceros paises, y teniendo debidamente en cuenta estas
circunstancias. Los planes no son vinculantes, pero todo desvio del mismo en el momento de
la resolucion debe ser debidamente justificado por la autoridad.

En el marco de la planificacion de la resolucion, las autoridades de resolucion deben evaluar
asimismo la resolubilidad global de la ECC y abordar los obsticulos a la misma. En
consecuencia, han de estar facultadas para exigir a la ECC que, por ejemplo, modifique
practicas empresariales especificas o sus estructuras juridicas u operativas, revise los acuerdos
intragrupo que puedan obstaculizar la resolucién, o aumente sus recursos de absorcion de
pérdidas prefinanciados caso por caso.

Al igual que ocurre con los planes de recuperacion, las posibles repercusiones de las acciones
en los miembros compensadores y en los interesados implican que los colegios de autoridades
de resolucion deben participar en la elaboracion del plan de resolucion y en la aceptacion de
las medidas para abordar la resolubilidad. Por ejemplo, el colegio de autoridades de
resolucion debe alcanzar una decision conjunta en ambos casos, y de no alcanzarla podria
llevarse a cabo la mediacion vinculante de la AEVM.

4.2.5. Intervencion temprana

Las autoridades competentes estdn expresamente facultadas para intervenir en las operaciones
de las ECC cuando esté en riesgo su viabilidad, pero antes de que lleguen al punto de
inviabilidad, o cuando sus acciones puedan ser perjudiciales para la estabilidad financiera en
general. Las competencias complementarian las previstas en el EMIR y constituirian opciones
de supervision especificas en estas circunstancias. En concreto, las autoridades competentes
podrian exigir a la ECC que emprenda acciones especificas en su plan de recuperacion o que
se abstenga de hacerlo.
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4.2.6. Desencadenantes de la resolucion

Una ECC debe ser objeto de resolucion si esta en vias de inviabilidad o existe la probabilidad
de que acabe siendo inviable, si no hay alternativas del sector privado para evitar su
inviabilidad y si esta pudiera comprometer el interés publico y la estabilidad financiera.
Ademéas, conforme a las directrices de los Key Attributes of Effective Resolution Regimes
(Atributos basicos para la efectividad de los regimenes de resolucion) del Consejo de
Estabilidad Financiera, una ECC podria ser objeto de resolucion, aunque no se cumplan todas
estas condiciones, si la aplicacion de nuevas medidas de recuperacion por la ECC pudiera
impedir su inviabilidad, pero poniendo en peligro la estabilidad financiera. Salvo en
circunstancias muy especificas, también debe considerarse que una ECC estd en vias de
inviabilidad o existe la probabilidad de que acabe siendo inviable si necesita ayuda financiera
publica extraordinaria.

Corresponderia a la autoridad de resolucion evaluar si se cumplen todas las condiciones. La
evaluacion de la primera condicién (si la ECC estd en vias de inviabilidad o existe la
probabilidad de que acabe siendo inviable) debe corresponder, sin embargo, a la autoridad
competente. Por lo general, se considera que es mas probable que las autoridades competentes
tengan un conocimiento detallado de la situacidon financiera de la ECC antes de que se
produzca la inviabilidad. No obstante, siempre que disponga de toda la informacién y todos
los datos necesarios, esta evaluacion también puede ser llevada a cabo por la autoridad de
resolucion.

4.2.7.  Competencias e instrumentos de resolucion

Dado que la accion de resolucion se expondria por anticipado en el plan de resolucion,
deberia llevarse a cabo de manera que no socave el funcionamiento del resto del grupo del
que forme parte la ECC. Las posibles obligaciones contractuales de apoyo financiero a la
ECC pendientes, como las garantias de una empresa matriz, deben no obstante ser exigibles
por la autoridad de resolucion, en consonancia con la forma en que se exigiria su
cumplimiento en los procedimientos de insolvencia ordinarios.

La resolucion debe emprenderse mediante varios instrumentos, que pueden utilizarse de
forma separada o en conjunto: i) venta de la totalidad de las funciones o de las funciones
esenciales de una ECC a un competidor viable, ii) constitucion de una ECC puente controlada
por el sector publico, y iii) asignacion de pérdidas y posiciones entre los miembros
compensadores. El Reglamento no establece qué instrumentos y competencias deben
utilizarse en diferentes escenarios, sino que deja la eleccion a discrecionalidad de la autoridad,
en funcion de las circunstancias, pero, siempre que sea posible, ajustdndose al plan de
resolucion acordado por el colegio de autoridades de resolucion.

Las diferentes opciones de asignacion de pérdidas y posiciones dotarian a la autoridad de
resolucion de medios para volver a casar la cartera de la ECC, evitar nuevas pérdidas y
obtener recursos adicionales para recapitalizar la ECC. En funcién de las opciones elegidas
por la ECC y aprobadas por el colegio EMIR como parte de los planes de recuperacion,
pueden existir solapamientos de los instrumentos de asignacion de pérdidas y posiciones a
disposicion de la ECC, como parte de su plan de recuperacion, y de la autoridad de resolucion
durante la resolucion. Por ejemplo, la resolucion podria adoptar la forma de nuevas subastas
de posiciones de los incumplidores entre los demas miembros compensadores, una ruptura
parcial o total de contratos, nuevos recortes de los pagos por margen de variacion realizados,
el ejercicio de cualquier solicitud de fondos pendiente establecida en los planes de
recuperacion o de una solicitud de fondos reservada especificamente a la autoridad de
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resolucion en las normas (de funcionamiento) internas de la ECC, y una reduccion del valor
de los instrumentos de capital y de deuda emitidos por la ECC u otros pasivos no garantizados
y la conversion en acciones de los instrumentos de deuda u otros pasivos no garantizados.

Por 1ultimo, el Reglamento no excluye la posibilidad de que las autoridades de resolucion
ejerzan otras opciones de conformidad con los principios de resolucion, en particular el pleno
respeto de la prelacion de créditos, a fin de evitar los rescates publicos y el riesgo moral, sin
perjuicio de la salvaguarda de que los acreedores no pueden recibir un trato menos favorable
que en los procedimientos de insolvencia ordinarios. En este sentido, pueden recurrir a otros
recursos privados, ya sea en el seno de la ECC (por ejemplo, utilizando los fondos de garantia
frente a incumplimientos de las lineas de productos no afectadas) o de terceros (por ejemplo,
pidiendo a los miembros compensadores que acepten voluntariamente nuevas asignaciones de
posiciones). En caso de que estas opciones no fueran posibles o fueran manifiestamente
insuficientes para salvaguardar la estabilidad financiera, podria contemplarse, como ultimo
recurso, la participacion de entes publicos en forma de ayuda en capital o propiedad publica
temporal. Con todo, estas medidas publicas tendrian que cumplir las normas aplicables sobre
ayudas de Estado, incluida la reestructuracion de las operaciones de la ECC, y permitir que
los fondos desplegados se vayan recuperando paulatinamente de la ECC.

Ademas, las ayudas temporales en forma de liquidez del banco central, aunque no sean un
instrumento de resolucion, podrian facilitar el proceso de resolucion. Estas ayudas estarian
sujetas a los escenarios contemplados en los planes de resolucion, en los que podria preverse
que las ECC objeto de resolucion tengan acceso a liquidez aportada por el banco central, a la
discrecion, en ultima instancia, de los propios bancos centrales.

4.2.8.  Disposiciones complementarias relativas a la resolucion

A fin de garantizar que las decisiones de resolucién se adoptan de conformidad con los
principios fundamentales relativos a los derechos de propiedad y en cumplimiento del
Derecho de sociedades y de la legislacion en materia de valores y de las disposiciones
constitucionales nacionales pertinentes, el Reglamento incluye las disposiciones y
procedimientos necesarios que las autoridades de resolucion tendrian que cumplir antes y en
el momento de la adopcion de las decisiones de resolucion. Estas medidas incluyen, por
ejemplo, garantizar una valoracion exacta del balance de la ECC, salvaguardas de que las
partes afectadas recibiran una indemnizacion si reciben un trato mas desfavorable que si, en
lugar de haberse procedido a la resolucion de la ECC, hubieran sido objeto de otras posibles
acciones en virtud de las normas internas de la ECC para la asignacion de pérdidas o en caso
de insolvencia y los procedimientos mediante los cuales las autoridades deben notificar las
decisiones de resolucion a la ECC y a otras autoridades afectadas.

A fin de facilitar la resolucion y el objetivo de salvaguardar la estabilidad financiera, el marco
incluye asimismo una moratoria temporal de determinadas obligaciones de la ECC y mantiene
los derechos ordinarios de extincion y cierre de posicion de las contrapartes frente a la ECC
derivados unicamente del ejercicio de las competencias de resolucion en relacion con la ECC.
Como acompanamiento a estas medidas figuran la proteccion adecuada de los pagos
adeudados a otras infraestructuras de los mercados financieros y de los acuerdos de garantia y
los acuerdos de neteo en consonancia con la de la DRRB.
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4.2.9. Terceros paises

Las dificultades o la inviabilidad de una ECC pueden tener efectos inducidos a escala
internacional, en particular cuando sus miembros compensadores estan establecidos en
jurisdicciones distintas de aquella en que esta establecida la ECC. Los Atributos Clave del
CEF establecen que las autoridades de jurisdicciones diferentes deben cooperar en los casos
de resolucion, a fin de reconocer y ejecutar las acciones de resolucion de cada una de ellas en
relacion con los agentes, activos o pasivos pertinentes situados en su territorio.

Con el fin de mejorar la ejecutabilidad de una accién de una autoridad de la UE dirigida a
miembros compensadores radicados en terceros paises, las ECC deben asegurar que las
acciones que figuran en sus planes de recuperacion son vinculantes en todas las
jurisdicciones. Para ello es necesario garantizar que las opciones de recuperacion constituyen
obligaciones contractuales en virtud de la legislacion del pais en el que esté establecida la
ECC, o demostrar de otro modo, a la satisfaccion de las autoridades competentes y de las
autoridades de resolucion, que las disposiciones de los planes son ejecutables, por ejemplo en
virtud de la legislacion de un tercer pais. Esto ayudaria a las autoridades de resolucion a
ejecutar las eventuales obligaciones pendientes que figuren en esos planes de resolucion.

Ademas, las autoridades deben cooperar con las autoridades de terceros paises a fin de
reconocer y ejecutar su decision en relacion con los activos o contratos pertinentes regidos por
la ley de ese pais. Las autoridades de resolucion y las autoridades de terceros paises deben
celebrar acuerdos de cooperacion en los que se precisen los detalles de la cooperacion.
Respecto de una ECC determinada, puede haber varios Estados miembros o terceros paises en
los que puedan estar radicados miembros compensadores o en virtud de cuyas legislaciones
puedan regirse activos o contratos pertinentes. Por consiguiente, la AEVM debe elaborar
directrices sobre el contenido pertinente de dichos acuerdos con los terceros paises de que se
trate, a fin de establecer la aplicacion comun de las condiciones en estos casos.

A fin de facilitar la ejecucion de acciones por parte de una autoridad de resolucion de un
tercer pais respecto de los miembros compensadores, contratos u otros activos o pasivos
pertinentes situados en la UE, las autoridades nacionales pertinentes deben encargarse de
reconocerlas y de darles efecto, o negarse a hacerlo en circunstancias especificas. Debe
procederse al reconocimiento siempre que las medidas no afecten negativamente a la
estabilidad financiera del Estado miembro, que los acreedores de la ECC reciban el mismo
trato que los demas acreedores, independientemente de su ubicacion, y que no haya
consecuencias presupuestarias importantes para el Estado miembro.

4.2.10. Cambios en las Directivas sobre el Derecho de sociedades, la DRRB, el EMIR y el
Reglamento AEVM y creacion de un comité de resolucion AEVM

Las Directivas de la Unidn sobre el Derecho de sociedades contienen normas de proteccion de
los accionistas y los acreedores. Algunas de estas normas pueden dificultar una accion rapida
por parte de las autoridades de resolucion. Estas normas han sido ya modificadas en lo que
respecta a los bancos por la Directiva 2014/59/UE, y, de conformidad con la propuesta de la
Comision por la que se modifica la Directiva 2014/59/UE [COM(2016) 852], se propone que
la aplicacion de esas modificaciones se haga extensiva en los ordenamientos juridicos
nacionales a las ECC".

13 La segunda Directiva sobre el Derecho de sociedades requiere que toda ampliacién de capital de una

sociedad anonima sea aprobada por la junta general de accionistas, mientras que la Directiva
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De conformidad con la propuesta de la Comisién por la que se modifica la Directiva
2014/59/UE [COM(2016) 852], las ECC con autorizaciones bancarias sujetas a la DRRB
quedaran excluidas, en el momento en que sea aplicable el presente Reglamento, del ambito
de aplicacion de dicha Directiva y sometidas exclusivamente a las disposiciones y requisitos
del presente Reglamento.

Ademas, con el fin de garantizar que las autoridades puedan imponer sanciones cuando no se
hayan respetado las disposiciones del Reglamento propuesto, la propuesta de la Comision por
la que se modifica la Directiva 2014/59/UE [COM(2016) 852] prevé ampliar el ambito de
aplicacion de su titulo VIII también a las ECC. Esta ampliacion garantiza la coherencia de los
poderes sancionadores en relacién con la recuperacion y la resolucion de las entidades
financieras.

Se modifica el EMIR para introducir la posibilidad de suspender temporalmente una
obligacion de compensacion en el marco de la resolucion de una ECC, cuando sea necesario
para preservar la estabilidad financiera y la confianza del mercado, en particular con el fin de
evitar efectos de contagio y de impedir que los inversores y las contrapartes tengan
exposiciones elevadas e inciertas frente a una ECC. También se refuerza el papel del comité
de riesgos de las ECC para estimularlas a gestionar sus riesgos de forma prudente.

A fin de garantizar que las autoridades responsables de la resoluciéon puedan aportar su
contribucion a los trabajos de la AEVM en virtud del presente Reglamento, deben poder
asistir, junto a la autoridad competente, a las reuniones de la Junta de Supervisores de la
AEVM, sin derecho de voto. Para preparar sus decisiones en virtud del presente Reglamento y
garantizar la plena participacion de los miembros de la ABE en este proceso, la AEVM debe
crear un comité a tal efecto en el que seran invitadas a participar en calidad de observadores
determinadas autoridades competentes en virtud del Reglamento (UE) n.° 1093/2010.

2007/36/CE (Directiva sobre derechos de los accionistas) requiere que dicha junta se convoque con al
menos veintiun dias de antelacion. Sin embargo, este plazo no permite restablecer rdpidamente la
situacion financiera de una ECC mediante una ampliacion de su capital. Asi, la propuesta modifica la
Directiva sobre derechos de los accionistas para permitir a la junta general decidir anticipadamente la
aplicacion de un plazo reducido de convocatoria de una junta general en la que se decida acerca de una
ampliacion de capital en situaciones de emergencia. Dicha autorizacion formara parte del plan de
recuperacion. Esto permitird una accion rapida, preservando al mismo tiempo las competencias
decisorias de los accionistas. Por otra parte, las Directivas sobre el Derecho de sociedades exigen que
las ampliaciones y reducciones de capital, las fusiones y las divisiones estén supeditadas al acuerdo de
los accionistas, y que se apliquen los derechos preferentes de los accionistas cuando el capital se amplie
mediante aportaciones en efectivo. Ademas, la Directiva relativa a las ofertas publicas de adquisicion
requiere ofertas obligatorias cuando cualquier persona —incluido el Estado— adquiera acciones en una
empresa cotizada por encima del umbral de control (habitualmente, entre el 30 % y el 50 %). Para
abordar estos obstaculos, la propuesta permite a los Estados miembros prever excepciones a las
disposiciones que exigen el consentimiento de acreedores o accionistas o que, de algiin otro modo,
dificulten una resolucion rapida y eficaz.
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2016/0365 (COD)
Propuesta de
REGLAMENTO DEL PARLAMENTO EUROPEO Y DEL CONSEJO

relativo a un marco para la recuperacion y la resolucion de entidades de contrapartida
central y por el que se modifican los Reglamentos (UE) n.’ 1095/2010, (UE) n.” 648/2012
y (UE) n.° 2015/2365

(Texto pertinente a efectos del EEE)

EL PARLAMENTO EUROPEO Y EL CONSEJO DE LA UNION EUROPEA,

Visto el Tratado de Funcionamiento de la Union Europea, y en particular su articulo 114,
Vista la propuesta de la Comision Europea'®,

Previa transmision del proyecto de acto legislativo a los Parlamentos nacionales,

Visto el dictamen del Comité Econdmico y Social Europeo'”,

Visto el dictamen del Banco Central Europeo ',

De conformidad con el procedimiento legislativo ordinario,

Considerando lo siguiente:

(1)  Los mercados financieros revisten una importancia crucial para el funcionamiento de
las economias modernas. Cuanto mas integrados estén, mayor sera la eficiencia de la
asignacion de recursos econdomicos, lo que redundara en la mejora de los resultados
econdmicos. Sin embargo, en aras del mejor funcionamiento del mercado Unico de
servicios financieros, es importante disponer de procedimientos que garanticen que, en
caso de que una entidad financiera o una infraestructura de los mercados financieros
que opere en este mercado se enfrente a dificultades financieras o se encuentre al
borde de la inviabilidad, este incidente no desestabilice el mercado financiero en su
totalidad ni perjudique al crecimiento en la economia en general.

2) Las entidades de contrapartida central (ECC) son componentes esenciales de los
mercados financieros, que intervienen entre los participantes para actuar como
comprador con respecto a todo vendedor y como vendedor frente a todo comprador y
desempefian un papel fundamental en la tramitacion de las transacciones financieras y
la gestion de las exposiciones frente a diversos riesgos inherentes a dichas
transacciones. Las ECC centralizan la gestion de las transacciones y posiciones de las
contrapartes, cumplen las obligaciones derivadas de las transacciones y reciben

16 DOC...de...,p....
17 DOC...de...,p....
18 DOC...de...,p....
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3)

4)

)

garantias reales adecuadas de sus miembros como margen y como contribuciones a los
fondos de garantia frente a incumplimientos.

La integracion de los mercados financieros de la Unidn ha significado que las ECC
han pasado de atender fundamentalmente a las necesidades y los mercados nacionales
a constituir puntos criticos en los mercados financieros de la Unidn en un sentido mas
amplio. Hoy en dia, las ECC autorizadas en la Unién compensan varias categorias de
productos, desde derivados financieros y sobre materia primas cotizados y
extrabursatiles hasta acciones al contado, bonos y obligaciones, y otros productos,
como los pactos de recompra. Prestan sus servicios mas alla de las fronteras nacionales
a una amplia gama de entidades financieras y de otro tipo en toda la Unién. Si bien
algunas ECC autorizadas en la Union siguen centrandose en los mercados nacionales,
todas ellas revisten importancia sistémica al menos en sus mercados nacionales.

Dado que una parte significativa del riesgo financiero del sistema financiero de la
Unioén es gestionado por y se concentra en las ECC por cuenta de los miembros
compensadores y de sus clientes, es esencial una regulacion efectiva y una supervision
solida de las ECC. El Reglamento (UE) n.° 648/2012 del Parlamento Europeo y del
Consejo'’, en vigor desde agosto de 2012, requiere que las ECC cumplan unos
estrictos requisitos prudenciales, organizativos y de ejercicio de la actividad. Las
autoridades competentes se encargan de la plena supervision de sus actividades,
colaborando dentro de los colegios que agrupan a las autoridades pertinentes en el
desempefio de los cometidos especificos que les han sido encomendados. De
conformidad con los compromisos asumidos por los dirigentes del G20 desde la crisis
financiera, el Reglamento (UE) n.° 648/2012 exige también que los derivados
extrabursatiles normalizados sean compensados de forma centralizada por una ECC.
Cuando la obligacion de compensacion centralizada de los derivados extrabursatiles
entre en vigor, es probable que se incrementen el volumen y la variedad de las
actividades desarrolladas por las ECC, lo que, a su vez, podria plantear dificultades
adicionales para las estrategias de gestion del riesgo de las ECC.

El Reglamento (UE) n.° 648/2012 ha contribuido a reforzar la resiliencia de las ECC y
de los mercados financieros en general frente a una amplia gama de riesgos
gestionados y concentrados en las ECC. Sin embargo, ninglin sistema de normas y
practicas puede impedir que los recursos existentes sean inadecuados para gestionar
los riesgos asumidos por la ECC, incluidos uno o varios incumplimientos por parte de
los miembros compensadores. Frente a una situacion de graves dificultades o
inviabilidad inminente, las entidades financieras deben, en principio, seguir
sometiéndose a los procedimientos de insolvencia ordinarios. Sin embargo, como ha
puesto de manifiesto la crisis financiera, en particular durante un periodo de
inestabilidad e incertidumbre econdmica prolongado, tales procedimientos pueden
perturbar funciones vitales para la economia, poniendo en peligro la estabilidad
financiera. Los procedimientos de insolvencia empresarial ordinarios no siempre
garantizan una intervencion suficientemente rapida ni priorizan adecuadamente la
continuidad de las funciones esenciales de las entidades financieras en aras de la
preservacion de la estabilidad financiera. Para evitar estas consecuencias negativas de

Reglamento (UE) n.° 648/2012 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 4 de julio de 2012, relativo a
los derivados extrabursatiles, las entidades de contrapartida central y los registros de operaciones (DO L
201 de 27.7.2012, p. 1).
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los procedimientos de insolvencia ordinarios, es necesario crear un marco de
resolucion especial para las ECC.

La crisis ha puesto de manifiesto igualmente la falta de instrumentos adecuados para
preservar las funciones esenciales desempefniadas por las entidades financieras en vias
de inviabilidad. Ademas, ha puesto de relieve la ausencia de marcos que permitan la
cooperacion y la coordinacion entre las autoridades, en particular las ubicadas en
jurisdicciones o Estados miembros diferentes, para garantizar una actuacion rapida y
decisiva. Sin esos instrumentos y marcos de cooperacion y coordinacion, los Estados
miembros estaban obligados a rescatar entidades financieras utilizando el dinero de los
contribuyentes para frenar el contagio y reducir el panico. Aunque las ECC no
recibieron directamente ayuda financiera publica extraordinaria durante la crisis, si que
fueron beneficiarias indirectas de las medidas de rescate emprendidas en relacion con
los bancos y han estado protegidas de los efectos que para ellas hubiera tenido el
incumplimiento de las obligaciones que los bancos tenian frene a ellas. Es necesario,
por tanto, un marco de recuperacion y resolucion aplicable a las ECC para que no
tengan que depender del dinero del contribuyente en caso de inviabilidad desordenada.

El objetivo de un marco de recuperacion y resolucion creible es garantizar, en la
medida de lo posible, que las ECC establezcan medidas para recuperarse de las
dificultades financieras, para mantener sus funciones esenciales cuando estén en vias
de inviabilidad o existan probabilidades de que acaben siendo inviables, al tiempo que
se liquidan las actividades restantes mediante los procedimientos de insolvencia
ordinarios, y para preservar la estabilidad financiera minimizando el coste de su
inviabilidad para los contribuyentes. El marco de recuperaciéon y resolucion refuerza
aln mas la preparacion de las autoridades y de las ECC para mitigar las tensiones
financieras y facilitar a las autoridades informaciéon de primera mano sobre las
medidas de preparacion zade las ECC para hacer frente a escenarios de tension.
También confiere a las autoridades competencias para preparar la posible resolucion
de una ECC y hacer frente al deterioro de una ECC de manera coordinada,
contribuyendo asi al buen funcionamiento de los mercados financieros.

En la actualidad, no existen disposiciones armonizadas para la recuperacién y
resolucion de las ECC en toda la Union. Algunos Estados miembros ya han aprobado
cambios legislativos que exigen a las ECC la elaboracion de planes de recuperacion e
introducen mecanismos para su resolucion en caso de inviabilidad inminente. Por otra
parte, se observan considerables diferencias de fondo y de forma entre los Estados
miembros respecto de las disposiciones legales, reglamentarias y administrativas que
regulan la insolvencia de las ECC. Es probable que la falta de condiciones,
competencias y procesos comunes para la recuperacion y la resolucion de las ECC
constituya un obstaculo al buen funcionamiento del mercado interior y dificulte la
cooperacion entre las autoridades nacionales a la hora de gestionar la inviabilidad de
una ECC y aplicar mecanismos adecuados de asignacion de pérdidas a sus miembros,
tanto en la Unién como a escala mundial. Asi ocurre, sobre todo, cuando la existencia
de enfoques diferentes impide que las autoridades nacionales tengan el mismo nivel de
control o la misma capacidad para proceder a la resolucion de ECC. Estas diferencias
en los sistemas de recuperacion y resolucion también pueden incidir de forma
diferente en las ECC y en sus miembros en funcion del Estado miembro de que se trate
y conllevar un falseamiento de la competencia en el mercado interior. La ausencia de
normas e instrumentos comunes para una gestion ordenada de las dificultades o la
inviabilidad de una ECC puede afectar a las decisiones de compensacion de los
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participantes y a las decisiones de las ECC a la hora de elegir su lugar de
establecimiento, impidiendo asi que estas se beneficien plenamente de las libertades
fundamentales en el mercado unico. A su vez, esta circunstancia podria desanimar a
los participantes que estén pensando en recurrir a una ECC fuera de su pais dentro del
mercado interior y obstaculizar la integracion de los mercados de capitales europeos.
Es obvio, pues, que se necesitan normas de recuperacion y resoluciéon comunes en
todos los Estados miembros a fin de garantizar que las ECC, en el ejercicio de sus
libertades en el mercado interior, no se vean limitadas por la capacidad financiera de
los Estados miembros y de sus autoridades para gestionar su inviabilidad.

La revision del marco reglamentario aplicable a los bancos y otras entidades
financieras que ha tenido lugar a raiz de la crisis, y en particular el refuerzo de los
colchones de capital y liquidez de los bancos y la existencia de instrumentos mas aptos
para las politicas macroprudenciales y de normas exhaustivas sobre la recuperacion y
la resoluciéon de bancos han reducido la probabilidad de futuras crisis y han mejorado
la resiliencia de todas las entidades financieras e infraestructuras de los mercados
financieros, incluidas las ECC, frente a la tensidon econdmica provocada por
perturbaciones sistémicas o por acontecimientos especificos de cada entidad. Desde el
1 de enero de 2015, es aplicable en todos los Estados miembros el régimen de
reestructuracion y resolucion de bancos, de conformidad con la Directiva 2014/59/UE
del Parlamento Europeo y del Consejo™.

Tomando como base el enfoque seguido en relacion con la recuperacion y resolucion
de bancos, las autoridades de los Estados miembros deben estar preparadas y disponer
de instrumentos de recuperacion y resolucion adecuados para gestionar las situaciones
que impliquen la inviabilidad de ECC. Sin embargo, dadas las diferencias en sus
funciones y modelos de negocio, los riesgos inherentes a los bancos y a las ECC
también son diferentes. Son necesarios, pues, instrumentos y competencias especificos
para los escenarios de inviabilidad de ECC provocados por la inviabilidad de los
miembros compensadores de ECC o como resultado de casos de no incumplimiento.

El uso de un reglamento resulta necesario para complementar y seguir desarrollando el
enfoque establecido por el Reglamento (UE) n.° 648/2012, que prevé requisitos
prudenciales uniformes aplicables a las ECC. El establecimiento de requisitos de
recuperacion y resolucion en una directiva podria dar lugar a incoherencias debido a la
adopcion de actos legislativos nacionales potencialmente diferentes en relacion con un
ambito que, por lo demas, se rige por legislacion de la Unidn directamente aplicable y
que se caracteriza cada vez mas por la prestacion transfronteriza de servicios de las
ECC. Procede, por tanto, adoptar asimismo unas normas uniformes y directamente
aplicables en materia de recuperacion y resolucion de las ECC.

A fin de garantizar la coherencia con la legislacion de la Union vigente en materia de
servicios financieros, asi como el maximo nivel posible de estabilidad financiera en
toda la Union, el régimen de recuperacion y resolucion debe aplicarse a todas las ECC
sujetas a los requisitos prudenciales establecidos por el Reglamento (UE)

20

Directiva 2014/59/UE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 15 de mayo de 2014, por la que se
establece un marco para la reestructuracion y la resolucion de entidades de crédito y empresas de
servicios de inversion, y por la que se modifican la Directiva 82/891/CEE del Consejo, y las Directivas
2001/24/CE, 2002/47/CE, 2004/25/CE, 2005/56/CE, 2007/36/CE, 2011/35/UE, 2012/30/UE vy
2013/36/UE, y los Reglamentos (UE) n.° 1093/2010 y (UE) n.° 648/2012 del Parlamento Europeo y del
Consejo (DO L 173 de 12.6.2014, p. 190).
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n.° 648/2012, con independencia de si tienen o no una licencia bancaria. La
insolvencia de una ECC asociada a un grupo puede repercutir rapidamente en la
solvencia de todo el grupo y provocar una mayor inestabilidad financiera. Aunque los
grupos de los que pueda formar parte una ECC no tienen que estar sujetos al régimen
en su totalidad, algunas disposiciones han de aplicarse también a las empresas
matrices, cuando la aplicacion de estas disposiciones a este nivel pueda redundar en
una recuperacion y resolucion mas eficaces. Por consiguiente, las autoridades deben
disponer de medios de accidn especificos con respecto a las empresas matrices a fin de
garantizar la recuperacion y la resolucion eficaces de la ECC y reducir la posibilidad
de contagio a otras entidades del grupo.

Con el fin de garantizar que las acciones de resolucion se adoptan de manera eficiente
y eficaz, y en consonancia con los objetivos de resolucion, los Estados miembros
deben nombrar autoridades administrativas publicas o autoridades a las que se hayan
conferido competencias de administracion publica para desempefiar las funciones y
cometidos relacionados con la resolucion. Los Estados miembros han de velar
asimismo por que se asignen a estas autoridades de resolucion los recursos necesarios.
Cuando un Estado miembro designe a la autoridad responsable de la supervision
prudencial de ECC como autoridad de resolucion, deben establecerse los mecanismos
estructurales necesarios para separar las funciones de supervision y de resolucion a fin
de evitar cualquier conflicto de intereses y el riesgo de laxitud en la aplicacion de la
normativa.

A la vista de las consecuencias que la inviabilidad de una ECC y las acciones
subsiguientes pueden tener en el sistema financiero y en la economia de un Estado
miembro, asi como de la posible necesidad, en ultima instancia, de usar fondos
publicos para resolver una crisis, los ministerios de Hacienda o cualquier otro
ministerio pertinente de los Estados miembros deben implicarse de cerca, desde un
primer momento, en el proceso de recuperacion y resolucion.

Puesto que las ECC prestan a menudo servicios en toda la Unidn, para una
recuperacion y resolucion eficaces se requiere que las autoridades competentes y las
autoridades de resolucion cooperen en los colegios de autoridades de resolucion y de
supervision, en particular en las fases preparatorias de la recuperacion y resolucion.
Ello incluye la evaluacion de los planes de recuperacion desarrollados por la ECC, la
elaboraciéon y el mantenimiento de los planes de resolucion y la supresion de los
posibles obstaculos a la resolubilidad.

La resolucion de ECC debe encontrar un equilibrio entre, por un lado, la necesidad de
procedimientos que tengan en cuenta la urgencia de la situacion y hagan posibles
soluciones eficientes, equitativas y oportunas y, por otro, la necesidad de proteger la
estabilidad financiera en todos los Estados miembros en que preste servicios la ECC.
Las autoridades cuyo &mbito competencial se veria afectado por la inviabilidad de una
ECC deben intercambiar sus puntos de vista en el colegio de autoridades de resolucion
con miras a la consecucion de estos objetivos. Asimismo y con el fin de asegurar un
intercambio regular de puntos de vista y la coordinacion con las autoridades
pertinentes de terceros paises, conviene que estas sean invitadas a participar, cuando
proceda, en los colegios de autoridades de resolucion, en calidad de observadores. Las
autoridades han de tener siempre en cuenta los efectos de sus decisiones en la
estabilidad financiera de los Estados miembros en los que las operaciones de la ECC
son esenciales o importantes para los mercados financieros locales, en particular
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aquellos en los que estén radicados los miembros compensadores y estén establecidas
las plataformas de negociacion y las infraestructuras de los mercados financieros
vinculadas.

Con el fin de preparar las decisiones de la AEVM en relacion con los cometidos que se
le encomienden y de garantizar la plena participacion de la ABE y de sus miembros en
la elaboracion de dichas decisiones, conviene que la AEVM cree un comité interno de
resolucion e invite a las autoridades competentes de la ABE a participar en calidad de
observadores.

Al objeto de hacer frente a la inviabilidad potencial de una ECC de forma eficaz y
proporcionada, las autoridades deben tener en cuenta una serie de factores a la hora de
ejercer sus competencias de recuperacion y resolucion, tales como la naturaleza de la
actividad de la ECC, la estructura de su accionariado, su forma juridica, perfil de
riesgo, tamafio, régimen juridico y su interconexion con el sistema financiero.
Ademés, las autoridades han de tener en cuenta si su inviabilidad y ulterior liquidacion
con arreglo a los procedimientos de insolvencia ordinarios podria tener efectos
negativos importantes en los mercados financieros, en otras entidades financieras o en
la economia en general.

Al objeto de tratar de manera eficiente a las ECC en vias de inviabilidad, es
conveniente que las autoridades tengan competencias para imponer a las ECC medidas
preparatorias. Debe establecerse un estindar minimo por lo que se refiere al contenido
y la informacién que debe incluirse en los planes de recuperacion a fin de garantizar
que todas las ECC en la Union tienen planes suficientemente detallados en materia de
recuperacion en caso de que atraviesen dificultades financieras. Estos planes deben
estar basados en hipotesis realistas aplicables en una serie de escenarios desfavorables
y favorables, incluidas el deterioro derivado de un caso de incumplimiento o de un
caso de no incumplimiento. El plan de recuperacion debe formar parte de las normas
de funcionamiento de la ECC acordadas contractualmente con los miembros
compensadores. Ademads, estas normas de funcionamiento han de recoger las
disposiciones necesarias para garantizar la ejecutabilidad de las medidas de
recuperacion previstas en el plan en todos los escenarios. Los planes de resolucion no
deben presuponer un acceso a ayuda financiera publica extraordinaria ni exponer a los
contribuyentes al riesgo de pérdidas.

Las ECC deben elaborar y actualizar periddicamente sus planes de recuperacion. El
requisito relativo a la elaboracion de un plan de recuperacion debe aplicarse de manera
proporcionada, de forma que refleje la importancia sistémica de la ECC y su
interconexion con el sistema financiero. En este contexto, la fase de recuperacion debe
empezar cuando exista un deterioro considerable de la situacion financiera de la ECC
o un riesgo de incumplimiento de sus requisitos prudenciales en virtud del Reglamento
(UE) n.° 648/2012. Este extremo debe indicarse con relacion a un marco de
indicadores cualitativos o cuantitativos incluidos en el plan de recuperacion.

La ECC debe presentar su plan de recuperacion a las autoridades competentes y al
colegio de supervisores, establecido en virtud del Reglamento (UE) n.° 648/2012, a
efectos de una evaluacion completa, que se plasmard en una decision conjunta del
colegio. La evaluacion debe analizar si el plan es completo y si permite restablecer la
viabilidad de la ECC de forma factible y oportuna, incluso en periodos de grave
tension financiera.
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Los planes de recuperacion deben exponer de forma integrada las acciones que la ECC
deberia adoptar para hacer frente a posibles obligaciones pendientes no cubiertas,
pérdidas no cubiertas, falta de liquidez o inadecuaciéon de capital, asi como las
acciones de reconstitucion de los recursos financieros prefinanciados agotados y los
acuerdos de liquidez con el fin de restablecer la viabilidad de la ECC y su capacidad
para cumplir los requisitos de autorizacidon en todo momento.

Las ECC deben velar por que los planes sean no discriminatorios y equilibrados en
cuanto a su incidencia y a los incentivos que crean. No han de desfavorecer a los
miembros compensadores o clientes de forma desproporcionada. En particular, de
conformidad con el Reglamento (UE) n.® 648/2012, las ECC deben asegurar que la
exposicion a la ECC de sus miembros compensadores sea limitada. Las ECC deben
velar por que se consulte a todas las partes interesadas acerca del plan de recuperacion
mediante la participacion de estas en el comité de riesgos de la ECC y en la
elaboracion del plan de recuperacion.

A fin de garantizar la capacidad de las ECC para aplicar, cuando sea necesario, las
opciones de recuperacion a contratos o activos regidos por la legislacion de un tercer
pais o a entidades radicadas en terceros paises, sus normas de funcionamiento deben
incluir disposiciones contractuales al efecto.

En caso de que una ECC no presente un plan de recuperacion adecuado, las
autoridades competentes deben estar facultadas para exigirle adoptar las medidas
necesarias para corregir las deficiencias importantes del plan a fin de reforzar las
actividades de la ECC y garantizar que esta pueda restablecer su capital o casar su
cartera en caso de inviabilidad. El ejercicio de esta facultad debe permitir a las
autoridades competentes actuar con fines preventivos en la medida en que sea
necesario para corregir las deficiencias y, por tanto, para cumplir los objetivos de
estabilidad financiera.

La planificacion es un componente esencial de una resolucion eficaz. Los planes deben
ser elaborados por la autoridad de resolucion de la ECC y acordados conjuntamente
por las autoridades pertinentes del colegio de autoridades de resolucion. Las
autoridades deben disponer de toda la informacion necesaria para determinar las
funciones esenciales y garantizar su continuidad. El contenido de un plan de
resolucion debe ser, no obstante, proporcional a la importancia sistémica de la ECC y
estar basado, entre otras cosas, en la informacion facilitada por ella.

Las autoridades de resolucion, sobre la base de la evaluacion de la resolubilidad, deben
estar facultadas para exigir cambios en la estructura y la organizacion de las ECC,
directa o indirectamente a través de la autoridad competente, adoptar medidas
necesarias y proporcionadas para reducir o eliminar los obstaculos importantes para el
uso de los instrumentos de resolucion y garantizar la resolubilidad de las entidades de
que se trate.

Los planes de resolucion y las evaluaciones de resolubilidad constituyen ambitos en
los que prima, sobre las consideraciones de supervision diaria, la necesidad de acelerar
y asegurar la rapidez de las acciones de reestructuracion a fin de garantizar las
funciones esenciales de la ECC y preservar la estabilidad financiera. En caso de
desacuerdo entre los diferentes miembros del colegio de autoridades de resolucion
acerca de las decisiones que hayan de adoptarse en relacion con el plan de resolucion
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de la ECC, la evaluacion de resolubilidad de la ECC y la decision de suprimir todo
obstaculo a la misma, la AEVM debe desempefiar un papel de mediacion con arreglo a
lo dispuesto en el articulo 19 del Reglamento (UE) n.° 1095/2010. Dicha mediacién
vinculante de la AEVM debe, no obstante, prepararse para su deliberacion por parte de
un comité interno de la AEVM, teniendo en cuenta las competencias de los miembros
de la AEVM para asegurar la estabilidad financiera y supervisar a los miembros
compensadores en varios Estados miembros. Conviene que ciertas autoridades
competentes en virtud del Reglamento ABE sean invitadas a participar como
observadores en el referido comité interno de la AEVM, habida cuenta de que
desempefian cometidos similares en virtud de la Directiva 2014/59/UE. Dicha
mediacion vinculante no debe ser Obice para el ejercicio, en otros casos, de la
mediacion no vinculante de conformidad con el articulo 31 del Reglamento (UE)
n.° 1095/2010.

Cuando se considere procedente para lograr el objetivo de recuperacion y resolucion
ordenadas, las autoridades competentes y las autoridades de resolucion deben definir
medidas especificas en relacion con las empresas matrices. Dependiendo de la
estructura del grupo del que forme parte la ECC, puede ser necesario que el plan de
recuperacion de esta establezca las condiciones en que se activaria la posible
prestacion de ayuda financiera, garantias u otras formas de ayuda operativa por parte
de una empresa matriz u otra entidad del grupo a una ECC dentro del mismo grupo. La
transparencia de tales disposiciones reduciria los riesgos para la liquidez y la solvencia
de la entidad del grupo que preste ayuda a una ECC que atraviese dificultades
financieras. Todo cambio de tales disposiciones ha de considerarse un cambio
importante a efectos de la revision del plan de recuperacion.

Habida cuenta de la sensibilidad de la informacién contenida en los planes de
recuperacion y resolucion, estos planes deben estar sujetos a las oportunas
disposiciones en materia de confidencialidad.

Las autoridades competentes han de transmitir los planes de recuperacion y cualquier
modificacion de los mismos a las autoridades de resolucion pertinentes, quienes deben
transmitirlos a las autoridades competentes, de modo de que todas las autoridades
pertinentes estén siempre plenamente informadas.

Con el fin de preservar la estabilidad financiera, es necesario que las autoridades
competentes puedan corregir el deterioro de la situacién econdmica y financiera de
una ECC antes de que llegue a un punto en el que las autoridades no tengan mas
alternativa que proceder a la resolucion o dar instrucciones a la ECC para que efectie
un cambio de rumbo cuando sus acciones puedan ser perjudiciales para la estabilidad
financiera en general. Por consiguiente, las autoridades competentes deben contar con
competencias de intervencion temprana para evitar o minimizar los efectos adversos
para la estabilidad financiera que pudieran derivarse de la aplicacion de determinadas
medidas por parte de la ECC. Las competencias de intervencion temprana deben ser
atribuidas a las autoridades competentes ademas de las ya especificadas en la
legislacioén nacional de los Estados miembros o en el Reglamento (UE) n.° 648/2012
para circunstancias distintas de las consideradas intervencion temprana.

Durante las fases de recuperacion e intervencion temprana, los accionistas deben
conservar el pleno disfrute de sus derechos. Cuando la ECC haya sido objeto de
resolucion, deben dejar de tener el pleno disfrute de estos derechos.
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El marco de resolucion debe garantizar que el inicio de resolucion tenga lugar de
forma oportuna antes de que la ECC sea insolvente. Debe considerarse que una ECC
esta en vias de inviabilidad o que existe la probabilidad de que acabe siendo inviable
cuando incumpla o resulte probable que incumpla en un futuro proximo los requisitos
necesarios para conservar su autorizacion, cuando su recuperacion no haya podido
restablecer su viabilidad, cuando su activo sea o vaya a ser probablemente en un futuro
proximo inferior a su pasivo, cuando no pueda o no sea probable que vaya a poder
hacer frente en un futuro proéximo al pago de sus deudas al vencimiento de estas, o
cuando necesite una ayuda financiera publica extraordinaria. Sin embargo, el hecho de
que una ECC no cumpla todos los requisitos de autorizacion no debe justificar en si
mismo el inicio de la resolucion.

La prestacion de ayudas de urgencia en forma de liquidez por parte de un banco
central —cuando se disponga de una facilidad de estas caracteristicas— no debe ser
una condicion que evidencie que una ECC no puede o no podra, en un futuro préximo,
hacer frente al pago de sus deudas al vencimiento de estas. A fin de preservar la
estabilidad financiera, en particular en caso de escasez sistémica de liquidez, las
garantias estatales sobre facilidades de liquidez de los bancos centrales o las garantias
estatales sobre los pasivos de nueva emision para solventar una perturbacion grave en
la economia de un Estado miembro no deben activar el marco de resolucion siempre
que se cumplan una serie de condiciones.

En caso de que la ECC cumpla las condiciones de resolucion, su autoridad de
resolucion debe disponer de un conjunto armonizado de instrumentos y competencias
de resolucion. Su utilizacidon debe estar sujeta a condiciones, objetivos y principios
generales comunes. El uso de instrumentos y competencias adicionales por parte de las
autoridades de resolucion debe ser coherente con los principios y objetivos de
resolucion. En particular, dicho uso no debe obstaculizar la resolucion eficaz de
grupos transfronterizos.

Los objetivos primordiales de la resolucion deben ser garantizar la continuidad de las
funciones esenciales, evitar los efectos negativos para la estabilidad financiera y
proteger los fondos publicos, minimizando la dependencia de ayudas financieras
publicas extraordinarias destinadas a ECC en vias de inviabilidad.

Conviene mantener las funciones esenciales de una ECC en vias de inviabilidad,
aunque reestructuradas, en su caso, con cambios en la gestion, recurriendo a los
instrumentos de resolucion en condiciones de continuidad de la actividad, utilizando,
en la medida de lo posible, fondos privados. Esto puede conseguirse bien mediante la
venta a un tercero solvente o la fusion con el mismo o, una vez efectuada la
reestructuracion o la reduccion del valor de los contratos y los pasivos de la ECC, a
través de la asignacion de pérdidas y posiciones, bien una vez reducido el valor de las
acciones o reducido el valor de su deuda y convertida esta en capital, a fin de efectuar
una recapitalizacion. En consonancia con este objetivo, antes de estas acciones, es
conveniente que la autoridad de resolucion considere exigir el cumplimiento de las
obligaciones contractuales de la ECC vigentes y pendientes en consonancia con la
manera en que se exigiria su cumplimiento en los procedimientos de insolvencia
ordinarios.

Es necesario actuar con rapidez y determinacion para mantener la confianza de los
mercados y minimizar el contagio. Una vez que se cumplan las condiciones de
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resolucion, la autoridad de resolucion de la ECC no debe demorarse en adoptar
acciones de resolucion adecuadas y coordinadas en aras del interés publico. La
inviabilidad de una ECC puede producirse en circunstancias que requieran una
reaccion inmediata por parte de la autoridad de resolucion pertinente. Por
consiguiente, conviene que dicha autoridad pueda adoptar acciones de resolucion pese
al ejercicio de medidas de recuperacion por parte de la ECC o sin imponer la
obligacion de recurrir primero a las competencias de intervencidon temprana.

A la hora de adoptar acciones de resolucion, la autoridad de resolucion de la ECC ha
de tener en cuenta y seguir las medidas previstas en los planes de resolucion
desarrollados en el seno del colegio de autoridades de resolucién, a no ser que
considere, habida cuenta de las circunstancias del caso, que los objetivos de resolucion
podrian conseguirse de forma mas eficaz mediante acciones no previstas en los planes
de resoluciéon. La autoridad de resolucion debe informar sin demora al colegio de
autoridades de resolucion de las acciones de resolucion que piensa tomar, sobre todo si
estas se apartan del plan.

Toda interferencia con los derechos de propiedad ha de ser proporcional al riesgo para
la estabilidad financiera. Por lo tanto, los instrumentos de resolucion deben aplicarse
unicamente a las ECC que retnan las condiciones de resolucion, especificamente
cuando ello sea necesario para conseguir el objetivo de estabilidad financiera en aras
del interés publico. Dado que los instrumentos y competencias de resolucion podrian
afectar a los derechos de los accionistas, los participantes compensadores y los
acreedores, solo debe adoptarse una accion de resolucion cuando resulte necesaria en
aras del interés publico, y toda interferencia con estos derechos debe ser compatible
con la Carta. En particular, cuando acreedores de la misma categoria reciban un trato
diferente en el contexto de una accion de resolucion, tales diferencias de trato deben
estar justificadas por razones de interés publico y ser proporcionales a los riesgos que
se han de afrontar, y no deben ser directa ni indirectamente discriminatorias por
motivos de nacionalidad.

Los accionistas, los participantes compensadores y los acreedores afectados no deben
sufrir pérdidas superiores a las que habrian sufrido si la autoridad de resoluciéon no
hubiera adoptado una accion de resolucion en relacion con la ECC y, en cambio,
hubieran estado sujetos a posibles obligaciones pendientes con arreglo al plan de
recuperacion de la ECC u a otras disposiciones en sus normas de funcionamiento o la
ECC hubiera sido liquidada con arreglo a los procedimientos de insolvencia
ordinarios. En caso de transmision parcial de los activos de una ECC objeto de
resolucion a un comprador privado o a una ECC puente, la parte residual de la ECC
objeto de resolucion debe ser liquidada con arreglo a los procedimientos de
insolvencia ordinarios.

A fin de proteger el derecho de los accionistas, las contrapartes y los acreedores,
conviene establecer unas obligaciones claras en materia de valoracion de los activos y
pasivos de la ECC y de valoracion del trato que habrian recibido los accionistas y
acreedores si la autoridad de resolucidon no hubiera adoptado una accion de resolucion.
Ha de ser posible comenzar una valoracién ya en la fase de recuperacion. Antes de
adoptar una medida de resolucion, debe llevarse a cabo una valoracion equitativa y
realista de los activos y pasivos de la ECC. Tal valoracion debe poder ser objeto de
recurso unicamente junto a la decision de resolucion. Ademads, en ciertos casos, debe
llevarse a cabo, una vez utilizados los instrumentos de resolucion, una comparacion ex
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post entre el trato que se ha dado a los accionistas y acreedores y el trato que habrian
recibido si la autoridad de resolucién no hubiera adoptado una accion de resolucion en
relacion con la ECC y hubieran estado sujetos, en cambio, a posibles obligaciones
pendientes con arreglo al plan de recuperacion de la ECC o a otras disposiciones en
sus normas de funcionamiento o con arreglo a procedimientos de insolvencia
ordinarios. En caso de que los accionistas y acreedores hayan recibido, como pago o
compensacion de sus derechos, menos de lo que habrian recibido si la autoridad de
resolucion no hubiera adoptado una accioén de resolucion en relacion con la ECC y
hubieran estado, en cambio, sujetos a posibles obligaciones pendientes con arreglo al
plan de recuperacion de la entidad u otras disposiciones en sus normas de
funcionamiento o conforme a los procedimientos de insolvencia ordinarios, deben
tener derecho, en ciertos casos, a que se le abone la diferencia. Contrariamente a lo
que ocurre con la valoracion previa a la accidon de resolucion, debe disponerse de la
posibilidad de impugnar esta comparacion separadamente de la decision de resolucion.
Los Estados miembros deben tener libertad para decidir las modalidades de pago de la
eventual diferencia de trato a accionistas y acreedores.

A fin de garantizar la eficacia de la resolucion, el proceso de valoracion ha de
determinar con la mayor precision posible las pérdidas que deben asignarse para que la
ECC pueda restablecer una cartera de posiciones pendientes casada y cumplir las
obligaciones de pago pendientes. La valoracion del activo y el pasivo de las ECC en
vias de inviabilidad debe basarse en supuestos ecuanimes, prudentes y realistas en el
momento en que se usen los instrumentos de resolucion. El valor del pasivo no debe,
sin embargo, verse afectado en la valoracion por el estado financiero de la ECC. Por
motivos de urgencia, las autoridades de resolucion deben poder realizar una valoracion
rapida del activo o del pasivo de una ECC en vias de inviabilidad. Esta valoracion
debe ser provisional y aplicarse hasta el momento en que se lleve a cabo una
valoracion independiente.

Al iniciarse la resolucion, deben cumplirse las obligaciones contractuales pendientes
que figuren en las normas de funcionamiento de la ECC, incluidas las medidas de
recuperacion pendientes, salvo cuando el ejercicio de otra competencia u otro
instrumento de resolucidon sea mas adecuado con el fin de evitar los efectos negativos
para la estabilidad financiera o de garantizar las funciones esenciales de la ECC de
forma oportuna. A continuacidon, las pérdidas han de ser absorbidas por los
instrumentos de capital reglamentario y ser asignadas a los accionistas en funcion de
su capacidad, ya sea mediante la cancelacion o transmision de instrumentos de
propiedad, o mediante una fuerte dilucion. Si estos instrumentos no fueran suficientes,
las autoridades de resolucion deben estar facultadas para reducir el valor de la deuda
subordinada no garantizada y los pasivos no garantizados de rango superior, en la
medida necesaria, sin poner en peligro la estabilidad financiera general, de acuerdo
con su prelacion con arreglo a la normativa nacional de insolvencia aplicable.

En caso de que el ejercicio por parte de la ECC de sus medidas de recuperacion no
haya conseguido frenar las pérdidas, restablecer una posicioén de equilibrio en términos
de un cartera de posiciones pendientes casada o de plena reconstitucion de los recursos
prefinanciados, o cuando la autoridad de resolucidon haya determinado que el ejercicio
de estas acciones por parte de la ECC tendria efectos negativos para la estabilidad
financiera, el ejercicio de las competencias de asignacion de pérdidas y posiciones por
parte de la autoridad debe estar encaminado a asignar las pérdidas pendientes, asegurar
el retorno de la ECC a una posicion de equilibrio y reconstituir los recursos
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prefinanciados requeridos mediante el ejercicio continuo de los instrumentos
recogidos en las normas de funcionamiento de la ECC o mediante otras acciones.

Las autoridades de resolucion han de velar igualmente por que se minimicen los costes
de la resolucion de la ECC y por que los acreedores de la misma categoria sean
tratados de forma equitativa. En caso de que acreedores de la misma categoria reciban
un trato diferente en el contexto de la accion de resolucion, tales diferencias de trato
deben estar justificadas por razones de interés publico y no deben ser directa ni
indirectamente discriminatorias por motivos de nacionalidad o de otra indole.

Los instrumentos de resolucion deben utilizarse en la mayor medida posible antes de
que se produzca una inyeccion de capital del sector publico o se preste cualquier ayuda
financiera publica extraordinaria equivalente a una ECC. El uso de ayuda financiera
publica extraordinaria al objeto de respaldar la resolucion de entidades en vias de
inviabilidad debe respetar la normativa en materia de ayudas de Estado.

Un régimen de resolucion eficaz debe reducir al minimo los costes de la resolucion de
una ECC en vias de inviabilidad soportados por los contribuyentes. También ha de
garantizar que las ECC puedan ser objeto de resolucion sin poner en peligro la
estabilidad financiera. Los instrumentos de asignacion de pérdidas y posiciones
persiguen este objetivo garantizando que los accionistas y las contrapartes que se
encuentran entre los acreedores de la ECC en vias de inviabilidad sufran las pérdidas
pertinentes y asuman la parte correspondiente de los costes que se deriven de la
inviabilidad de la ECC. Por consiguiente, los instrumentos de asignacion de pérdidas y
posiciones suponen un mayor incentivo para que los accionistas y las contrapartes de
las ECC monitoricen la salud de una ECC en circunstancias normales de conformidad
con las recomendaciones del Consejo de Estabilidad Financiera®'.

A fin de garantizar que las autoridades de resolucion tienen la flexibilidad necesaria
para asignar las pérdidas y posiciones a las contrapartes en diversas circunstancias,
conviene que puedan aplicar los instrumentos de asignacion de pérdidas y posiciones
tanto cuando el objetivo sea mantener las operaciones de la ECC en vias de
inviabilidad como cuando se transfieran servicios esenciales a una ECC puente o un
tercero y la parte residual de la ECC deje de operar y sea objeto de liquidacion.

Cuando se apliquen los instrumentos de asignacion de pérdidas y posiciones con el
objetivo de restablecer la viabilidad de la ECC en vias de inviabilidad y permitir que
siga operando como empresa en funcionamiento, la resolucion debe ir acompafiada de
la sustitucion de la direccion, salvo en aquellos casos en que mantenerla se considere
adecuado y necesario para el logro de los objetivos de resolucion, y de la consiguiente
reestructuracion de la ECC y de sus actividades de tal forma que se aborden los
motivos de su inviabilidad. Dicha reestructuracion debe conseguirse mediante la
aplicacion de un plan de reorganizacion de las actividades, que debe ser compatible
con el plan de reestructuraciéon que la ECC podria estar obligada a presentar de
conformidad con el marco de ayudas de Estado.

Los instrumentos de asignacion de pérdidas y posiciones deben utilizarse para volver a
casar la cartera de la ECC, frenando nuevas pérdidas y obteniendo recursos adicionales
para contribuir a recapitalizar la ECC y reconstituir sus recursos prefinanciados. A fin
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de asegurar que sean eficaces y alcancen su objetivo, deben poder aplicarse a la mayor
variedad posible de contratos que generen pasivos no garantizados o creen una cartera
no casada para la ECC en vias de inviabilidad. Han de prever la posibilidad de
subastar las posiciones de los incumplidores entre las demdas miembros
compensadores, asignarlas forzosamente en la medida en que los mecanismos
voluntarios establecidos en el marco del plan de recuperacion no se hayan agotado al
inicio de la resolucion, romper total o parcialmente los contratos de la ECC, las lineas
de productos y los miembros compensadores en situacion de incumplimiento, seguir
recortando los pagos por margen de variacion, realizar las solicitudes de fondos
pendientes que figuren en los planes de recuperacion, realizar las solicitudes de fondos
adicionales asignadas especificamente a la autoridad de resolucion, reducir el valor de
los instrumentos de deuda y de capital emitidos por la ECC u otros pasivos no
garantizados y proceder a la conversion en acciones de los instrumentos de deuda.

Las autoridades de resolucion deben poder excluir total o parcialmente algunos
contratos de la asignacion de pérdidas y posiciones en una serie de circunstancias.
Cuando se apliquen dichas exclusiones, podrd incrementarse el nivel de pérdida o
exposicion aplicado a otros contratos al objeto de tener en cuenta las exclusiones, con
sujecion al principio de evitar perjuicios superiores a los acreedores.

Cuando se hayan utilizado los instrumentos de resolucion para transmitir las funciones
esenciales o las actividades viables de una ECC a una entidad saneada, como un
comprador del sector privado o una ECC puente, la parte residual de la ECC debe
liquidarse en un periodo de tiempo apropiado, teniendo en cuenta la necesidad de que
la ECC en vias de inviabilidad preste servicios o apoyo que permitan al comprador o a
la ECC puente ejercer las actividades o prestar los servicios adquiridos en virtud de
dicha transmision.

El instrumento de venta del negocio debe permitir a las autoridades vender la ECC o
partes de sus actividades a uno o varios compradores sin el consentimiento de los
accionistas. Al aplicar este instrumento, las autoridades deben tomar las medidas
necesarias para poner a la venta la mencionada ECC o parte de sus actividades en el
marco de un proceso abierto, transparente y no discriminatorio, intentando a la vez
maximizar en lo posible el precio de venta.

Cualquier ingreso neto procedente de la transmision de activos o pasivos de la ECC
objeto de resolucion al aplicar el instrumento de venta del negocio debe revertir en la
entidad restante en el procedimiento de liquidacion. Cualquier ingreso neto procedente
de la transmision de instrumentos de propiedad emitidos por la ECC objeto de
resolucion al aplicar el instrumento de venta del negocio debe revertir en los
accionistas. Los ingresos deben calcularse deduciendo los costes derivados de la
inviabilidad de la ECC y del proceso de resolucion.

Para llevar a cabo la venta de las actividades en el momento oportuno y proteger la
estabilidad financiera, la evaluacion del comprador de una participacion cualificada
debe realizarse de forma oportuna, de modo que no retrase la aplicacion del
instrumento de venta del negocio.

Es probable que la informacion relativa a la venta de una ECC en vias de inviabilidad
y las negociaciones con los posibles compradores antes de aplicar el instrumento de
venta del negocio sea de importancia sistémica. A fin de garantizar la estabilidad
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financiera, es importante que la divulgacién de esta informacion, requerida por el
Reglamento (UE) n.° 596/2014 del Parlamento Europeo y del Consejo™, pueda
retrasarse durante el tiempo necesario para planificar y estructurar la resolucion de la
ECC conforme a los plazos permitidos en virtud del régimen de abuso de mercado.

Al tratarse de una ECC propiedad, total o parcialmente, de una o varias autoridades
publicas o controlada por la autoridad de resolucion, las ECC puente deben tener como
principal objetivo garantizar la continuidad de los servicios financieros basicos para
los miembros compensadores y para los clientes de la ECC objeto de resolucion y el
mantenimiento de las actividades financieras esenciales. Las ECC puente deben
gestionarse como empresas en funcionamiento viables y volver a ponerse en venta
cuando las condiciones sean apropiadas o ser liquidadas si dejan de ser viables.

En caso de que todas las demds opciones no sean posibles en la practica o sean
claramente insuficientes para salvaguardar la estabilidad financiera, debe ser posible la
participacion publica mediante ayudas en forma de capital o propiedad publica
temporal, de conformidad con las normas aplicables sobre ayudas de Estado, incluida
la reestructuracion de las operaciones de la ECC, para permitir que los fondos
desplegados puedan recuperarse paulatinamente de la ECC. El uso de los instrumentos
publicos de estabilizacion se entiende sin perjuicio del papel de los bancos centrales a
la hora de aportar liquidez al sistema financiero, incluso en momentos de tension.

Con el fin de garantizar la capacidad de una autoridad de la Unidn para aplicar los
instrumentos de asignacion de pérdidas y posiciones a los contratos con entidades
establecidas en terceros paises, el reconocimiento de tal posibilidad debe incluirse en
las normas de funcionamiento de la ECC.

Las autoridades de resolucion deben tener todas las competencias legales necesarias
que, en combinaciones diferentes, puedan ejercerse al utilizar los instrumentos de
resolucion. Se trata de la competencia para transmitir instrumentos de propiedad,
activos, derechos, obligaciones o pasivos de una ECC en vias de inviabilidad a otra
entidad, por ejemplo otra ECC o una ECC puente, la competencia para reducir el valor
de los instrumentos de propiedad o proceder a su cancelacion, o para reducir el valor
de los pasivos de una ECC en vias de inviabilidad o proceder a su conversion, la
competencia para reducir el valor del margen de variacion, la competencia para exigir
el cumplimiento de las obligaciones de terceros pendientes en relacion con la ECC,
incluidas las solicitudes de fondos y las asignaciones de posiciones, la competencia
para romper contratos de la ECC total y parcialmente, la competencia para sustituir a
la direccion y la competencia para imponer una moratoria temporal al pago de deudas.
La ECC y los miembros de su consejo y su alta direccion deben estar sujetos, con
arreglo a la legislacion del Estado miembro, a responsabilidad civil o penal por la
inviabilidad de la ECC.

El marco de resolucién debe incluir requisitos procedimentales para asegurar que las
acciones de resolucion sean debidamente notificadas y publicadas. Sin embargo, dado
que es probable que la informacion obtenida por las autoridades de resolucion y sus
asesores profesionales durante el proceso de resolucion sea reservada, esta
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informacion debe someterse a un régimen de confidencialidad eficaz antes de hacer
publica la decision de resolucion. Se ha de tener en cuenta que la informacion sobre
los contenidos y detalles de los planes de recuperacion y resolucion y los resultados de
cualquier evaluacion de estos planes podria tener efectos de gran alcance, en particular
para la empresa interesada. Debe presumirse que cualquier informacién facilitada
sobre una decision antes de su adopcidn, ya sea sobre si se cumplen las condiciones de
resolucion, sobre el uso de un instrumento especifico o sobre cualquier accion durante
el procedimiento, repercute en los intereses publicos y privados a los que afecte la
accion. No obstante, la informacion de que la autoridad de resolucion estd examinando
una ECC especifica puede ser suficiente para que se produzcan efectos negativos para
dicha ECC. Por consiguiente, se ha de velar por que existan los mecanismos
adecuados para mantener la confidencialidad de esta informacion, por ejemplo el
contenido y los detalles de los planes de recuperacion y resolucion y los resultados de
cualquier evaluacion llevada a cabo en ese contexto.

Las autoridades de resolucion deben disponer de competencias auxiliares para
garantizar la eficacia de la transmision de instrumentos de propiedad o instrumentos de
deuda y activos, derechos y pasivos. Con sujecion a las salvaguardas, estas
competencias deben incluir la facultad de eliminar los derechos de terceros respecto de
los instrumentos o activos transmitidos, de exigir el cumplimiento de contratos y de
asegurar la continuidad de los arreglos respecto del destinatario de los activos e
instrumentos de propiedad transmitidos. Sin embargo, no deben verse afectados los
derechos de los empleados a rescindir un contrato de trabajo. Tampoco debe verse
afectado el derecho de una parte a rescindir un contrato con una ECC objeto de
resolucion o una entidad de su grupo, por motivos distintos de la resolucion de la ECC
en vias de inviabilidad. Las autoridades de resolucion también deben tener la
competencia auxiliar para exigir a la ECC residual que estd siendo objeto de
liquidacion conforme a los procedimientos de insolvencia ordinarios que preste los
servicios necesarios para que pueda proseguir sus actividades la ECC a la que se han
transmitido activos, contratos o instrumentos de propiedad en virtud de la aplicacion
del instrumento de venta del negocio o del instrumento de constitucion de una ECC
puente.

De conformidad con el articulo 47 de la Carta, las partes afectadas tienen derecho a un
proceso con todas las garantias y a la tutela judicial efectiva respecto de las medidas
que les afecten. Por lo tanto, las decisiones adoptadas por las autoridades de resolucion
deben estar sometidas a un derecho de recurso.

Las acciones de resolucion adoptadas por las autoridades nacionales de resolucion
pueden requerir valoraciones econémicas y un amplio margen de discrecion. Las
autoridades nacionales de resolucion disponen especificamente de la pericia necesaria
para la realizacion de estas valoraciones y para la determinacion del uso apropiado del
margen de discrecion. Conviene, por lo tanto, que, a la hora de revisar las medidas de
gestion de crisis de que se trate, los 6rganos jurisdiccionales utilicen las valoraciones
economicas realizadas por dichas autoridades en este contexto.

A fin de dar solucidn a las situaciones de maxima urgencia, y dado que la suspension
de cualquier decision de las autoridades de resolucion podria obstaculizar la
continuidad de las funciones esenciales, es necesario disponer que la presentacion de
un recurso no debe conllevar la suspension automatica de los efectos de la decision
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impugnada y que la decision de la autoridad de resolucién debe ser ejecutable de
forma inmediata.

Ademas, cuando resulte necesario para proteger a terceros que hayan adquirido de
buena fe activos, contratos, derechos y pasivos de la ECC objeto de resolucion en el
marco del ejercicio de las competencias de resolucidon por parte de las autoridades, y
para asegurar la estabilidad de los mercados financieros, el derecho de recurso no debe
afectar a los actos administrativos subsiguientes ni a las transacciones llevadas a cabo
en virtud de una decision anulada. En tales casos, las medidas de correccion
correspondientes a una decision incorrecta deben limitarse a una indemnizacion por el
dafio sufrido por las personas afectadas.

Habida cuenta de que puede ser necesario adoptar urgentemente una accion de
resolucion debido a la existencia de graves riesgos para la estabilidad financiera en los
Estados miembros y la Union, todo procedimiento de Derecho nacional relativo a la
solicitud de aprobacion judicial ex ante de una medida de gestion de crisis y al estudio
de la misma por el érgano jurisdiccional debe llevarse a cabo con rapidez. Ello se debe
entender sin perjuicio del derecho que las partes interesadas puedan tener a presentar
una solicitud al érgano jurisdiccional para que deje sin efecto la decision, durante un
periodo de tiempo limitado después de que la autoridad de resolucion haya tomado la
medida de gestion de crisis.

Para garantizar la eficacia de la resolucion, y con el fin de evitar conflictos de
jurisdiccidén, no deben incoarse o proseguirse los procedimientos de insolvencia
ordinarios contra la ECC en vias de inviabilidad mientras la autoridad de resolucion
esté ejerciendo sus competencias de resolucion o usando instrumentos de resolucion,
salvo por iniciativa de la autoridad de resolucién o con su consentimiento. Resultaria
util y necesario suspender durante un periodo limitado determinadas obligaciones
contractuales para que la autoridad de resolucion tenga tiempo de poner en practica los
instrumentos de resolucion. Esto no debe aplicarse, no obstante, a las obligaciones de
una ECC en vias de inviabilidad frente a los sistemas previstos en la Directiva
98/26/CE del Parlamento Europeo y del Consejo®, otras contrapartes centrales y los
bancos centrales. La Directiva 98/26/CE reduce el riesgo asociado a la participacion en
sistemas de pagos y de liquidacion de valores, en particular limitando la perturbacion
en caso de insolvencia de un participante en dicho sistema. Para garantizar que estas
protecciones se apliquen adecuadamente en situaciones de crisis, manteniendo al
mismo tiempo un grado adecuado de seguridad para los operadores de sistemas de
pagos y de valores y otros participantes en el mercado, las medidas de prevencion de
crisis o las acciones de resolucion no deben considerarse un procedimiento de
insolvencia en el sentido de la Directiva 98/26/CE, siempre que sigan cumpliéndose
las obligaciones sustantivas con arreglo al contrato. No obstante, no debe verse
afectado el funcionamiento de un sistema designado de conformidad con la Directiva
98/26/CE o el derecho a una garantia garantizado por dicha Directiva.

A fin de que las autoridades de resolucion, al transmitir activos y pasivos a un
comprador del sector privado o a una ECC puente, tengan un periodo de tiempo
suficiente para identificar los contratos que hay que transmitir, podria ser conveniente
imponer restricciones proporcionadas a los derechos de las contrapartes de rescindir,
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adelantar el vencimiento o extinguir de otro modo los contratos financieros antes de
que se realice la transmision. Esa restriccion seria necesaria para que las autoridades
puedan hacerse una imagen fidedigna del balance de la ECC en vias de inviabilidad,
sin los cambios de valor y objeto que conllevaria el ejercicio de derechos de extincion
a gran escala. A fin de interferir lo menos posible con los derechos contractuales de las
contrapartes, la restriccion de los derechos de extincion debe aplicarse tinicamente en
relacion con la medida de prevencion de crisis o la accidén de resolucion, incluido el
acaecimiento de un suceso directamente relacionado con la aplicacion de dicha
medida, y se deben mantener los derechos de extincion derivados de cualquier otro
incumplimiento, incluido el impago o la incapacidad de generar un margen.

A fin de respetar los acuerdos legitimos alcanzados en los mercados de capital, en caso
de que se transmita una parte, pero no la totalidad, de los activos, los contratos, los
derechos y los pasivos de una ECC en vias de inviabilidad, conviene incluir
mecanismos de salvaguarda para evitar la division de los derechos, los contratos y los
pasivos, vinculados, cuando proceda. Esta restriccion impuesta sobre practicas
concretas respecto de contratos vinculados y garantias reales relacionadas debe
hacerse extensiva a los contratos con la misma contraparte cubiertos por acuerdos de
garantia, acuerdos de garantia financiera con cambio de titularidad, acuerdos de
compensacion reciproca, acuerdos de liquidacion por compensacion exigibles
anticipadamente y acuerdos de financiacion estructurada. Cuando se aplique el
mecanismo de salvaguarda, las autoridades de resolucion deben tratar de transmitir
todos los contratos vinculados dentro de un acuerdo protegido, o dejarlos todos a la
ECC residual en vias de inviabilidad. Estas salvaguardas deben garantizar que solo se
vea afectado en un grado minimo el tratamiento a efectos de capital reglamentario de
los riesgos cubiertos por un acuerdo de neteo a efectos de la Directiva 2013/36/CE.

Las ECC de la UE prestan servicios a los miembros compensadores y clientes
radicados en terceros paises, y las ECC de terceros paises prestan servicios a los
miembros compensadores y clientes radicados en la UE. Para llevar a cabo una
resolucion eficaz de las ECC que operan a nivel internacional es necesaria la
cooperacion entre los Estados miembros y las autoridades de terceros paises. A tal fin,
la AEVM debe facilitar directrices sobre el contenido pertinente de los acuerdos de
cooperacion que vayan a celebrarse con las autoridades de terceros paises. Estos
acuerdos de cooperacion deben garantizar una planificacion, una toma de decisiones y
una coordinacién eficaces en relacion con las ECC que operan a nivel internacional.
Las autoridades nacionales de resolucion deben reconocer y ejecutar los
procedimientos de resolucion de terceros paises en determinadas circunstancias. La
cooperacion también es necesaria por lo que se refiere a las filiales de ECC de la
Union o de terceros paises, asi como a sus miembros compensadores y clientes.

A fin de garantizar una armonizacion coherente y una proteccion adecuada de los
participantes en el mercado en toda la Union, la Comision debe adoptar proyectos de
normas técnicas de regulacion elaborados por la AEVM mediante actos delegados de
conformidad con el articulo 290 del TFUE, con arreglo a los articulos 10 a 14 del
Reglamento (UE) n.° 1095/2010, con el fin de especificar el contenido de las
disposiciones y procedimientos escritos aplicables al funcionamiento de los colegios
de autoridades de resolucion, los contenidos de los planes de resolucion y elementos
pertinentes para la realizacion de las valoraciones.
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La Comision debe poder suspender cualquier obligacion de compensacion establecida
de conformidad con el articulo 5 del Reglamento (UE) n.° 648/2012, a raiz de una
solicitud de la autoridad de resolucion de una ECC objeto de resolucion o de la
autoridad competente de un miembro compensador de una ECC objeto de resolucion,
y tras un dictamen no vinculante de la AEVM, para determinadas categorias de
derivados extrabursatiles que se compensen a través de una ECC objeto de resolucion.
La decision de suspension solo debe adoptarse si es necesaria para preservar la
estabilidad financiera y la confianza de los mercados, en particular a fin de evitar
efectos de contagio e impedir que los inversores y las contrapartes tengan exposiciones
elevadas e inciertas frente a una ECC. Con vistas a la adopcion de su decision, la
Comision debe tomar en consideracion los objetivos de resolucion y los criterios
establecidos en el Reglamento (UE) n.° 648/2012 para someter los derivados
extrabursatiles a la obligacion de compensacién respecto de los derivados
extrabursatiles cuya suspension se solicita. La suspension debe ser temporal, con
posibilidad de renovacion. Del mismo modo, conviene reforzar el papel del comité de
riesgos de la ECC, establecido en el articulo 28 del Reglamento (UE) n.® 648/2012,
para seguir alentando a la ECC a gestionar sus riesgos de forma prudente y mejorar su
resiliencia. Los miembros del comité de riesgos deben estar en condiciones de
informar a la autoridad competente cuando la ECC no siga el asesoramiento del comité
de riesgos, y los representantes de los miembros compensadores y clientes en el
comité de riesgos deben poder utilizar la informacién facilitada para monitorizar sus
exposiciones frente a la ECC de conformidad con las salvaguardas de
confidencialidad. Por ultimo, las autoridades de resolucion de las ECC también deben
tener acceso a toda la informacion necesaria de los registros de operaciones. El
Reglamento (UE) n.° 648/2012 y el Reglamento (UE) n.° 2365/2015 del Parlamento
Europeo y del Consejo™ deben, pues, modificarse en consecuencia.

Con el fin de garantizar que las autoridades de resolucion de ECC estén representadas
en todos los foros pertinentes, y que la AEVM se beneficie de toda la pericia necesaria
para llevar a cabo los cometidos relacionados con la recuperacion y resolucion de
ECC, el Reglamento (UE) n.° 1095/2010 debe modificarse para incluir a las
autoridades nacionales de resolucion de ECC en el concepto de autoridades
competentes establecido por dicho Reglamento.

A fin de preparar las decisiones de la AEVM en relacion con los cometidos que se le
encomienden en el desarrollo de proyectos de normas técnicas sobre las valoraciones
ex ante y ex post, sobre los colegios de autoridades de resoluciéon y los planes de
resolucion, y de directrices sobre las condiciones de resolucién y sobre la mediacion
vinculante, y de garantizar la plena participacion de la ABE y de sus miembros en la
elaboracion de estas decisiones, la AEVM debe crear un comité interno de resolucion
en el que se invitard a participar a las autoridades competentes de la ABE en calidad
de observadores.

El presente Reglamento respeta los derechos fundamentales y observa los derechos,
libertades y principios reconocidos, en particular, en la Carta, y especialmente el
derecho a la propiedad, el derecho a una tutela judicial efectiva y a un juicio justo y los
derechos de la defensa.

24

Reglamento (UE) 2015/2365 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 25 de noviembre de 2015,
sobre transparencia de las operaciones de financiacion de valores y de reutilizacion y por el que se
modifica el Reglamento (UE) n.° 648/2012 (DO L 337 de 23.12.2015, p. 1).
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Al adoptar decisiones o emprender acciones en virtud del presente Reglamento, las
autoridades competentes y las autoridades de resolucion han de tener siempre
debidamente en cuenta la incidencia de las decisiones que tomen y de las acciones que
emprendan en la estabilidad financiera y en la situaciéon econémica de otros Estados
miembros, y deben considerar la importancia de cualquier miembro compensador para
el sector financiero y para la economia del Estado miembro en el que dicho miembro
compensador esté establecido.

Dado que el objetivo del presente Reglamento, a saber, la armonizacion de las normas
y los procesos para la resolucion de ECC, no puede ser alcanzado de manera suficiente
por los Estados miembros, sino que, habida cuenta de los efectos de la inviabilidad de
una ECC para toda la Unién, puede lograrse mejor a escala de la Union, esta puede
adoptar medidas, de acuerdo con el principio de subsidiariedad enunciado en el
articulo 5 del Tratado de la Unién Europea. De conformidad con el principio de
proporcionalidad enunciado en el mismo articulo, el presente Reglamento no excede
de lo necesario para alcanzar dicho objetivo.

Con el fin de evitar incoherencias entre las disposiciones relativas a la recuperacion y
resolucion de ECC y el marco juridico que regula la recuperacion y la resolucion de
las entidades de crédito y empresas de inversion, conviene aplazar la aplicacion del
presente Reglamento hasta la fecha a partir de la cual los Estados miembros deben
aplicar las medidas de transposicion de /OP: insértese la referencia a la Directiva por
la que se modifica la Directiva 2014/59/UE].

HAN ADOPTADO EL PRESENTE REGLAMENTO:
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TITULO I
OBJETO Y DEFINICIONES

Articulo 1
Objeto

El presente Reglamento establece normas y procedimientos relativos a la recuperacion y la
resolucion de entidades de contrapartida central (ECC) autorizadas de conformidad con el
Reglamento (UE) n.° 648/2012 y normas relativas a los acuerdos con terceros paises en el
ambito de la recuperacion y la resolucion de ECC.

Articulo 2
Definiciones

A efectos del presente Reglamento, se entendera por:

1))

2)

3)

4)

S)
6)

7)

8)

9)

10)

11)

12)

«ECC»: una ECC segun se define en el articulo 2, punto 1), del Reglamento (UE)
n.° 648/2012;

«colegio de autoridades de resolucion»: un colegio establecido de conformidad con
el articulo 4;

«autoridad de resolucion»: una autoridad designada por un Estado miembro de
conformidad con el articulo 3;

«instrumento de resolucion»: un instrumento de resolucion de los contemplados en el
articulo 27, apartado 1;

«competencia de resolucion»: una competencia de las contempladas en el articulo 48;
«objetivos de resoluciony»: los objetivos de resolucion mencionados en el articulo 21;

«autoridad competente»: una autoridad designada por un Estado miembro de
conformidad con el articulo 22 del Reglamento (UE) n.° 648/2012;

«plan de resolucién»: un plan de resolucion para una ECC elaborado de conformidad
con el articulo 13;

«accion de resoluciony: la decision de proceder a la resolucion de una ECC de
conformidad con el articulo 22, la aplicacion de un instrumento de resolucion o el
ejercicio de una o varias competencias de resolucion;

«miembro compensador»: un miembro compensador segtin se define en el articulo 2,
punto 14, del Reglamento (UE) n.° 648/2012;

«empresa matriz»: una empresa matriz segun se define en el articulo 4, apartado 1,
punto 15, letra a), del Reglamento (UE) n.° 575/2013;

«ECC de un tercer pais»: una ECC cuya sede central estd establecida en un tercer
pais;
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13)

14)

15)

16)

17)

18)

19)

20)

21)

22)

23)

24)

25)

«acuerdo de compensacion reciproca»: un acuerdo en virtud del cual dos o mas
derechos u obligaciones exigibles entre una ECC objeto de resolucion y una
contraparte pueden compensarse mutuamente;

«infraestructura de los mercados financieros» (IMF): una entidad de contrapartida
central, un depositario central de valores, un registro de operaciones, un sistema de
pago u otro sistema definido y designado por un Estado miembro en virtud del
articulo 2, letra a), de la Directiva 98/26/CE;

«clientey: un cliente segin se define en el articulo 2, punto 15, del Reglamento (UE)
n.° 648/2012;

«ECC vinculada»: una ECC con la que se ha celebrado un acuerdo de
interoperabilidad en virtud del titulo V del Reglamento (UE) n.® 648/2012;

«participantes compensadores»: los miembros compensadores y clientes;

«plan de recuperacion»: un plan de recuperacion elaborado y mantenido por una
ECC de conformidad con el articulo 9;

«consejox: el consejo de administracion o de supervision, o ambos, establecidos con
arreglo al Derecho de sociedades nacional, de conformidad con el articulo 27,
apartado 2, del Reglamento (UE) n.° 648/2012;

«colegion: el colegio a que se refiere el articulo 18, apartado 1, del Reglamento (UE)
n.° 648/2012;

«capital»: el capital suscrito en el sentido del articulo 22 de la Directiva 86/635/CEE
del Consejo”, incluidos los instrumentos de propiedad, en la medida en que se haya
desembolsado, mas las correspondientes cuentas de primas de emision, absorba
plenamente las pérdidas en situaciones de empresa en funcionamiento y, en caso de
quiebra o liquidacion, tenga menor prelacion que todos los demas créditos;

«prelacion de las garantias en caso de incumplimiento»: la prelacion de las garantias
en caso de incumplimiento de conformidad con el articulo 45 del Reglamento (UE)
n.° 648/2012;

«funciones esenciales»: las actividades, los servicios o las operaciones prestados a
terceros externos a la ECC cuyo cese podria perturbar servicios esenciales para la
economia real o la estabilidad financiera en uno o varios Estados miembros, debido
al tamafio, la cuota de mercado, las conexiones internas o externas, la complejidad o
las actividades transfronterizas de una ECC o grupo, atendiendo especialmente a la
sustituibilidad de dichas actividades, servicios u operaciones;

«grupo»: una empresa matriz y sus filiales;

«IMF vinculada»: una ECC vinculada u otra IMF con la que la ECC tenga acuerdos
contractuales;

25

ES

Directiva 86/635/CEE del Consejo, de 8 de diciembre de 1986, relativa a las cuentas anuales y a las
cuentas consolidadas de los bancos y otras entidades financieras (DO L 372 de 31.12.1986, p. 1).
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26)

27)

28)

29)

30)

31)

32)

33)

34)

35)

«ayuda financiera publica extraordinaria»: las ayudas de Estado en el sentido del
articulo 107, apartado 1, del TFUE, o cualquier otra ayuda financiera publica a escala
supranacional que, si se prestara a nivel nacional, constituiria ayuda estatal,
proporcionada con el fin de preservar o restablecer la viabilidad, la liquidez o la
solvencia de una ECC o de un grupo del que forme parte la ECC de que se trate;

«contratos financieros»: los contratos y acuerdos segin se definen en el articulo 2,
apartado 1, punto100, de la Directiva 2014/59/UE;

«procedimiento de insolvencia ordinario»: un procedimiento de insolvencia colectivo
que conlleva el desapoderamiento total o parcial de un deudor y el nombramiento de
un liquidador o un administrador, normalmente aplicable a las ECC en virtud del
Derecho nacional y especifico a tales entidades o aplicable en general a cualquier
persona fisica o juridica;

«instrumentos de propiedad»: las acciones, otros instrumentos que confieren
propiedad, los instrumentos que son convertibles en acciones o en otros instrumentos
de propiedad o que dan derecho a adquirir acciones u otros instrumentos de
propiedad, y los instrumentos que representan intereses en acciones u otros
instrumentos de propiedad;

«autoridad macroprudencial nacional designada»: la autoridad a la que se ha
encomendado la direcciéon de la politica macroprudencial a que se refiere la
Recomendacion Bl de la Junta Europea de Riesgo Sistémico (JERS), de 22 de
diciembre de 2011, sobre el mandato macroprudencial de las autoridades nacionales
(JERS/2011/3);

«fondo de garantia frente a incumplimientos»: un fondo de garantia frente a
incumplimientos mantenido por una ECC de conformidad con el articulo 42 del
Reglamento (UE) n.° 648/2012;

«recursos prefinanciados»: los recursos en manos de la persona juridica de que se
trate y de los que esta pueda disponer libremente;

«alta direcciony»: la persona o personas que efectivamente dirigen las actividades de
la ECC y el miembro o miembros ejecutivos del consejo;

«registro de operaciones»: un registro de operaciones segun se define en el articulo 2,
punto 2, del Reglamento (UE) n.° 648/2012 o en el articulo 3, punto 1, del
Reglamento (UE) 2015/2365 del Parlamento Europeo y del Consejo”’;

«marco de ayudas de Estado de la Union»: el marco establecido por los articulos 107,
108 y 109 del Tratado de Funcionamiento de la Union Europea (TFUE) y los
reglamentos y todos los actos de la Union, incluidos directrices, comunicaciones y
anuncios, desarrollados o adoptados conforme al articulo 108, apartado 4, o al
articulo 109 del TFUE;

26
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Reglamento (UE) 2015/2365 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 25 de noviembre de 2015,
sobre transparencia de las operaciones de financiacion de valores y de reutilizacion y por el que se
modifica el Reglamento (UE) n.° 648/2012 (DO L 337 de 23.12.2015, p. 1).
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36)

37)

38)

39)

40)

41)

42)

43)

44)

«instrumentos de deuda»: las obligaciones y bonos y otras formas de deuda
transferible no garantizada, los instrumentos que crean o reconocen una deuda y los
instrumentos que dan derecho a adquirir instrumentos de deuda;

«solicitud de fondos en el marco de una resolucion»: una solicitud de recursos
dinerarios a los miembros compensadores de la ECC, adicionales a los recursos
prefinanciados, basada en las competencias estatutarias otorgadas a una autoridad de
resolucion de conformidad con el articulo 31;

«solicitud de fondos»: una solicitud de recursos dinerarios a los miembros
compensadores de la ECC, adicionales a los recursos prefinanciados, basada en
acuerdos contractuales establecidos en las normas de funcionamiento de la ECC;

«competencias de transmision»: las competencias especificadas en el articulo 48,
apartado 1, letras ¢) o d), para transmitir acciones, otros instrumentos de propiedad,
instrumentos de deuda, activos, derechos, obligaciones o pasivos, o cualquier
combinacion de estos, de una ECC objeto de resolucion a un destinatario;

«derivado»: un derivado segun se define en el articulo 2, punto 5, del Reglamento
(UE) n.° 648/2012;

«acuerdo de neteo»: un acuerdo en virtud del cual una serie de derechos u
obligaciones pueden convertirse en una deuda unica neta; quedan incluidos aqui los
acuerdos de liquidacién por compensacion exigible anticipadamente, en los cuales, si
se produce un supuesto de ejecucion (independientemente de coémo o donde se
defina), se adelanta el vencimiento de las obligaciones de las partes de modo que
sean inmediatamente exigibles o se extingan, convirtiéndose o quedando sustituidas
las obligaciones en ambos casos por una unica deuda neta, incluidas las «clausulas de
liquidacién por compensacion exigibles anticipadamente» definidas en el articulo 2,
apartado 1, letra n), inciso i), de la Directiva 2002/47/CE del Parlamento Europeo y
del Consejo®’ y la «compensacion» tal como se define en el articulo 2, letra k), de la
Directiva 98/26/CE;

«medida de prevencion de crisisy: el ejercicio de competencias para exigir a una
ECC que adopte medidas para corregir las deficiencias de su plan de recuperacion en
virtud del articulo 10, apartados 8 y 9, el ejercicio de competencias para reducir o
eliminar los obstaculos a la resolubilidad en virtud del articulo 17, o la aplicacion de
una medida de intervencion temprana en virtud del articulo 19;

«derecho de extinciony»: el derecho a extinguir un contrato, el derecho a anticipar el
vencimiento, liquidar o netear obligaciones o cualquier otra disposicion similar que
suspenda, modifique o extinga una obligacion de una parte en el contrato, o una
disposicién que impida que nazca una obligacion derivada del contrato que, de otro
modo, habria nacido;

«acuerdo de garantia financiera con cambio de titularidad»: un acuerdo de garantia
financiera con cambio de titularidad segtin se define en el articulo 2, apartado 1, letra
b), de la Directiva 2002/47/CE,;

27

Directiva 2002/47/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 6 de junio de 2002, sobre acuerdos de
garantia financiera (DO L 168 de 27.6.2002, p. 43).
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45)

46)

47)

48)

«bono u obligaciéon garantizados» un instrumento de los contemplados en el articulo
52, apartado 4, de la Directiva 2009/65/CE del Parlamento Europeo y del Consejo™;

«procedimiento de resolucion de un tercer pais»: una accion en virtud de la
normativa de un tercer pais encaminada a gestionar la inviabilidad de una ECC de un
tercer pais y comparable, en cuanto a sus objetivos y resultados previstos, a las
acciones de resolucion en virtud del presente Reglamento;

«autoridades nacionales pertinentes»: las autoridades de resolucion, las autoridades
competentes o los ministerios competentes designados de conformidad con el
presente Reglamento o con arreglo al articulo 3 de la Directiva 2014/59/UE u otras
autoridades de los Estados miembros con competencias en relacion con los activos,
derechos, obligaciones o pasivos de las ECC de terceros paises que presten servicios
de compensacion en su jurisdiccion;

«autoridad pertinente de un tercer pais»: la autoridad de un tercer pais responsable de
desempefiar funciones comparables a las de las autoridades de resolucion o las
autoridades competentes de conformidad con el presente Reglamento.

28

Directiva 2009/65/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 13 de julio de 2009, por la que se
coordinan las disposiciones legales, reglamentarias y administrativas sobre determinados organismos de
inversion colectiva en valores mobiliarios (OICVM) (DO L 302 de 17.11.2009, p. 32).
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TITULO 11

AUTORIDADES, COLEGIO DE AUTORIDADES DE

RESOLUCION Y PROCEDIMIENTOS

SECCION I

AUTORIDADES DE RESOLUCION, COLEGIOS DE AUTORIDADES DE RESOLUCION Y

ES

PARTICIPACION DE LAS AUTORIDADES EUROPEAS DE SUPERVISION

Articulo 3
Designacion de las autoridades de resolucion y los ministerios competentes

Cada Estado miembro designard una o varias autoridades de resolucion facultadas
para usar los instrumentos de resolucion y ejercer las competencias de resolucion tal
como se establece en el presente Reglamento.

Las autoridades de resolucidon seran los bancos centrales nacionales, los ministerios
competentes, las autoridades administrativas publicas u otras autoridades a las que se
hayan encomendado potestades de administracion publica.

Las autoridades de resolucion deberan tener la pericia, los recursos y la capacidad
operativa necesarios para aplicar las medidas de resolucion y ejercer sus
competencias con la celeridad y la flexibilidad necesarias para lograr los objetivos de
resolucion.

Cuando se encomienden otras funciones a una autoridad de resolucidon designada de
conformidad con el apartado 1, el Estado miembro en cuestion debera garantizar la
independencia operativa de dicha autoridad de resolucion y adoptar todas las
medidas necesarias para evitar conflictos de intereses entre las funciones
encomendadas a la autoridad de resolucion de conformidad con el presente
Reglamento y todas las demas funciones encomendadas a dicha autoridad.

El personal asignado al desempeio de las funciones encomendadas a la autoridad de
resolucion con arreglo al presente Reglamento estara estructuralmente separado del
personal asignado al desempefio de las demds funciones de dicha autoridad y
sometido a lineas jerarquicas separadas.

La autoridad de resolucién adoptara y hard publicas las normas internas que
garanticen la separacion estructural mencionada en el parrafo primero, incluidas las
normas relativas al secreto profesional y al intercambio de informaciéon entre los
diferentes ambitos funcionales.

Cada Estado miembro designard un solo ministerio responsable del ejercicio de las
funciones encomendadas al ministerio competente con arreglo al presente
Reglamento.

Cuando la autoridad de resolucion de un Estado miembro no sea el ministerio
competente, la autoridad de resoluciéon deberd informar a dicho ministerio
competente de las decisiones adoptadas con arreglo al presente Reglamento.
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10.

Cuando las decisiones a que se refiere el apartado 6 tengan una incidencia fiscal
directa o implicaciones sistémicas, la autoridad de resolucion deberd recabar la
aprobacion del ministerio competente antes de su aplicaciébn, a menos que se
disponga otra cosa en la legislacion nacional.

Los Estados miembros notificardn a la Comisién y a la Autoridad Europea de
Valores y Mercados (AEVM) las autoridades de resolucion designadas con arreglo al
apartado 1.

Cuando un Estado miembro designe mds de una autoridad de resoluciéon de
conformidad con el apartado 1, la notificacion a que se refiere el apartado 8 debera
incluir los elementos siguientes:

a) lasrazones que justifiquen la designacion multiple;
b) el reparto de funciones y responsabilidades entre dichas autoridades;
c) laforma en que se garantiza la coordinacion entre ellas;

d) la autoridad de resolucion designada como autoridad de contacto a efectos de
cooperacion y coordinacion con las autoridades pertinentes de otros Estados
miembros.

La AEVM publicara una lista de las autoridades de resolucion y las autoridades de
contacto notificadas de conformidad con el apartado 8.

Articulo 4
Colegios de autoridades de resolucion

La autoridad de resolucion instituird, gestionara y presidira un colegio de autoridades
de resolucioén que desempeniard los cometidos contemplados en los articulos 13, 16 y
17 y garantizaré la cooperacion y la coordinacion con las autoridades de resolucion
de terceros paises.

Los colegios de autoridades de resolucidon constituiran un marco para que las
autoridades de resolucion y otras autoridades pertinentes desempefien los cometidos
siguientes:

a) el intercambio de informacion pertinente para el desarrollo de planes de
resolucion, para la aplicacion de medidas de preparacion y prevencion y para la
resolucion;

b) el desarrollo de planes de resolucion con arreglo al articulo 13;
c) laevaluacion de la resolubilidad de ECC con arreglo al articulo 16;

d) la identificacion, la consideracion y la eliminacion de los obstaculos a la
resolubilidad de ECC con arreglo al articulo 17,

e) la coordinacion de la comunicacion publica de estrategias y regimenes de
resolucion.
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Seran miembros del colegio de autoridades de resolucion las siguientes autoridades:
a) la autoridad de resolucion de la ECC;
b) la autoridad competente de la ECC;

c) las autoridades competentes y las autoridades de resolucion de los miembros
compensadores a que se refiere el articulo 18, apartado 2, letra c), del
Reglamento (UE) n.° 648/2012;

d) las autoridades competentes a que se refiere el articulo 18, apartado 2, letra d),
del Reglamento (UE) n.° 648/2012;

e) las autoridades competentes y las autoridades de resolucion de ECC a que se
refiere el articulo 18, apartado 2, letra ¢), del Reglamento (UE) n.° 648/2012;

f)  las autoridades competentes a que se refiere el articulo 18, apartado 2, letra f),
del Reglamento (UE) n.° 648/2012;

g) los miembros del SEBC a que se refiere el articulo 18, apartado 2, letra g), del
Reglamento (UE) n.° 648/2012;

h) los bancos centrales a que se refiere el articulo 18, apartado 2, letra h), del
Reglamento (UE) n.° 648/2012;

1) la autoridad competente de la empresa matriz, en caso de que se aplique el
articulo 8, apartado 4;

j) el ministerio competente, cuando la autoridad de resolucion a que se refiere la
letra a) no sea el ministerio competente;

k) laAEVM;
1) la Autoridad Bancaria Europea (ABE).

La AEVM y la ABE no dispondran de derecho de voto en los colegios de autoridades
de resolucion.

Las autoridades competentes y las autoridades de resolucion de los miembros
compensadores establecidos en terceros paises y las autoridades competentes y las
autoridades de resolucion de ECC de terceros paises con los que la ECC haya
celebrado acuerdos de interoperabilidad podréan ser invitadas a participar en el
colegio de autoridades de resolucion en calidad de observadores. Su asistencia estara
condicionada a que dichas autoridades se encuentren sujetas a requisitos de
confidencialidad equivalentes, en opinion del presidente del colegio, a los previstos
en el articulo 71.

La participacion de autoridades de terceros paises en el colegio de autoridades de
resolucidn se limitard al debate de las cuestiones de ejecucion transfronteriza, entre
las que se incluyen las siguientes:

a) la ejecucion efectiva y coordinada de las acciones de resolucion, en particular
de conformidad con los articulos 53 y 75;
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b)

d)

e)

la identificacion y la eliminacion de los posibles obstaculos a una acciéon de
resolucion efectiva que pudieran derivar de divergencias entre las leyes en
materia de garantia real, acuerdos de neteo y de compensacion reciproca y las
diferentes competencias o estrategias de recuperacion y resolucion;

la determinacidon y la coordinacion de la posible necesidad de establecer
nuevos requisitos de licencia, autorizacién y reconocimiento, teniendo en
cuenta la necesidad de que las acciones de resolucion se lleven a cabo de forma
oportuna;

la posible suspension de las obligaciones de compensacion para las categorias
de activos pertinentes afectados por la resolucion de la ECC de conformidad
con el articulo 6 bis del Reglamento (UE) n.° 648/2012 o con cualquier
disposicion equivalente en virtud del Derecho nacional del tercer pais de que se
trate;

la posible influencia de los diferentes husos horarios en las horas de cierre de
los mercados en lo que respecta al fin de la negociacion.

El presidente del colegio de autoridades de resolucion asumird los siguientes
cometidos:

a)

b)

d)

g)

establecer disposiciones y procedimientos escritos relativos al funcionamiento
del colegio de autoridades de resolucion, después de consultar a los demas
miembros del colegio de resolucion;

coordinar todas las actividades del colegio de autoridades de resolucion;

convocar y presidir todas las reuniones del colegio de autoridades de
resolucion;

mantener a todos los miembros del colegio de autoridades de resolucion
plenamente informados, por anticipado, de la organizacion de las reuniones, de
las principales cuestiones que se vayan a tratar y de los puntos que se vayan a
examinar;

decidir si se invita a las autoridades de terceros paises a asistir a reuniones
concretas del colegio de autoridades de resolucion, y, en caso afirmativo, a
cuales de ellas, de conformidad con el apartado 4;

coordinar el intercambio oportuno de toda la informacion pertinente entre los
miembros del colegio de autoridades de resolucion;

mantener a todos los miembros del colegio de autoridades de resolucion
puntualmente informados de las decisiones y conclusiones de dichas reuniones.

A fin de garantizar el funcionamiento consecuente y coherente de los colegios de
autoridades de resolucion en toda la Union, la AEVM elaboraré proyectos de normas
técnicas de regulacion para especificar el contenido de las disposiciones y
procedimientos escritos relativos al funcionamiento de los colegios de autoridades de
resolucion a que se refiere el apartado 1.
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Para la elaboracion de las normas técnicas de regulacion a que se refiere el parrafo
primero, la AEVM tendra en cuenta las disposiciones pertinentes del Reglamento
Delegado (UE) n.° 876/2013%, y de la seccion 1 del capitulo 6 del Reglamento
Delegado (UE) —/2016 de la Comision, que completa la Directiva 2014/59/UE en lo
relativo a las normas técnicas de regulacion adoptadas en virtud del articulo 88,
apartado 7, de la Directiva 2014/59/UE™.

La AEVM presentarda a la Comision estos proyectos de normas técnicas de
regulacion a mas tardar el [OP: insértese la fecha, correspondiente a doce meses
después de la fecha de entrada en vigor del presente Reglamento].

Se delega en la Comision la facultad para adoptar las normas técnicas de regulacion a
que se refiere el apartado 6, de conformidad con el procedimiento establecido en los
articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n.° 1095/2010.

Articulo 5
Comite de resolucion de la AEVM

La AEVM creard un comité de resolucion de conformidad con el articulo 41 del
Reglamento (UE) n.° 1095/2010 para preparar las decisiones encomendadas a la
AEVM por el presente Reglamento, a excepcion de las decisiones que deban
adoptarse de conformidad con el articulo 12 de dicho Reglamento.

El comité de resolucion promovera la elaboracion y coordinacion de los planes de
resolucion y desarrollard métodos para la resolucion de ECC en vias de inviabilidad.

El comité de resolucion estard compuesto por las autoridades designadas de
conformidad con el articulo 3, apartado 1, del presente Reglamento.

Las autoridades a que se refiere el articulo 4, apartado 2, incisos i) y iv), del
Reglamento (UE) n.°1093/2010 seran invitadas a participar en el comité de
resolucién en calidad de observadores.

A efectos del presente Reglamento, la AEVM cooperara con la Autoridad Europea
de Seguros y Pensiones de Jubilacion (AESPJ) y con la ABE en el marco del Comité
Mixto de las Autoridades Europeas de Supervision, creado con arreglo al articulo 54
del Reglamento (UE) n.° 1093/2010, el articulo 54 del Reglamento (UE) n.°
1094/2010 y el articulo 54 del Reglamento (UE) n.° 1095/2010.

29

30

Reglamento Delegado (UE) n.° 876/2013 de la Comision, de 28 de mayo de 2013, por el que se
completa el Reglamento (UE) n.° 648/2012 del Parlamento Europeo y del Consejo, en lo que se refiere
a las normas técnicas de regulacion relativas a los colegios de entidades de contrapartida central (DO L
244 de 13.9.2013, p. 19)

Reglamento Delegado (UE) ... de la Comision, de 23 de marzo de 2016, que completa la Directiva
2014/59/UE del Parlamento Europeo y del Consejo en lo relativo a las normas técnicas de regulacion
que especifican el contenido de los planes de reestructuracion, los planes de resolucion y los planes de
resolucion de grupos, los criterios minimos que la autoridad competente debe evaluar en lo que respecta
a los planes de reestructuracion y planes de reestructuracion de grupos, las condiciones para la ayuda
financiera de grupo, los requisitos relativos a los valoradores independientes, el reconocimiento
contractual de las competencias de amortizacion y de conversion, el procedimiento en relacion con los
requisitos de notificacion y el anuncio de suspension y el contenido de los mismos, y el funcionamiento
operativo de los colegios de autoridades de resolucion C(2016) 1691 final [Nota a la Oficina de
Publicaciones: introducir el numero del Reglamento Delegado].
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4. A efectos del presente Reglamento, la AEVM garantizara la separacion estructural
entre el comité de resolucion y las demas funciones a que se refiere el Reglamento
(UE) n.° 1095/2010.

Articulo 6
Cooperacion entre autoridades

1. Las autoridades competentes y las autoridades de resolucion cooperaran
estrechamente en la preparacion, planificacion y aplicacion de las decisiones de
resolucion.

2. Las autoridades competentes y las autoridades de resolucién cooperaran con la

AEVM a efectos del presente Reglamento de conformidad con el Reglamento (UE)
n.° 1095/2010.

Las autoridades competentes y las autoridades de resolucion facilitaran a la AEVM,
sin demora, toda la informacion necesaria para cumplir sus obligaciones de
conformidad con el articulo 35 del Reglamento (UE) n.° 1095/2010.

SECCION 11
TOMA DE DECISIONES Y PROCEDIMIENTOS

Articulo 7
Principios generales relativos a la toma de decisiones

Las autoridades competentes, las autoridades de resolucion y la AEVM, a la hora de tomar
decisiones y emprender acciones con arreglo al presente Reglamento, tendran en cuenta todos
los principios siguientes:

a) que se asegure la proporcionalidad de cualquier decision o accidén en relacion
con una ECC concreta, teniendo en cuenta al menos los siguientes factores:

1)  la forma juridica de la ECC;

i1)  la naturaleza, el tamafio y la complejidad de la actividad de la ECC;
ii1) la estructura de los miembros compensadores de la ECC;

iv) la estructura accionarial de la ECC;

v) la interconexion de la ECC con otras infraestructuras de los
mercados financieros, otras entidades financieras y el sistema
financiero en general;

vi) las consecuencias reales o potenciales de las infracciones a que se
refiere el articulo 19, apartado 1, y el articulo 22, apartado 2;

b) que se respeten los imperativos de eficacia de la toma de decisiones y del
mantenimiento de los costes en el nivel mas bajo posible al emprender una
intervencidn temprana o una accion de resolucion;
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2

h)

3

k)

D

que las decisiones se tomen y las acciones se emprendan de forma oportuna y
con la debida urgencia, cuando sea necesario;

que las autoridades de resolucion, las autoridades competentes y otras
autoridades cooperen entre si a fin de asegurar la coordinacion y la eficacia a la
hora de tomar decisiones y emprender acciones;

que las funciones y responsabilidades de las autoridades pertinentes estén
claramente definidas en cada Estado miembro;

que se tengan debidamente en cuenta los intereses de los Estados miembros en
los que preste servicios la ECC y en los que estén establecidos sus miembros
compensadores, sus clientes y cualquier ECC vinculada, y, en particular, los
efectos de toda decision, accion u omision en la estabilidad financiera o los
recursos presupuestarios de esos Estados miembros y de la Unién en su
conjunto;

que se tengan debidamente en cuenta los objetivos de lograr un equilibrio entre
los intereses de los distintos participantes compensadores, acreedores afectados
y titulares afectados en los Estados miembros implicados y de evitar causar
perjuicios injustos o proteger indebidamente los intereses de agentes
particulares en algunos Estados miembros, incluido el objetivo de evitar un
reparto injusto de las cargas entre los Estados miembros;

que toda obligacion, en virtud del presente Reglamento, de consultar a una
autoridad antes de tomar una decisiéon o de emprender una accion implique
como minimo la obligacion de consultar sobre aquellos elementos de la
decision o accion propuesta que tengan o puedan tener:

1)  un efecto sobre los miembros compensadores, los clientes o las
IMF vinculadas;

11)  una repercusion en la estabilidad financiera del Estado miembro en
que estén establecidos o situados los miembros compensadores, los
clientes o las IMF vinculadas;

que se cumplan los planes de resolucion a que se refiere el articulo 13, salvo
que sea necesario desviarse de dichos planes para alcanzar mejor los objetivos
de resolucion;

que se garantice la transparencia siempre que una decision o accioén propuestas
pueda tener implicaciones en la estabilidad financiera o los recursos
presupuestarios de cualquier Estado miembro pertinente;

que se coordinen y cooperen lo mas estrechamente posible, también con el
objetivo de reducir el coste general de la resolucion;

que se reduzcan los efectos econdmicos y sociales negativos de cualquier
decision en todos los Estados miembros y terceros paises en los que la ECC
preste servicios, incluidos las repercusiones negativas en la estabilidad
financiera.
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Articulo 8
Intercambio de informacion

Las autoridades de resolucion y las autoridades competentes se facilitaran
mutuamente, previa solicitud, toda la informacién pertinente para el ejercicio de sus
funciones en virtud del presente Reglamento.

Las autoridades de resolucion solo podran divulgar la informacion confidencial
facilitada por la autoridad de un tercer pais cuando esta haya dado su consentimiento
previo.

Las autoridades de resolucion facilitardn al ministerio competente toda la

informacion relacionada con las decisiones o medidas que requieran notificacion,
consulta o consentimiento de dicho ministerio.
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TITULO III
PREPARACION

CAPITULOI
Planificacion de la recuperacion y la resolucion

SECCION 1
PLANIFICACION DE LA RECUPERACION

Articulo 9
Planes de recuperacion

Las ECC elaborardn y mantendran un plan de recuperacion en el que se estableceran
las medidas que vayan a adoptarse para restablecer su posicion financiera a raiz de
un deterioro importante de su situacion financiera o del riesgo de incumplimiento de
sus requisitos prudenciales en virtud del Reglamento (UE) n.° 648/2012.

El plan de recuperacion incluira un marco de indicadores que determine las
circunstancias en las que se adoptardn las medidas que figuran en el plan de
recuperacion. Los indicadores podran ser de cardcter cualitativo o cuantitativo en
relacion con la posicion financiera de la ECC.

Las ECC estableceran mecanismos adecuados para la monitorizacion regular de los
indicadores.

No se podra impedir a las ECC adoptar cualquiera de las decisiones que se indican a
continuacion, siempre que estén debidamente justificadas:

a) adoptar las medidas previstas en su plan de recuperacion pese a que no se
hayan cumplido los indicadores pertinentes;

b)  abstenerse de adoptar las medidas previstas en su plan de recuperacion pese a
que se hayan cumplido los indicadores pertinentes.

Cualquier decision adoptada con arreglo al apartado 3 y su justificacion se
notificaran sin demora a la autoridad competente. Cuando una ECC tenga intencién
de activar su plan de recuperacion, deberd informar a la autoridad competente de la
naturaleza y la magnitud de los problemas detectados, exponiendo todas las
circunstancias pertinentes e indicando las medidas de recuperacion o de otro tipo que
piense tomar para hacer frente a la situacion.

Cuando la autoridad competente considere que una medida de recuperacion que la
ECC piense adoptar puede tener consecuencias adversas significativas para el
sistema financiero, podra exigirle que se abstenga de adoptarla.

La autoridad competente informard sin demora a la autoridad de resolucion de
cualquier notificacion recibida de conformidad con el apartado 4, parrafo primero,
asi como de las instrucciones subsiguientes que formule de conformidad con el
apartado 4, parrafo segundo.
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Las ECC actualizaran sus planes de recuperacion al menos una vez al afio y después
de todo cambio en su estructura legal u organizativa o su situaciéon empresarial o
financiera que pudiera afectar significativamente a dichos planes o que requiera
cambios en los mismos. Las autoridades competentes podran exigir a las ECC que
actualicen sus planes de recuperacion con mayor frecuencia.

Los planes de recuperacion se elaboraran de conformidad con la seccion A del
anexo. Las autoridades competentes podran exigir a las ECC que incluyan
informacion adicional en sus planes de recuperacion.

El consejo de la ECC, teniendo en cuenta el asesoramiento del comité de riesgos de
conformidad con el articulo 28, apartado 3, del Reglamento (UE) n.° 648/2012,
evaluara y aprobard el plan de recuperacion antes de presentarlo a la autoridad
competente.

Los planes de recuperacion se consideraran parte de las normas de funcionamiento
de las ECC, y estas velaran por que las medidas establecidas en ellos sean ejecutables
en todo momento.

Articulo 10
Evaluacion de los planes de recuperacion

Las ECC o, en los casos en que sea aplicable el articulo 11, sus empresas matrices
presentaran sus planes de recuperacion a la autoridad competente para su aprobacion.

La autoridad competente transmitird todos los planes al colegio y a la autoridad de
resolucion sin demora injustificada.

En el plazo de seis meses a contar desde la presentaciéon de cada plan, y en
coordinacion con el colegio de conformidad con el procedimiento establecido en el
articulo 12, la autoridad competente revisara el plan de recuperacion y evaluard en
qué medida satisface los requisitos establecidos en el articulo 9.

Al evaluar el plan de recuperacion, la autoridad competente tomara en consideracion
la estructura de capital de la ECC, su prelacion de garantias en caso de
incumplimiento, el nivel de complejidad de su estructura organizativa y su perfil de
riesgo, y el impacto que tendria la aplicacion del plan de recuperacion en los
miembros compensadores, sus clientes, los mercados financieros a los que presta
servicios la ECC y el sistema financiero en su conjunto.

La autoridad de resolucion examinara el plan de recuperacion a fin de determinar las
medidas que pudieran afectar negativamente a la resolubilidad de la ECC. La
autoridad de resolucion podré formular recomendaciones a la autoridad competente
en relacion con esas cuestiones.

En caso de que la autoridad competente decidiera no actuar en respuesta a las

recomendaciones de la autoridad de resolucion de conformidad con el apartado 4,
debera motivar dicha decision en su totalidad ante dicha autoridad de resolucion.
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10.

En caso de que la autoridad competente esté de acuerdo con las recomendaciones de
la autoridad de resolucion o considere que el plan de recuperacion adolece de
cualesquiera otras deficiencias importantes o que existen obstaculos importantes para
su aplicacion, lo notificard a la ECC o a su empresa matriz y dard a la ECC la
oportunidad de presentar observaciones.

La autoridad competente, teniendo en cuenta las observaciones de la ECC, podra
exigir a esta o a la empresa matriz que presenten, en un plazo de dos meses,
prorrogable un mes con la aprobacion de la autoridad competente, un plan revisado
que acredite la forma en que se han abordado estas deficiencias u obstaculos. El plan
revisado se evaluara de conformidad con el apartado 2, parrafo segundo.

Si la autoridad competente considera que las deficiencias y obstaculos no se han
solventado adecuadamente en el plan revisado, o si la ECC o la empresa matriz no
han presentado un plan revisado, la autoridad competente exigirda a la ECC o a la
empresa matriz que introduzcan modificaciones especificas en el plan.

En caso de que no se puedan solventar las deficiencias u obstaculos adecuadamente
mediante cambios especificos del plan, la autoridad competente exigird a la ECC o a
la empresa matriz que determinen, dentro de un plazo razonable, los cambios que
deban introducirse en sus actividades para solventar las deficiencias u obstaculos a la
aplicacion del plan de recuperacion.

En caso de que la ECC o la empresa matriz no indiquen dichos cambios dentro del
plazo fijado por la autoridad competente, o en caso de que la autoridad competente
considere que las acciones propuestas no abordan adecuadamente las deficiencias u
obstaculos a la aplicacion del plan de recuperacion, la autoridad competente pedira a
la ECC o a la empresa matriz que adopten cualquiera de las medidas que se describen
a continuacion, teniendo en cuenta la gravedad de las deficiencias y obstaculos y el
efecto de las medidas en la actividad de la ECC:

a)  reducir el perfil de riesgo de la ECC;

b)  mejorar la capacidad de la ECC para ser recapitalizada de forma oportuna a fin
de cumplir sus requisitos prudenciales;

c) revisar la estrategia y la estructura de la ECC;

d) introducir cambios en la prelacion de las garantias en caso de incumplimiento y
medidas de recuperacion y otros mecanismos de asignacion de pérdidas con el
fin de mejorar la resolubilidad y la resiliencia de las funciones esenciales;

e) introducir cambios en la estructura de gobernanza de la ECC.

La peticion a que se refiere el parrafo segundo del apartado 9 debera estar motivada y
se notificard por escrito a la ECC.

Articulo 11

Planes de recuperacion para las ECC que forman parte de un grupo

En caso de que la empresa matriz del grupo del que forme parte la ECC sea una
entidad de las definidas en el articulo 2, apartado 1, punto 23, de la Directiva
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2014/59/UE, o una sociedad contemplada en su articulo 1, apartado 1, letras c) o d),
la autoridad competente a que se refiere su articulo 2, apartado 1, punto 21, debera
exigir a la empresa matriz que presente un plan de recuperacion del grupo de
conformidad con lo dispuesto en dicha Directiva. La autoridad competente presentara
el plan de recuperacion del grupo a la autoridad competente de la ECC.

En caso de que la empresa matriz del grupo del que forme parte la ECC no sea una
entidad contemplada en el parrafo primero y cuando resulte apropiado para cumplir
los criterios de la seccion A del anexo, las autoridades competentes podran, previa
consulta al colegio y de conformidad con el procedimiento establecido en el articulo
10 del presente Reglamento, exigir a la empresa matriz que presente un plan de
recuperacion de la ECC como parte del plan de recuperacion del grupo. La solicitud
estara motivada y se notificara por escrito a la ECC y a su empresa matriz.

2. Si la empresa matriz presenta el plan de recuperacion con arreglo a lo dispuesto en el
apartado 1, las disposiciones relativas a la recuperacion de la ECC constituirdn una
parte diferenciada del plan de recuperaciéon y deberan cumplir los requisitos
establecidos en el presente Reglamento, y la ECC no estard obligada a elaborar un
plan de recuperacion individual.

3. La autoridad competente de la ECC evaluard, de conformidad con el articulo 10, las
disposiciones relativas a la recuperacién de la ECC y, en su caso, consultara a la
autoridad competente del grupo.

Articulo 12
Procedimiento de coordinacion para los planes de recuperacion

1. El colegio debera alcanzar una decision conjunta sobre todas las cuestiones
siguientes:

a) larevision y la evaluacion del plan de recuperacion;
b) laaplicacion de las medidas mencionadas en el articulo 9, apartados 6, 7, 8 y 9;
c) si las empresas matrices deben elaborar un plan de recuperacion de

conformidad con el articulo 11, apartado 1.

2. El colegio deberd alcanzar una decision conjunta sobre las cuestiones a que se refieren
las letras a) y b) en el plazo de cuatro meses a partir de la fecha de transmision del
plan de recuperacion por parte de la autoridad competente.

El colegio debera alcanzar una decision conjunta sobre la cuestion a que se refiere la
letra ¢) en el plazo de cuatro meses a partir de la fecha en que la autoridad
competente decida solicitar a la empresa matriz que elabore un plan del grupo.

La AEVM podra, a instancias de las autoridades competentes que formen parte del
colegio, ayudar a dicho colegio a alcanzar una decisiéon conjunta, de conformidad
con el articulo 31, letra c), del Reglamento (UE) n.° 1095/2010.

3. Si, transcurridos cuatro meses desde la fecha de transmision del plan de
recuperacion, el colegio no hubiera alcanzado una decision conjunta sobre las
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cuestiones a que se refieren las letras a) y b) del apartado 1, la autoridad competente
de la ECC adoptara su propia decision.

La autoridad competente de la ECC adoptara la decisién a que se refiere el parrafo
primero teniendo en cuenta las opiniones de los demds miembros del colegio
expresadas a lo largo del periodo de cuatro meses. La autoridad competente de la
ECC notificara dicha decision por escrito a la ECC, a su empresa matriz, en su caso,
y a los demds miembros del colegio.

Cuando, a mas tardar al término de dicho plazo de cuatro meses, alguno de los
miembros del colegio hubiera sometido a la AEVM, de conformidad con el articulo 19
del Reglamento (UE) n.° 1095/2010, una cuestion en relacion con la evaluacion de los
planes de recuperacion y la aplicacion de las medidas adoptadas de conformidad con
el articulo 10, apartado 9, letras a), b) y d), del presente Reglamento, la autoridad
competente de la ECC deberd esperar la decision tomada por la AEVM de
conformidad con el articulo 19, apartado 3, del Reglamento (UE) n.° 1095/2010, y
decidird de conformidad con la decision de la AEVM.

El periodo de cuatro meses se considerard la fase de conciliacion en el sentido del
Reglamento (UE) n.° 1095/2010. La AEVM adoptara su decision en el plazo de un
mes a partir del momento en que se le haya sometido la cuestion. No se podra someter
la cuestion a la AEVM una vez finalizado el plazo de cuatro meses o después de que
se haya adoptado una decision conjunta. Si la AEVM no tomara una decision en el
plazo de un mes, se aplicara la decision de la autoridad competente de la ECC.

SECCION 2
PLANIFICACION DE LA RESOLUCION

Articulo 13
Planes de resolucion

La autoridad de resolucién, tras haber consultado a la autoridad competente y en
coordinacion con el colegio de autoridades de resolucion, elaborard un plan de
resolucion para cada ECC con arreglo al procedimiento establecido en el articulo 15.

El plan de resolucion dispondra las acciones de resolucion que la autoridad de
resolucion podria adoptar si la ECC cumple las condiciones de resolucion
contempladas en el articulo 22.

El plan de resolucion debera tener en cuenta, como minimo, lo siguiente:
a) lainviabilidad de la ECC debida a:
1. el incumplimiento de uno o varios de sus miembros;

il.  otras razones, entre ellas las pérdidas derivadas de sus actividades
de inversion o de problemas operativos;

iii.  la inestabilidad financiera general o factores que afecten a todo el
sistema;
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b) el efecto que la aplicacion del plan de resolucién tendria en los miembros
compensadores y sus clientes, en particular cuando sea probable que los
miembros compensadores sean objeto de medidas de recuperacion o acciones
de resolucion de conformidad con la Directiva 2014/59/UE, respecto de las
IMF vinculadas, los mercados financieros a los que preste servicios la ECC y el
sistema financiero en su conjunto;

c) la forma y las circunstancias en las que una ECC puede solicitar el uso de las
facilidades del banco central y la determinacion de los activos que pudieran
servir como garantias.

El plan de resolucion no presupondra ninguno de los siguientes elementos:
a)  ayudas financieras publicas extraordinarias;
b) ayudas en forma de provision urgente de liquidez del banco central;

c) ayuda en forma de provision de liquidez del banco central atendiendo a
criterios no convencionales en cuanto a garantias, vencimiento y tipos de
interés.

Las autoridades de resolucion revisaran los planes de resolucion y, cuando proceda,
los actualizaran al menos una vez al afio y, en cualquier caso, después de cualquier
cambio en la estructura juridica u organizativa de la ECC, sus actividades o su
situacion financiera o cualquier otro cambio que pudiera afectar significativamente a
la eficacia del plan.

Las ECC vy las autoridades competentes informaran sin demora a las autoridades de
resolucion de cualquier cambio de este tipo.

El plan de resolucion debera especificar las circunstancias y los diferentes escenarios
para utilizar los instrumentos de resolucion y ejercer las competencias de resolucion.
El plan de resolucion incluird, cuantificados siempre que proceda y sea posible, los
siguientes elementos:

a)  unresumen de los elementos fundamentales del plan;

b)  un resumen de los cambios mas importantes acaecidos en la ECC desde la
ultima actualizacion del plan de resolucion;

c) una demostracion de coémo las funciones esenciales de la ECC podrian
separarse juridica y econdémicamente de sus restantes funciones, en la medida
en que sea necesario para asegurar su continuidad en caso de inviabilidad de la
ECC;

d)  una estimacion del plazo de ejecucion de cada aspecto importante del plan;

e) una descripcion detallada de la evaluacion de la resolubilidad llevada a cabo
con arreglo al articulo 16;
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g)

h)

)

k)

D

m)

una descripcion de las medidas necesarias, de conformidad con el articulo 17,
para abordar o eliminar los obstaculos a la resolubilidad que se hayan detectado
en la evaluacion llevada a cabo con arreglo al articulo 16;

una descripcion de los procesos para determinar el valor y la posibilidad de
comercializacion de las funciones esenciales y los activos de la ECC;

una descripcion detallada de las disposiciones establecidas para asegurar que la
informacion requerida con arreglo al articulo 14 esté actualizada y a
disposicion de las autoridades encargadas de la resolucion en cualquier
momento;

una explicacion de la forma en que podrian financiarse las acciones de
resolucion sin presuponer los elementos mencionados en el apartado 4;

una descripcion detallada de las diferentes estrategias de resolucion que
podrian aplicarse en funcion de los diferentes escenarios posibles y de sus
plazos de tiempo relacionados;

una descripcion de las interdependencias esenciales entre la ECC y otros
participantes en el mercado;

una descripcion de las distintas opciones para garantizar:

1. el acceso a los sistemas de pago y compensacion y a otras
infraestructuras;

ii.  la liquidaciéon oportuna de las obligaciones para con los
participantes compensadores y las IFM vinculadas;

iii. el acceso de los participantes compensadores a las cuentas de
valores o efectivo establecidas por la ECC y a las garantias en
forma de efectivo o valores constituidas en favor de la ECC y
mantenidas por esta, adeudadas a dichos participantes;

iv. la continuidad de las operaciones de los vinculos entre la ECC y
otras IFM;

v. la portabilidad de las posiciones de los participantes
compensadores;

vi. el mantenimiento de las licencias, las autorizaciones, los
reconocimientos y las designaciones legales de una ECC necesarios
para continuar con el ejercicio de sus funciones esenciales,
incluidos su reconocimiento a efectos de la aplicacion de las
correspondientes normas sobre la firmeza de la liquidacion y la
participacion en otras IMF o los vinculos con ellas;

un analisis de las repercusiones del plan en los empleados de la ECC, incluidas
la evaluacion de los costes asociados y la descripcion de los procedimientos de
consulta al personal previstos durante el proceso de resolucion, teniendo en
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cuenta las normas y los sistemas nacionales para el didlogo con los
interlocutores sociales;

n) un plan de comunicacion con los medios de comunicaciéon y con el publico;

0) una descripcién de las operaciones y sistemas esenciales para mantener el
funcionamiento continuado de los procesos operativos de la ECC.

La informacion a que se refiere el apartado 6, letra a), se comunicara a la ECC de que
se trate. La ECC podra manifestar por escrito su opinion sobre el plan de resolucion a
la autoridad de resolucion. Dicha opinion se incluird en el plan.

7. Las autoridades de resolucion podran exigir a las ECC que les faciliten informacion
detallada de los contratos contemplados en el articulo 29 del Reglamento (UE)
n.° 648/2012 de los que sea parte. Las autoridades de resolucion podrén especificar
un plazo de presentacion de dicha informacion, asi como plazos diferentes para los
diferentes tipos de contratos.

8. La AEVM, previa consulta a la JERS y teniendo en cuenta las disposiciones
pertinentes del Reglamento Delegado (UE) —/2016 de la Comision, que completa la
Directiva 2014/59/UE en lo relativo a las normas técnicas de regulacion adoptadas en
virtud del articulo 10, apartado 9, de la Directiva 2014/59/UE, elaborara proyectos de
normas técnicas de regulacion que detallen los contenidos del plan de resolucion de
conformidad con el apartado 6.

La AEVM presentard a la Comision estos proyectos de normas técnicas de
regulacion a mas tardar el [OP: Insértese la fecha correspondiente a doce meses
después de la entrada en vigor del presente Reglamento].

Se delega en la Comision la facultad para adoptar las normas técnicas de regulacion a
que se refiere el parrafo primero con arreglo los articulos 10 a 14 del Reglamento
(UE) n.° 1095/2010.

Articulo 14
Obligacion de las ECC de cooperar y facilitar informacion

Las ECC cooperaran, en su caso, en la elaboracion de planes de resolucion y facilitaran a las
autoridades de resolucion, directamente o a través de la autoridad competente, toda la
informacion necesaria para elaborar y aplicar dichos planes, incluyendo la informacion y el
analisis especificados en la seccion B del anexo.

Las autoridades competentes facilitaran a las autoridades de resolucion toda la informacion
contemplada en el parrafo primero que ya esté a su disposicion.

Articulo 15
Procedimiento de coordinacion para los planes de resolucion

1. El colegio de autoridades de resolucion debera alcanzar una decision conjunta sobre
el plan de resolucion y cualquier cambio del mismo, en el plazo de cuatro meses a
partir de la fecha de transmision de dicho plan por parte de la autoridad de resolucion
segun lo indicado en el apartado 2.
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La autoridad de resoluciéon transmitira al colegio de autoridades de resolucion un
proyecto de plan de resolucion, la informacion facilitada de conformidad con el
articulo 14 y cualquier informacién adicional pertinente para el colegio de
autoridades de resolucion.

La autoridad de resolucion velara por que la AEVM reciba toda la informacion que
sea pertinente para su cometido de conformidad con el presente articulo.

La autoridad de resolucion podré decidir asociar a las autoridades de terceros paises
en la elaboracion y revision del plan de resolucion, siempre que cumplan los
requisitos de confidencialidad establecidos en el articulo 71 y procedan de
jurisdicciones en las que estén establecidas cualquiera de las entidades siguientes:

1. la empresa matriz de la ECC, en su caso;

ii.  los miembros compensadores importantes de la ECC;
ii. las filiales de la ECC, en su caso;

iv.  otros proveedores de servicios esenciales a la ECC.

La AEVM podra, a instancias de una autoridad de resolucion, ayudar al colegio de
autoridades de resolucion a alcanzar una decision conjunta, de conformidad con el
articulo 31, letra c¢), del Reglamento (UE) n.® 1095/2010.

Si, transcurridos cuatro meses desde la fecha de transmision del plan de resolucion,
el colegio no hubiera alcanzado una decision conjunta, la autoridad de resolucion
adoptaré su propia decision sobre el plan de resolucion. La autoridad de resolucion
adoptara su decision teniendo en cuenta las opiniones de los demas miembros del
colegio expresadas a lo largo del periodo de cuatro meses. La autoridad de resolucion
notificara por escrito la decision a la ECC, a su empresa matriz, en su caso, y a los
demas miembros del colegio.

Cuando, al término de dicho plazo de cuatro meses, alguno de los miembros del
colegio de autoridades de resolucidon hubiera sometido a la AEVM, de conformidad
con el articulo 19 del Reglamento (UE) n.° 1095/2010, una cuestion relacionada con
el plan de resolucién, la autoridad de resolucion de la ECC debera esperar a que la
AEVM adopte una decision de conformidad con el articulo 19, apartado 3, de dicho
Reglamento, y adoptara su decision de conformidad con la decision de la AEVM.

El periodo de cuatro meses se considerara la fase de conciliacion en el sentido del
Reglamento (UE) n.° 1095/2010. La AEVM adoptaré su decision en el plazo de un
mes a partir del momento en que se le haya sometido la cuestion. No se podra
someter la cuestion a la AEVM una vez finalizado el plazo de cuatro meses o
después de que se haya adoptado una decision conjunta. Si la AEVM no tomara una
decision en el plazo de un mes, se aplicara la decision de la autoridad de resolucion.

Cuando se adopte una decision conjunta de conformidad con el apartado 1 y una
autoridad de resolucion considere, en virtud del apartado 6, que el objeto del
desacuerdo incide en las competencias presupuestarias de su Estado miembro, la
autoridad de resolucion de la ECC debera proceder a la reevaluacion del plan de
resolucion.
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CAPITULO 11
Resolubilidad

Articulo 16
Evaluacion de la resolubilidad

La autoridad de resolucién, en cooperaciéon con el colegio de autoridades de
resolucion, de conformidad con el articulo 17, evaluara en qué medida puede
procederse a la resolucion de una ECC sin que se presuponga la intervencion de
alguno de los siguientes elementos:

a)  ayuda financiera publica extraordinaria;
b)  ayuda en forma de provision urgente de liquidez del banco central,

c) ayuda en forma de provision de liquidez del banco central atendiendo a
criterios no convencionales en cuanto a garantias, vencimiento y tipos de
interés.

Se considerara que puede llevarse a cabo la resolucién de una ECC si la autoridad de
resolucion considera factible y creible que se pueda proceder, bien a su liquidacion
con arreglo a procedimientos de insolvencia ordinarios, bien a su resolucion
haciendo uso de los instrumentos resolucion y ejerciendo las competencias de
resolucion, garantizando al mismo tiempo la continuidad de las funciones esenciales
desarrolladas por la ECC y evitando en la medida de lo posible consecuencias
adversas significativas para el sistema financiero.

Las consecuencias adversas contempladas en el parrafo primero comprenderan la
eventualidad de inestabilidad financiera general o la existencia de factores en
cualquier Estado miembro que afecten a todo el sistema.

La autoridad de resolucion notificard oportunamente a la AEVM cuando considere que
no puede llevarse a cabo la resolucion de una ECC.

Previa solicitud por parte de la autoridad de resolucion, las ECC deberan demostrar
que:

a) no existen obsticulos para la reduccién del valor de los instrumentos de
propiedad tras el ejercicio de las competencias de resolucion,
independientemente de si los acuerdos contractuales pendientes u otras
medidas del plan de recuperacion de dichas ECC han sido completamente
agotados;

b) los contratos de dichas ECC con miembros compensadores o con terceros no
facultan a los mismos a impugnar el ejercicio de las competencias de
resolucion por parte de una autoridad de resolucion, ni les permiten evitar de
algtn otro modo la sujecion a dichas competencias.

Para llevar a cabo la evaluacion de la resolubilidad contemplada en el apartado 1, la

autoridad de resolucion debera examinar, segiin proceda, los aspectos especificados
en la seccion C del anexo.
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La autoridad de resolucion realizard la evaluacion de la resolubilidad al mismo
tiempo que la elaboracion y actualizacion del plan de resolucion de conformidad con
el articulo 13.

Articulo 17
Procedimiento para abordar o eliminar obstaculos a la resolubilidad

Si a raiz de la evaluacion prevista en el articulo 16, la autoridad de resolucion y el
colegio de autoridades de resolucién determinan que existen obstaculos importantes
a la resolubilidad de una ECC, la autoridad de resolucién, en colaboracion con la
autoridad competente, elaborard un informe y lo presentard a dicha ECC y al colegio
de autoridades de resolucion.

El informe a que se refiere el primer parrafo analizard los obstaculos materiales a la
aplicacion efectiva de los instrumentos de resolucion y al ejercicio de las
competencias de resolucion en relacion con la ECC, consideraré la incidencia en el
modelo de negocio de la entidad y recomendard medidas especificas para eliminar
dichos obstaculos.

El requisito de que los colegios de autoridades de resolucion alcancen una decision
conjunta sobre los planes de resolucidon, previsto en el articulo 15, quedara
suspendido a partir de la presentacion del informe a que se refiere el apartado 1,
hasta que las medidas encaminadas a eliminar los obstaculos materiales a la
resolubilidad hayan sido aceptadas por la autoridad de resolucion de conformidad
con el apartado 3 del presente articulo, o se hayan adoptado medidas alternativas de
conformidad con el apartado 4 del presente articulo.

En el plazo de cuatro meses desde la fecha de recepcion del informe presentado en
virtud del apartado 1, la ECC propondra a la autoridad de resolucién posibles
medidas para abordar o eliminar los obstdculos materiales sefialados en el informe.
La autoridad de resolucion notificard al colegio de autoridades de resolucion
cualquier medida propuesta por la ECC. La autoridad de resolucion y el colegio de
autoridades de resolucion evaluaran, de conformidad con el articulo 18, apartado 1,
letra b), si dichas medidas abordan o eliminan de forma efectiva dichos obstaculos.

En caso de que la autoridad de resolucion y el colegio de autoridades de resolucion
lleguen a la conclusion de que las medidas propuestas por una ECC de conformidad
con el apartado 3 no reducen ni eliminan de forma efectiva los obstaculos sefialados
en el informe, la autoridad de resolucion determinard medidas alternativas que
comunicard al colegio de autoridades de resolucion con vistas a la adopcion de una
decision conjunta de conformidad con el articulo 18.

Las medidas alternativas a que se refiere el parrafo primero tendran en cuenta lo
siguiente:

a) la amenaza a la estabilidad financiera de dichos obstaculos a la resolubilidad de
la ECC;

b) el efecto de las medidas alternativas sobre la ECC en cuestion, sus miembros
compensadores y sus clientes, las IMF vinculadas y el mercado interior.
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A efectos de la letra b), la autoridad de resolucidén consultara a la autoridad
competente y al colegio de autoridades de resolucion y, en su caso, a la autoridad
macroprudencial nacional designada.

La autoridad de resolucién notificard a la ECC por escrito, de conformidad con el
articulo 18, bien directamente, bien indirectamente a través de la autoridad
competente, las medidas alternativas que se deben adoptar para lograr el objetivo de
eliminar los obstaculos a la resolubilidad. La autoridad de resolucion justificard por
qué las medidas propuestas por la ECC no conseguirdn eliminar los obstaculos a la
resolubilidad y como las medidas alternativas serian efectivas para lograrlo.

La ECC propondré, en el plazo de un mes, un plan para cumplir con las medidas
alternativas.

A los efectos del apartado 4, la autoridad de resolucion podra:

a)

b)

g)

h)

)

k)

exigir a la ECC que revise o elabore acuerdos de servicios (ya sea entre
entidades dentro del grupo o con terceros) para garantizar las funciones
esenciales;

exigir a la ECC que limite sus riesgos no cubiertos individuales y globales
maximos;

exigir a la ECC que realice cambios en su modo de cobrar y mantener
margenes en virtud del articulo 41 del Reglamento (UE) n.° 648/2012;

exigir a la ECC que realice cambios en la composicion y en el nimero de sus
fondos de garantia frente a incumplimientos a los que se refiere el articulo 42
del Reglamento (UE) n.° 648/2012;

imponer a la ECC obligaciones adicionales de informacion especifica o
regular;

exigir a la ECC que se deshaga de activos especificos;

exigir a la ECC que limite o que cese determinadas actividades existentes o
propuestas;

exigir a la ECC que realice cambios en su plan de recuperacion;

restringir o evitar el desarrollo de ramas de actividad nuevas o ya existentes o
la prestacion de servicios nuevos o existentes;

exigir cambios en las estructuras juridicas u operativas de la ECC o de
cualquier entidad del grupo que esté directa o indirectamente bajo su control, a
fin de garantizar que las funciones esenciales puedan separarse juridica y
operativamente de otras funciones mediante la aplicacion de los instrumentos
de resolucion;

exigir a la ECC la constitucion de una sociedad financiera de cartera matriz en
un Estado miembro o una sociedad financiera de cartera matriz en la Unidn;

65

ES



ES

)

exigir a la ECC o a cualquier entidad del grupo que esté directa o
indirectamente bajo su control y que le preste apoyo financiero que emita
pasivos cuyo valor pueda reducirse o que puedan convertirse, o que aparte
otros recursos a fin de incrementar la capacidad de absorcion de pérdidas,
recapitalizacion y reconstitucion de recursos prefinanciados;

exigir a la ECC o a cualquier entidad del grupo que esté¢ directa o
indirectamente bajo su control y que le preste apoyo financiero la adopcion de
otras medidas que permitan la absorcion de pérdidas por parte del capital, los
demas pasivos y los contratos, la recapitalizacion de la ECC o la reconstitucion
de recursos prefinanciados, en particular para intentar renegociar los pasivos
que haya emitido o revisar las condiciones contractuales, con el fin de
garantizar que las decisiones que pueda adoptar la autoridad de resolucion para
convertir o reestructurar dichos pasivos, instrumentos o contratos, o para
reducir su valor, se apliquen con arreglo a la legislacion por la que se rija el
pasivo o instrumento en cuestion;

cuando la ECC sea una filial, coordinarse con las autoridades pertinentes a fin
de exigir a la empresa matriz que constituya una sociedad financiera de cartera
separada para controlar la ECC, si dicha medida fuera necesaria para facilitar la
resolucion de la ECC y evitar los efectos adversos que la aplicacion de los
instrumentos y el ejercicio de las competencias de resolucion podrian tener
sobre otras entidades del grupo.

Articulo 18

Procedimiento de coordinacion para abordar o eliminar obstdaculos a la resolubilidad

El colegio de autoridades de resolucién deberéd alcanzar una decision conjunta en lo
que respecta a:

a)

b)

c)

la determinacion de los obstaculos materiales a la resolubilidad con arreglo al
articulo 16, apartado 1;

la evaluacion de las medidas propuestas por la ECC con arreglo al articulo 17,
apartado 3, seglin proceda;

las medidas alternativas exigidas con arreglo al articulo 17, apartado 4.

La decision conjunta relativa a la determinacion de los obstaculos materiales a la
resolubilidad a que se refiere el apartado 1, letra a), se adoptara en el plazo de cuatro
meses a partir de la presentacion del informe mencionado en el articulo 17,
apartado 1, al colegio de autoridades de resolucion.

La decision conjunta a que se refiere el apartado 1, letras b) y ¢), se adoptara en el
plazo de cuatro meses a partir de la presentacion de las medidas propuestas por la
ECC para eliminar los obstaculos a la resolubilidad.

La autoridad de resolucion motivara las decisiones conjuntas a que se refiere el
apartado 1, y las notificara por escrito a la ECC y, en su caso, a su empresa matriz.
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La AEVM podra, a instancias de la autoridad de resolucion, ayudar al colegio de
autoridades de resolucion a alcanzar una decision conjunta, de conformidad con el
articulo 31, letra c), del Reglamento (UE) n.° 1095/2010.

Si transcurridos cuatro meses desde la fecha de remision del informe previsto en el
articulo 17, apartado 1, el colegio no hubiera adoptado una decision conjunta, la
autoridad de resolucion adoptara su propia decision sobre las medidas oportunas que
se deban tomar de conformidad con el articulo 17, apartado 5. La autoridad de
resolucion adoptard su decision tras haber tenido en cuenta las observaciones
realizadas por los restantes miembros del colegio a lo largo del periodo de cuatro
meses.

La autoridad de resolucion notificard la decision a la ECC, a su empresa matriz,
cuando proceda, y a los demas miembros del colegio, por escrito.

Si, al final del periodo de cuatro meses, algin miembro del colegio de autoridades de
resolucion hubiera remitido a la AEVM, de conformidad con el articulo 19 del
Reglamento (UE) n.° 1095/2010, algun asunto de los contemplados en el articulo 17,
apartado 7, letras j), k) o n), la autoridad de resoluciéon de la ECC aplazara su
decision en espera de la decision que la AEVM pueda adoptar de conformidad con el
articulo 19, apartado 3, de dicho Reglamento. En tal caso, la autoridad de resolucion
adoptara su decision de conformidad con la decisién de la AEVM.

El periodo de cuatro meses se considerara la fase de conciliacion en el sentido del
Reglamento (UE) n.° 1095/2010. La AEVM adoptaré su decision en el plazo de un
mes a partir de que le sea remitido el asunto. El asunto no se remitird a la AEVM tras
haber finalizado el periodo de cuatro meses o haberse alcanzado una decision
conjunta. A falta de decisiéon de la AEVM en el plazo de un mes, se aplicara la
decision de la autoridad de resolucion.
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TiTU’LO IV
INTERVENCION TEMPRANA

Articulo 19
Medidas de intervencion temprana

Si una entidad infringe o resulta probable que infrinja en un futuro proéximo los
requisitos prudenciales del Reglamento (UE) n.° 648/2012, o si la autoridad
competente ha determinado que existen otros indicadores de una situacion de crisis
emergente que podria afectar a las operaciones de la ECC, las autoridades
competentes podran:

a)

b)

d)

g)
h)

exigir a la ECC que actualice el plan de recuperacion de conformidad con el
articulo 9, apartado 6, cuando las circunstancias que requerian una intervencion
temprana difieran de los supuestos del plan de recuperacion original;

exigir a la ECC que aplique uno o varios de los mecanismos o medidas
establecidos en el plan de recuperacion en un plazo determinado. Cuando se
actualice el plan con arreglo a la letra a), estos mecanismos o medidas incluiran
las actualizaciones correspondientes;

exigir a la ECC que determine las causas de la infraccion o infraccion probable
mencionadas en el apartado 1 y elabore un programa de actuacion que
contemple medidas y plazos adecuados;

exigir a la ECC que convoque o, si la ECC no cumpliera con esta exigencia,
convocar directamente una junta de accionistas. En ambos casos, la autoridad
competente fijard el orden del dia, que incluira las decisiones que se deben
considerar para su adopcion por parte de los accionistas;

exigir a la entidad que destituya o sustituya a uno o varios miembros del
consejo o de la alta direccion, si se determina que dichas personas no son aptas
para cumplir sus obligaciones de conformidad con el articulo 27 del
Reglamento (UE) n.° 648/2012;

exigir cambios en la estrategia empresarial de la ECC;
exigir cambios en las estructuras juridicas u operativas de la ECC;

facilitar a la autoridad de resolucion toda la informacién necesaria para
actualizar el plan de resolucion de la ECC a fin de preparar la posible
resolucion de la entidad y la realizacion de una evaluacion de sus activos y
pasivos, de conformidad con el articulo 24, incluida la informacion obtenida
mediante inspecciones in situ;

exigir, cuando proceda y de conformidad con el apartado 4, la aplicacion de las
medidas de recuperacion de la ECC;
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j)  exigir a la ECC que se abstenga de aplicar determinadas medidas de
recuperacion si la autoridad competente ha determinado que la aplicacion de
dichas medidas puede tener efectos perjudiciales sobre la estabilidad
financiera;

k)  exigir a la ECC que reconstituya sus recursos financieros de manera oportuna.

Para cada una de estas medidas, la autoridad competente determinaran un plazo
adecuado y evaluara su eficacia una vez que hayan sido adoptadas.

La autoridad competente solo podra aplicar las medidas contempladas en el
apartado 1, letras a) a k), tras considerar los efectos de dichas medidas en otros
Estados miembros en los que opere o preste servicios la ECC, en particular cuando
sus operaciones sean esenciales o importantes para los mercados financieros locales,
incluidos los lugares de establecimiento de los miembros compensadores, las
plataformas de negociacion vinculadas y las IMF.

La autoridad competente solo podra aplicar la medida prevista en el apartado 1, letra
1), cuando dicha medida sea de interés publico y resulte necesaria para alcanzar
alguno de los objetivos siguientes:

a)  mantener la estabilidad financiera de la Union;
b)  mantener la continuidad de los servicios esenciales de la ECC;

c) mantener e incrementar la resiliencia financiera de la ECC.

La autoridad competente no aplicard la medida prevista en el apartado 1, letra 1), en
relacion con las medidas que impliquen la transferencia de bienes, derechos o
pasivos de otra ECC.

Cuando una ECC haya iniciado su prelacion de garantias en caso de incumplimiento
con arreglo a lo dispuesto en el articulo 45 del Reglamento (UE) n.° 648/2012,
deberd informar de ello a la autoridad competente, sin demora indebida, y explicar si
este hecho refleja deficiencias o problemas de dicha ECC.

Cuando se cumplan las condiciones mencionadas en el apartado 1, la autoridad
competente se lo notificara a la AEVM vy a la autoridad de resolucién y consultara al
colegio.

Tras dichas notificaciones y la consulta al colegio, la autoridad competente decidira
si aplicar alguna de las medidas previstas en el apartado 1. La autoridad competente
notificara su decision sobre las medidas que deban tomarse al colegio, a la autoridad
de resolucion y a la AEVM.

La autoridad de resolucion, tras la notificacion prevista en el parrafo primero del
apartado 6, podra exigir a la ECC que tome contacto con posibles compradores con
el fin de preparar su resolucion, con arreglo a las condiciones establecidas en el
articulo 41 y las disposiciones en materia de confidencialidad previstas en el
articulo 71.
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Articulo 20
Destitucion de la alta direccion y del consejo

Cuando se produzca un deterioro significativo de la situacion financiera de una ECC, o la
ECC incumpla sus obligaciones juridicas, incluidas sus normas de funcionamiento, y las
restantes medidas adoptadas de conformidad con el articulo 19 no sean suficientes para poner
fin a esta situacion, las autoridades competentes podran exigir la destituciéon de la alta
direccion o del consejo de la ECC.

La designacion de la nueva alta direccion o del nuevo consejo se llevard a cabo de
conformidad con el articulo 27 del Reglamento (UE) n.° 648/2012, y estard sujeta a la
aprobacion o consentimiento de la autoridad competente.
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TITULO \4
RESOLUCION

CAPITULOI
Objetivos, condiciones y principios generales

Articulo 21
Objetivos de resolucion

Al aplicar los instrumentos o ejercer las competencias de resolucidn, la autoridad de
resolucion tendrd presentes los objetivos de resolucion siguientes y los ponderara
convenientemente segun la naturaleza y las circunstancias de cada caso:

a)  mantener la continuidad de las funciones esenciales de la ECC, determinadas
en su plan de recuperacion, y en concreto:

i) laliquidacion puntual de las obligaciones de la ECC con respecto a
sus miembros compensadores;

i1) el acceso continuo de los miembros compensadores a las cuentas de
valores o efectivo constituidas por la ECC y a las garantias en
forma de efectivo o valores mantenidas por la ECC por cuenta de
dichos miembros compensadores;

b)  garantizar la continuidad de los vinculos con otras IMF que, en caso de ser
alterados, tendrian una incidencia negativa importante en la estabilidad
financiera o la realizacion oportuna de las funciones de pago, compensacion,
liquidacion y registro;

c) evitar repercusiones negativas importantes sobre el sistema financiero,
especialmente previniendo el contagio de las dificultades financieras entre las
entidades financieras y manteniendo la disciplina de mercado;

d) proteger los fondos publicos minimizando la dependencia respecto de ayudas
financieras publicas extraordinarias;

e) minimizar el coste de la resolucion para todos los interesados afectados y evitar
la destruccion de valor de la ECC.

El consejo y la alta direccion de la ECC objeto de la resolucion prestaran a la
autoridad de resolucion toda la asistencia necesaria para el logro de los objetivos de
la resolucion.

Articulo 22
Condiciones de resolucion

La autoridad de resolucion adoptard una accion de resolucion respecto a una ECC
siempre que se cumplan todas las condiciones siguientes:
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b)

que alguna de las siguientes instituciones determine que la ECC esta en vias de
inviabilidad o existe la probabilidad de que vaya a ser inviable:

i)  la autoridad competente, tras consultar a la autoridad de resolucion;

11)  la autoridad de resolucidn, tras consultar a la autoridad competente,
si dicha autoridad de resolucién dispone de las herramientas
necesarias para alcanzar dicha conclusion;

que no existan perspectivas razonables de que ninguna medida alternativa del
sector privado ni ninguna medida de supervision, incluidas las medidas de
intervencion temprana adoptadas, puedan impedir la inviabilidad de la ECC en
un plazo de tiempo razonable, teniendo en cuenta todas las circunstancias
relevantes;

que la accion de resolucion sea necesaria para el interés publico a fin de lograr
los objetivos de resolucion, en caso de que la liquidacion de la ECC conforme
a los procedimientos de insolvencia ordinarios no permita alcanzar en la misma
medida los citados objetivos.

A efectos de la letra a), inciso ii), la autoridad competente facilitard, sin demora
indebida, toda la informacidn pertinente que solicite la autoridad de resolucion para
llevar a cabo su evaluacion.

A efectos de lo dispuesto en el apartado 1, letra a), se considerara que una ECC esta
en vias de inviabilidad o existe la probabilidad de que vaya a ser inviable si
concurren una o varias de las circunstancias siguientes:

a)

b)

e)

que la ECC haya infringido, o resulte probable que infrinja, los requisitos de
autorizacion, de forma tal que resulte justificada la retirada de la autorizacion
conforme al articulo 20 del Reglamento (UE) n.° 648/2012;

que la ECC no pueda prestar una funcion esencial, o resulte probable que no
pueda hacerlo;

que la ECC no pueda restablecer su viabilidad mediante la aplicacion de sus
medidas de recuperacion, o resulte probable que no pueda hacerlo;

que la ECC no pueda hacer frente al pago de sus deudas o demés pasivos a su
vencimiento, o resulte probable que no pueda hacerlo;

que la ECC necesite ayuda financiera publica extraordinaria.

A efectos de la letra e), la ayuda financiera publica extraordinaria no incluird la
asistencia financiera publica que cumpla todas las condiciones siguientes:

1)  que adopte la forma de una garantia estatal para respaldar
facilidades de liquidez concedidas por los bancos centrales de
acuerdo con las condiciones de los mismos, o de una garantia
estatal de pasivos de nueva emision;
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il)  que las garantias estatales contempladas en el inciso i) se limiten a
ECC solventes, estén supeditadas a autorizacion final con arreglo al
marco de ayudas estatales de la Unidn, tengan caracter cautelar y
temporal, sean proporcionadas en relacion con la resolucion de las
consecuencias de la perturbacion grave y no se utilicen para
compensar pérdidas que la ECC haya sufrido o vaya a sufrir
probablemente en el futuro;

1ii) que las garantias estatales a que hace referencia el inciso 1) sean
necesarias para solventar una perturbacion grave en la economia de
un Estado miembro y preservar la estabilidad financiera.

3. La autoridad de resolucion podrd también adoptar una accion de resolucion si
considera que la ECC ha aplicado o se propone aplicar medidas de recuperacion que
podrian evitar la inviabilidad de dicha ECC, pero causando repercusiones negativas
importantes para el sistema financiero.

4. A mas tardar el [PO, insértese la fecha correspondiente a 12 meses después de la
entrada en vigor del presente Reglamento], la AEVM publicara directrices para
promover la convergencia de las practicas de supervision y resolucion relativas a la
aplicacion de las circunstancias en las que se considera que una ECC estd en vias de
inviabilidad o existe la probabilidad de que vaya a ser inviable.

Para la publicacion de dichas directrices, la AEVM tendréd en cuenta las directrices
publicadas de conformidad con lo dispuesto en el articulo 32, apartado 6, de la
Directiva 2014/59/UE.

Articulo 23
Principios generales que rigen la resolucion

La autoridad de resolucion adoptard todas las medidas adecuadas para aplicar los
instrumentos de resolucion a que se refiere el articulo 27 y ejercer las competencias de
resolucion a que se refiere el articulo 48, de conformidad con los principios siguientes:

a) que se dé cumplimiento, en parte o en su totalidad, a todas las obligaciones
contractuales y demas disposiciones del plan de recuperacion de la ECC, en la
medida en que no se hayan agotado antes del inicio de la resolucion, salvo que
la autoridad de resolucion determine que la aplicacion de instrumentos de
resolucién o el ejercicio de las competencias de resolucion resultan mas
adecuados para alcanzar los objetivos de resolucion de forma oportuna;

b) los accionistas de la ECC objeto de resolucion asuman las primeras pérdidas
tras el cumplimiento de todas las obligaciones y disposiciones a que se refiere
la letra a) de conformidad con dicha letra;

c) que los acreedores de la ECC objeto de resolucion asuman pérdidas después de
los accionistas de acuerdo con el orden de prelacion de sus créditos en virtud
de los procedimientos de insolvencia ordinarios, salvo que el presente
Reglamento establezca expresamente otra cosa;

d) que los acreedores de la ECC de la misma categoria sean tratados de una forma
justa y equitativa;
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e) que ninguno de los acreedores de la ECC incurran en pérdidas mayores que las
que habrian sufrido en cualquiera de las siguientes circunstancias:

i) si la autoridad de resolucion no hubiese adoptado ninguna accion
de resoluciéon con arreglo al articulo 21 tras el incumplimiento de
uno o varios miembros compensadores, y el acreedor estuviese
sujeto a posibles obligaciones pendientes con arreglo a las normas
de funcionamiento de la ECC;

1)  si la ECC hubiese sido liquidada con arreglo a los procedimientos
de insolvencia ordinarios, en caso de que ningin miembro
compensador se encuentre en situacion de incumplimiento;

f)  que sean sustituidos el consejo y la alta direccion de la ECC objeto de
resolucion, salvo en aquellos casos en que la autoridad de resolucion considere
necesario para el logro de los objetivos de resolucion mantener a dichos
directivos, en su totalidad o a una parte de ellos;

g)  que las autoridades de resolucion informen y consulten a los representantes de
los empleados de conformidad con la legislacion o la préactica nacional;

h) en caso de que la ECC forme parte de un grupo, que las autoridades de
resolucion tengan en cuenta las repercusiones sobre otras entidades del grupo y
sobre el grupo en su conjunto.

CAPITULO 11
Valoracion

Articulo 24
Objetivos de la valoracion

Las autoridades de resolucion velaran por que las acciones de resolucion se adopten
sobre la base de una valoracion que garantice una evaluacion ecuanime, prudente y
realista de los activos, pasivos, derechos y obligaciones de la ECC.

Antes de someter a una ECC a resolucion, la autoridad de resolucion velara por que
se realice una primera valoracidon para determinar si se cumplen las condiciones de
resolucion previstas en el articulo 22, apartado 1.

Tras adoptar la decision de someter a una ECC a resolucion, la autoridad de
resolucion velard por que se realice una segunda valoracion a fin de:

a) informar la decision sobre la accion de resolucion adecuada que se ha de
adoptar;

b)  garantizar que cualquier pérdida que afecte a los activos y derechos de la ECC
sea plenamente constatada en el momento en que se aplican los instrumentos
de resolucion;

c¢) informar la decisién sobre el alcance de la cancelacién o dilucion de los
instrumentos de propiedad, asi como la decision sobre el valor y el numero de
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instrumentos de propiedad emitidos o transmitidos como resultado del ejercicio
de las competencias de resolucion;

d) informar la decision sobre el alcance de la reduccion del valor o conversion de
los pasivos no garantizados, incluidos los instrumentos de deuda;

e) cuando se apliquen los instrumentos de asignacion de pérdidas y posiciones,
informar la decision sobre el volumen de pérdidas que debe detraerse de los
créditos de los acreedores afectados, las obligaciones pendientes o posiciones
respecto de la ECC;

f)  cuando se aplique el instrumento de constituciéon de una ECC puente, informar
la decision sobre los activos, pasivos, derechos y obligaciones o instrumentos
de propiedad que han de transmitirse a la ECC puente y la decision sobre el
valor de la contraprestacion que se ha de satisfacer a la ECC objeto de
resolucion o, en su caso, a los titulares de los instrumentos de propiedad;

g) cuando se aplique el instrumento de venta del negocio, informar la decision
sobre los activos, pasivos, derechos y obligaciones o instrumentos de propiedad
que han de transmitirse al tercero comprador, e informar el concepto que la
autoridad de resolucion tenga sobre lo que constituyen condiciones de mercado
a efectos de lo dispuesto en el articulo 40.

A efectos de lo dispuesto en la letra d), la valoracion tendrd en cuenta las pérdidas
que serian absorbidas por el cumplimiento de cualesquiera obligaciones pendientes
de los miembros compensadores o de otros terceros frente a la ECC y el nivel de la
conversion que ha de aplicarse a los instrumentos de deuda.

Las valoraciones a que se refieren los apartados 2 y 3 podran ser objeto de recurso
con arreglo al articulo 72, y solo de forma conjunta con la decision de aplicar un
instrumento de resolucion o de ejercer una competencia de resolucion.

Articulo 25
Requisitos de valoracion

La autoridad de resolucion velara por que las valoraciones previstas en el articulo 24
las lleve a cabo:

a)  una persona independiente de cualquier autoridad publica y de la ECC;

b) la autoridad de resolucion, cuando dichas valoraciones no puedan ser llevadas a
cabo por una persona de las descritas en la letra a).

Las valoraciones a que se refiere el articulo 24 se consideraran definitivas cuando
hayan sido realizadas por la persona a que se refiere el apartado 1, letra a), y se
cumplan todos los requisitos establecidos en el presente articulo.

Sin perjuicio de lo dispuesto en el marco de ayudas estatales de la Union, cuando
proceda, las valoraciones definitivas se basaran en supuestos prudentes y no preveran
ninguna posible aportacion futura de ayuda financiera publica extraordinaria, ni
ayuda en forma de provision urgente de liquidez del banco central o ayuda en forma
de liquidez del banco central atendiendo a criterios no convencionales en cuanto a
garantias, vencimiento y tipos de interés para la ECC a partir del momento en que se
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adopte una accion de resolucion. La valoracion tendra asimismo en cuenta la posible
recuperacion de todo gasto razonable en que haya incurrido la ECC objeto de
resolucion de conformidad con el articulo 27, apartado 9.

La valoraciéon definitiva se completara con la siguiente informacion en poder de la
ECC:

a)  un balance actualizado y un informe de la situacion financiera de la ECC, en el
que se recogeran los recursos prefinanciados disponibles restantes y los
compromisos financieros pendientes;

b) la informacion sobre contratos compensados a que se refiere el articulo 29 del
Reglamento (UE) n.° 648/2012;

c) cualquier informacion sobre los valores de mercado y contable de sus activos,
pasivos y posiciones, incluidos los créditos relevantes y las obligaciones
pendientes adeudadas o debidas a la ECC.

La valoracién definitiva recogerd la subdivision de los acreedores por categorias
segin su nivel de prioridad con arreglo a la normativa vigente en materia de
insolvencia. También incluird una estimacion del trato que cabria esperar para cada
categoria de accionistas y acreedores en aplicacion del principio especificado en el
articulo 23, letra e).

La estimacion a la que se refiere el primer parrafo se realizard sin perjuicio de la
valoracion prevista en el articulo 61.

La AEVM, teniendo en cuenta las normas técnicas de regulaciéon que se hayan
elaborado de conformidad con el articulo 36, apartados 14 y 15, de la Directiva
2014/59/UE, elaborara proyectos de normas técnicas de regulacion para especificar:

a) en qué circunstancias se considera a una persona independiente, tanto de la
autoridad de resolucion como de la ECC, a efectos del apartado 1 del presente
articulo;

b) la metodologia para evaluar el valor de los activos y pasivos de la ECC;

c) laseparacion de las valoraciones con arreglo a los articulos 24 y 61.

La AEVM presentara a la Comision dichos proyectos de normas técnicas de
regulacion, a mas tardar, el [PO: insértese la fecha correspondiente a 12 meses
después de la entrada en vigor del presente Reglamento].

Se delega en la Comision la facultad para adoptar las normas técnicas de regulacion a
que se refiere el parrafo primero con arreglo al procedimiento establecido en los
articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n.° 1095/2010.

Articulo 26
Valoracion provisional

Las valoraciones a que se refiere el articulo 24 que no cumplan los requisitos
establecidos en el articulo 25, apartado 2, se consideraran provisionales.
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Las valoraciones provisionales incluiran un colchén para pérdidas adicionales y una
justificacion adecuada del mismo.

2. Cuando las autoridades de resolucion adopten una accidon de resolucion sobre la base
de una valoracidon provisional, deberan velar por que se realice una valoracién
definitiva tan pronto como sea posible.

La autoridad de resolucion velard por que la valoracion definitiva prevista en el
parrafo primero:

a) permita el pleno reconocimiento de todas las pérdidas de la ECC en su
contabilidad;

b) informe la decision de modificar los derechos de los acreedores o de
incrementar el valor de la contraprestacion abonada, de conformidad con el
apartado 3.

3. En caso de que la estimacion del valor neto de los activos de la ECC realizada en la
valoracion definitiva sea superior a la estimacion de dicho valor realizada en la
valoracion provisional, la autoridad de resolucion podra:

a)  incrementar el valor de los derechos de los acreedores afectados cuyo valor se
haya reducido o que hayan sido reestructurados;

b) exigir a una ECC puente que abone una contraprestacion adicional con
respecto a los activos, pasivos, derechos y obligaciones a la ECC objeto de
resolucion, o, segiin proceda, con respecto a los instrumentos de propiedad a
los propietarios de dichos instrumentos.

4. La AEVM, teniendo en cuenta las normas técnicas de regulacion que se hayan
elaborado de conformidad con el articulo 36, apartado 15, de la Directiva
2014/59/UE, elaborara proyectos de normas técnicas de regulacion para especificar,
a efectos del apartado 1 del presente articulo, el método de célculo del colchon para
pérdidas adicionales que se ha de incluir en las valoraciones provisionales.

La AEVM presentara a la Comision dichos proyectos de normas técnicas de
regulacion, a mas tardar, el /PO: insértese la fecha: en el plazo de 12 meses a
partir de la fecha de entrada en vigor del presente Reglamento].

Se delega en la Comision la facultad para adoptar las normas técnicas de regulacion a que se
refiere el parrafo primero con arreglo al procedimiento establecido en los articulos 10 a 14 del
Reglamento (UE) n.° 1095/2010.
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CAPITULO III
Instrumentos de resolucion

SECCION 1
PRINCIPIOS GENERALES

Articulo 27
Disposiciones generales relativas a los instrumentos de resolucion

Las autoridades de resolucion adoptaran las acciones de resolucion a que se refiere el
articulo 21 aplicando cualquiera de los siguientes instrumentos de resolucion,
individualmente o en cualquiera de sus combinaciones:

a) los instrumentos de asignacion de pérdidas y posiciones;
b) el instrumento de reduccion de valor y conversion;

c) el instrumento de venta del negocio;

d) el instrumento de constitucion de una ECC puente;

e) cualquier otro instrumento de resolucion que se ajuste a lo dispuesto en los
articulos 21 y 23.

En caso de una crisis sistémica, la autoridad de resolucion podré prestar también
ayuda financiera publica extraordinaria mediante el uso de instrumentos publicos de
estabilizacion de conformidad con los articulos 45, 46 y 47, siempre que se produzca
la aprobacion previa y final con arreglo al marco de ayudas estatales de la Union.

Antes de aplicar los instrumentos mencionados en el apartado 1, la autoridad de
resolucion exigird el cumplimiento de:

(a) cualesquiera derechos vigentes y pendientes de la ECC, incluidas las
obligaciones contractuales de los miembros compensadores de atender las
solicitudes de efectivo, de proporcionar recursos adicionales a la ECC o de
asumir posiciones de miembros compensadores incumplidores, ya sea a través
de una subasta u otro medio acordado en las normas de funcionamiento de la
ECC;

(b) cualesquiera obligaciones contractuales vigentes y pendientes que vinculen a
partes distintas de los miembros compensadores a cualquier forma de apoyo
financiero.

La autoridad de resolucion podra exigir el cumplimiento parcial de las obligaciones
contractuales a que se refieren las letras a) y b) cuando no sea posible el
cumplimiento pleno en un plazo razonable.

No obstante lo dispuesto en el apartado 3, la autoridad de resolucion podra
abstenerse de exigir el cumplimiento parcial o integro de las obligaciones vigentes y
pendientes pertinentes a fin de evitar repercusiones negativas importantes para el
sistema financiero o un contagio extendido, o en caso de que la aplicacion de los
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10.

instrumentos a que se refiere el apartado 1 resulte mas adecuado para alcanzar los
objetivos de resolucion de forma oportuna.

La autoridad de resolucion exigird a la ECC que emita instrumentos de propiedad
para que los suscriban todos los miembros compensadores no incumplidores, en caso
de que estos hayan sido sometidos a la aplicacion de instrumentos de asignacion de
pérdidas y posiciones que se aparten de las normas de funcionamiento de la ECC y
que hayan dado lugar a que dichos miembros compensadores no incumplidores
sufriesen una pérdida financiera. El nimero de instrumentos de propiedad emitidos a
cada miembro compensador no incumplidor afectado sera proporcional a su pérdida
y tendrd en cuenta las obligaciones contractuales pendientes de los miembros
compensadores con respecto a la ECC.

El nimero de instrumentos de propiedad que habran de suscribir los miembros
compensadores no incumplidores o que se habra de transmitir a los mismos se basara
en la valoracion efectuada de conformidad con el articulo 24, apartado 3.

Cuando la aplicacion de un instrumento de resolucion distinto del instrumento de
reduccion de valor y conversion dé lugar a que los miembros compensadores
incurran en pérdidas, la autoridad de resolucion ejercera la competencia para
proceder a la reduccion de valor y la conversiéon de cualquier instrumento de
propiedad y de deuda u otros pasivos no garantizados inmediatamente antes de la
aplicacion del instrumento de resolucion o de forma simultanea a la misma.

Cuando solo se apliquen los instrumentos de resolucion mencionados en el
apartado 1, letras ¢) y d), y solo se transmita una parte de los activos, derechos,
obligaciones o pasivos de la ECC objeto de resolucién de conformidad con los
articulos 40 y 42, la parte residual de dicha ECC serd objeto de liquidacion con
arreglo a los procedimientos de insolvencia ordinarios.

Las normas de Derecho nacional en materia de insolvencia relativas a la anulabilidad
o la inoponibilidad de los actos juridicos perjudiciales para los acreedores no se
aplicara a las transmisiones de activos, derechos, obligaciones o pasivos de una ECC
respecto de la cual se apliquen instrumentos de resolucion o instrumentos publicos de
estabilizacion financiera.

La autoridad de resolucioén podra recuperar de una de las maneras siguientes todo
gasto razonable en que se haya incurrido en relaciéon con la aplicacion de los
instrumentos o de las competencias de resolucion o de los instrumentos publicos de
estabilizacion financiera:

(a) con cargo a la ECC objeto de resolucion, en calidad de acreedor preferente;

(b) con cargo a toda contraprestacion abonada por el comprador en caso de que se
aplique el instrumento de venta del negocio;

(c) con cargo a los eventuales ingresos generados como consecuencia del cese de
las actividades de la ECC puente, en calidad de acreedor preferente.

Al aplicar los instrumentos de resolucion, las autoridades de resolucion garantizaran,
sobre la base de una valoracion que se ajuste al articulo 25, la plena asignacion de

79

ES



pérdidas, la reconstitucion de los recursos prefinanciados de la ECC o de la ECC
puente y la recapitalizacion de la ECC o de la ECC puente.

SECCION 2
INSTRUMENTO DE ASIGNACION DE POSICIONES E INSTRUMENTO DE ASIGNACION
DE PERDIDAS

Articulo 28
Objetivo y ambito de aplicacion de los instrumentos de asignacion de posiciones y de
asignacion de pérdidas

1. Las autoridades de resolucion aplicaran el instrumento de asignacion de posiciones
de conformidad con el articulo 29 y los instrumentos de asignacion de pérdidas de
conformidad con los articulos 30 y 31.

2. Los instrumentos a los que se refiere el apartado 1 se aplicaran para todos los
contratos relativos a servicios de compensacion y las garantias reales vinculadas a
estos servicios asignados a la ECC.

3. Las autoridades de resolucion aplicardn el instrumento de asignacion de posiciones
previsto en el articulo 29 a fin de volver a casar la cartera de la ECC o ECC puente
cuando proceda.

Las autoridades de resolucion aplicardn los instrumentos de asignacion de pérdidas
previstos en los articulos 30 y 31 para cualquiera de los siguientes propositos:

a) para cubrir las pérdidas de la ECC evaluada de acuerdo con el articulo 27,
apartado 10;

b)  para restablecer la capacidad de la ECC de cumplir las obligaciones de pago a
su vencimiento;

c)  para recapitalizar la ECC y reconstituir sus recursos financieros prefinanciados
en un grado tal que le permita de nuevo cumplir las condiciones de
autorizacion y seguir llevando a cabo sus funciones esenciales;

d) para alcanzar los resultados mencionados en las letras a), b) y ¢) en relacion
con una ECC puente;

e) para facilitar el traspaso de la actividad de la ECC mediante el instrumento de
venta del negocio a un tercero solvente.

Articulo 29
Rescision total o parcial de contratos

1. La autoridad de resolucion podra rescindir todos o algunos de los siguientes
contratos:

a) los contratos de los miembros compensadores en situacion de incumplimiento;

b) los contratos de la categoria de activos o del servicio de compensacion
afectados;
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c) los contratos de la ECC objeto de resolucion.

La autoridad de resolucion solo podréd rescindir los contratos a que se refiere el
apartado 1, letra a), cuando no se haya producido la transmision de los activos y las
posiciones resultantes de dichos contratos en el sentido del articulo 48, apartados 5 y
6, del Reglamento (UE) n.° 648/2012.

La autoridad de resolucion notificard a todos los miembros compensadores la fecha
en la cual se rescindiran los contratos a que se refiere el apartado 1.

Antes de rescindir los contratos mencionados en el apartado 1, la autoridad de
resolucion adoptara las siguientes medidas:

a)  exigir a la ECC objeto de resoluciéon que valore cada contrato y actualice el
valor de los saldos de las cuentas de cada miembro compensador;

b)  determinar el importe neto que debe pagar o que se la ha de pagar a cada
miembro compensador, teniendo en cuenta los madargenes de variacion
vencidos, pero no pagados, incluido el margen de variacion adeudado como
resultado de las valoraciones de contrato mencionadas en la letra a);

c¢) notificar a cada miembro compensador los importes netos determinados, y
recaudarlos en consecuencia.

En caso de que un miembro compensador no incumplidor no pueda pagar el importe
neto determinado de conformidad con el apartado 4, la autoridad de resolucion podra
exigir a la ECC que constituya en mora a dicho miembro compensador no
incumplidor y utilice su margen inicial y su contribucion al fondo de garantia frente a
incumplimientos con arreglo al articulo 45 del Reglamento (UE) n.° 648/2012.

Cuando la autoridad de resolucién haya rescindido uno o varios contratos de los
mencionados en las letras a), b) y c¢) del apartado 1, debera impedir a la ECC
compensar cualquier nuevo contrato del mismo tipo que el rescindido.

La autoridad de resolucion podra permitir a la ECC que reanude la compensacion de
dichos tipos de contratos tinicamente si se cumplen las condiciones siguientes:

a) quela ECC cumpla los requisitos del Reglamento (UE) n.® 648/2012;

b) que la autoridad de resolucién emita y publique un anuncio a tal efecto
empleando los medios previstos en el articulo 70, apartado 3.

Articulo 30
Reduccion del valor de las ganancias pagaderas
por la ECC a los miembros compensadores no incumplidores

La autoridad de resolucion podra reducir el valor de las obligaciones de pago de la
ECC a los miembros compensadores no incumplidores cuando dichas obligaciones
deriven de las ganancias adeudadas de conformidad con los procesos de la ECC para
pagar margenes de variacion o realizar pagos idénticos desde el punto de vista
econdmico.
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La autoridad de resolucién calculara las reducciones de las obligaciones de pago a
que se refiere el apartado 1 utilizando un mecanismo de asignacién equitativo
determinado en la valoracion realizada de conformidad con el articulo 24, apartado 3,
y que se comunicard a los miembros compensadores tan pronto como se aplique el
instrumento de resolucion. La reduccion del importe total de ganancias netas que ha
de realizarse para cada miembro compensador debera ser proporcional a los importes
adeudados por la ECC.

La reduccion en el valor de ganancias pagaderas surtira efectos y serd
inmediatamente vinculante para la ECC y los miembros compensadores afectados
desde el momento en que la autoridad de resolucién adopte la accion de resolucion.

Los miembros compensadores no incumplidores no tendran ningiin derecho en
cualesquiera procedimientos ulteriores frente a la ECC o su entidad sucesora
derivado de la reduccion de obligaciones de pago a que se refiere el apartado 1.

Cuando una autoridad de resolucion reduzca solo en parte el valor de las ganancias
pagaderas, el importe residual pendiente seguira siendo adeudado al miembro
compensador no incumplidor.

Articulo 31
Solicitud de efectivo en el marco de una resolucion

La autoridad de resolucién podra exigir a los miembros compensadores no
incumplidores que realicen una contribucion en efectivo a la ECC hasta una cuantia
equivalente a su contribuciéon al fondo de garantia frente a incumplimientos de la
ECC.

Si la ECC gestiona varios fondos de garantia frente a incumplimientos, el importe de
la contribucion en efectivo a que se refiere el parrafo primero se referird a la
contribucion de cada miembro compensador al fondo de garantia o a los fondos de
garantia de la categoria de activos o del servicio de compensacion afectados.

La autoridad de resolucién podra ejercer la solicitud de efectivo en el marco de la
resolucion independientemente de si se han agotado todas las obligaciones
contractuales que exijan contribuciones en efectivo de los miembros compensadores
no incumplidores.

La autoridad de resolucion determinard el importe de la contribucion en efectivo de
cada miembro compensador no incumplidor de forma proporcional a la contribucion
de dicho miembro compensador al fondo de garantia frente a incumplimientos.

En caso de que un miembro compensador no incumplidor no pague el importe
solicitado, la autoridad de resolucion podra exigir a la ECC que constituya en mora a
dicho miembro compensador no incumplidor y utilice su margen inicial y su
contribucion al fondo de garantia frente a incumplimientos con arreglo al articulo 45
del Reglamento (UE) n.° 648/2012.
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SECCION 3

REDUCCION DEL VALOR Y CONVERSION DE LOS INSTRUMENTOS DE PROPIEDAD,
DE LOS INSTRUMENTOS DE DEUDA U OTROS PASIVOS NO GARANTIZADOS

Articulo 32
Exigencia de reduccion del valor y conversion de los instrumentos de propiedad, los
instrumentos de deuda u otros pasivos no garantizados

1. La autoridad de resolucion utilizard el instrumento de reduccion del valor y
conversion de conformidad con el articulo 33 respecto de los instrumentos de
propiedad y los instrumentos de deuda emitidos por la ECC objeto de resolucion u
otros pasivos no garantizados para absorber pérdidas, recapitalizar dicha ECC o una
ECC puente, o contribuir a la aplicacion del instrumento de venta del negocio.

La autoridad de resolucion también utilizara el instrumento de reduccion del valor y
conversion de conformidad con el articulo 33 respecto de los instrumentos de
propiedad y los instrumentos de deuda emitidos por la empresa matriz de la ECC
objeto de resolucion cuando los instrumentos de propiedad emitidos por la empresa
matriz se utilicen para cumplir los requisitos de capital de la ECC de conformidad
con el articulo 16 del Reglamento (UE) n.° 648/2012, o cuando dichos instrumentos
de propiedad o instrumentos de deuda se hayan emitido para financiar la ECC y
absorban plenamente las pérdidas o constituyan créditos subordinados en los
procedimientos de insolvencia ordinarios.

2. Sobre la base de la valoracion llevada a cabo de conformidad con el articulo 24,
apartado 3, la autoridad de resolucion determinara:

a) el importe en el que se ha de reducir el valor de los instrumentos de propiedad,
los instrumentos de deuda u otros pasivos no garantizados, teniendo en cuenta
las pérdidas que deban ser absorbidas por el cumplimiento de todas las
obligaciones pendientes de los miembros compensadores o de terceros respecto
de la ECC;

b) el importe al que debe ascender la conversion de instrumentos de deuda u otros
pasivos no garantizados en instrumentos de propiedad a fin de restablecer los
requisitos prudenciales de la ECC o ECC puente.

Articulo 33
Disposiciones aplicables a la reduccion del valor o conversion de instrumentos de propiedad,
instrumentos de deuda u otros pasivos no garantizados

1. La autoridad de resolucién aplicard el instrumento de reduccién del valor y
conversion de acuerdo con la prelaciéon de créditos aplicable con arreglo a los
procedimientos de insolvencia ordinarios.

2. Antes de proceder a la reduccion o conversion del principal de los instrumentos de
deuda u otros pasivos no garantizados, la autoridad de resolucion reducird el importe
nocional de los instrumentos de propiedad de forma proporcional a las pérdidas y
hasta el limite de su valor total, en caso necesario.

83



ES

Cuando, de conformidad con la valoracion efectuada con arreglo al articulo 24,
apartado 3, la ECC mantenga un valor neto positivo tras la reduccion de instrumentos
de propiedad, la autoridad de resolucion debera cancelar o diluir, segun los casos,
dichos instrumentos de propiedad.

La autoridad de resolucion reducird, convertira o reducira y convertira el principal de
los instrumentos de deuda u otros pasivos no garantizados en la medida en que sea
necesario para lograr los objetivos de resolucion, y hasta el valor integro de esos
instrumentos o pasivos, cuando sea necesario.

La autoridad de resolucion no aplicard los instrumentos de reduccion del valor y
conversion respecto de los siguientes pasivos:

a) las deudas frente a los empleados relativas a salarios, pensiones u otras
retribuciones fijas devengadas, excepto si se trata del componente variable de
la retribucion no regulado por un convenio colectivo;

b) las deudas frente a acreedores comerciales, por el suministro a la ECC de
bienes y servicios fundamentales para el desarrollo cotidiano de sus
actividades, incluidos los servicios de tecnologias de la informacioén y los
suministros de caracter basico y el alquiler, mantenimiento y limpieza de
locales;

c) las deudas frente a la administracion tributaria o de la seguridad social, siempre
que tales deudas tengan caricter preferente de acuerdo con la normativa de
insolvencia aplicable;

d) las deudas respecto de sistemas u operadores de sistemas designados de
conformidad con la Directiva 98/26/CE.

Cuando se reduzca el importe nocional de un instrumento de propiedad o el principal
de un instrumento de deuda u otros pasivos no garantizados, se aplicaran las
condiciones siguientes:

a)  dicha reduccién tendré caracter permanente;

b) el titular del instrumento no tendrd derecho alguno en relacion con dicha
reduccion, excepto cuando se trate de pasivos ya devengados o de pasivos por
dafios y perjuicios que puedan derivarse de la interposicion de un recurso por el
que se impugne la legalidad de dicha reduccion y las eventuales pretensiones
basadas en instrumentos de propiedad emitidos o transmitidos con arreglo al
apartado 6;

c) cuando la reduccién sea solo parcial, el acuerdo que haya dado lugar al pasivo
inicial seguira siendo de aplicacion con respecto al importe residual, sin
perjuicio de las modificaciones necesarias de los términos de dicho acuerdo
como consecuencia de la reduccion.

La letra a) no impedira que las autoridades de resolucion puedan aplicar un
mecanismo de revalorizaciéon para reembolsar a los titulares de instrumentos de
deuda u otros pasivos no garantizados y, a continuacion, a los titulares de
instrumentos de propiedad, en caso de que se determine que la reduccion del valor
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basada en la valoracién provisional es superior a la necesaria, a la luz de la
valoracion definitiva a que se refiere el articulo 26, apartado 2.

6. Al convertir los instrumentos de deuda u otros pasivos no garantizados de
conformidad con el apartado 3, la autoridad de resolucion podra exigir a las ECC o a
sus empresas matrices que emitan o transmitan instrumentos de propiedad a los
titulares de los instrumentos de deuda u otros pasivos no garantizados.

7. La autoridad de resolucion solo podra convertir los instrumentos de deuda u otros
pasivos no garantizados con arreglo a lo dispuesto en el apartado 3 si se cumplen las
condiciones siguientes:

a)  que la autoridad de resolucion haya recabado el consentimiento de la autoridad
competente de la empresa matriz, cuando dicha empresa matriz deba emitir los
instrumentos de propiedad;

b)  que los instrumentos de propiedad sean emitidos con anterioridad a cualquier
emision de instrumentos de propiedad por parte de la ECC a efectos de
aportacion de fondos propios por parte del Estado o una entidad publica;

c) que el coeficiente de conversion represente una compensacion adecuada a los
titulares de deuda afectados, en consonancia con su tratamiento con arreglo a
los procedimientos de insolvencia ordinarios.

Tras la conversion de instrumentos de deuda u otros pasivos no garantizados en
instrumentos de propiedad, estos se suscribirdn o transmitiran sin demora después de
dicha conversion.

8. A los efectos del apartado 7, la autoridad de resolucion se asegurard de que, en el
contexto del desarrollo y gestion del plan de resolucion de la ECC y, en el marco de
las competencias para eliminar los obstaculos que impidan la resolucion de la ECC,
esta pueda emitir en todo momento el nimero necesario de instrumentos de
propiedad.

Articulo 34
Efectos de la reduccion del valor y de la conversion

La autoridad de resolucion podra llevar a cabo o exigir que se lleven a cabo todas las tareas
administrativas y de procedimiento necesarias para hacer efectiva la aplicacion del
instrumento de reduccion del valor y conversion, incluidas las siguientes:

a) lamodificacion de todos los registros pertinentes;

b) la exclusion de la cotizacion oficial o la retirada del mercado de instrumentos
de propiedad o instrumentos de deuda;

c¢) la admision a cotizacion oficial o la admisiéon en el mercado de nuevos
instrumentos de propiedad;

d) la readmision a cotizacion oficial o la readmision en el mercado de cualquier
instrumento de deuda cuyo valor se haya reducido, sin la exigencia de que se
emita un folleto con arreglo a la Directiva 2003/71/CE del Parlamento Europeo
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y del Consejo’".

Articulo 35

Eliminacion de obstaculos de procedimiento para la reduccion del valor y conversion

Cuando se aplique lo dispuesto en el articulo 32, apartado 1, parrafo segundo, la
autoridad competente exigird a las ECC, o a sus empresas matrices, que mantengan
en todo momento un numero suficiente de instrumentos de propiedad con el fin de
garantizar que dichas ECC o sus empresas matrices puedan emitir nuevos
instrumentos de propiedad en cantidad suficiente y que pueda llevarse a cabo de
forma efectiva la emision de instrumentos de propiedad o la conversion a los
mismos.

La autoridad de resolucion aplicard el instrumento de reduccion del valor y
conversion con independencia de cualquier disposicion contenida en sus acuerdos
constitutivos o estatutos, incluso de las relativas a los derechos preferentes de los
accionistas o la obligacion de recabar su consentimiento para una ampliaciéon de
capital.

Articulo 36
Presentacion de un plan de reorganizacion de actividades

Las ECC, en el plazo de un mes a partir de la aplicacion de los instrumentos
mencionados en el articulo 32, elaborardn y presentaran a la autoridad de resolucion
un plan de reorganizacion de actividades de conformidad con el articulo 37. Cuando
sea aplicable el marco de ayudas estatales de la Union, el plan debera ser compatible
con el plan de reestructuracion que la entidad esta obligada a presentar a la Comision
con arreglo a dicho marco.

Cuando sea necesario para alcanzar los objetivos de resolucion, la autoridad de
resolucion podra prorrogar el periodo previsto en el parrafo primero hasta un
maximo de dos meses.

Cuando deba notificarse un plan de reestructuracion en el marco de ayudas estatales
de la Union, la presentacion del plan de reorganizacion de actividades se realizard sin
perjuicio del plazo establecido por el marco de ayudas estatales de la Union para la
presentacion de dicho plan de reestructuracion.

La autoridad de resolucion presentara el plan de reorganizacion de actividades, asi
como sus posibles revisiones de conformidad con el articulo 38, a la autoridad
competente y al colegio de autoridades de resolucion.

Articulo 37
Contenido del plan de reorganizacion de actividades

El plan de reorganizacion de actividades a que se refiere el articulo 36 expondra las
medidas encaminadas a restablecer la viabilidad a largo plazo de la ECC o de parte
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de sus actividades en un plazo razonable. Estas medidas se basaran en supuestos
realistas acerca de la situacion econdmica y financiera de los mercados en los que
operara la ECC.

El plan de reorganizacion de actividades tendrd en cuenta la situacion actual y las
perspectivas de los mercados financieros y reflejara las hipotesis mas optimista y
mas pesimista, incluido un supuesto de varios elementos que permitan determinar los
principales puntos vulnerables de la ECC. Los supuestos deberan cotejarse con
referencias apropiadas de todo el sector.

En el plan de reorganizacion de actividades se incluirdn como minimo los elementos
siguientes:

a) un andlisis detallado de los factores y circunstancias que hayan determinado la
inviabilidad o la probabilidad de inviabilidad de la ECC;

b) la descripcion de las medidas que vayan a adoptarse para restablecer la
viabilidad a largo plazo de la ECC;

¢) un calendario para la ejecucion de tales medidas.

Entre las medidas encaminadas a restablecer la viabilidad a largo plazo pueden
encontrarse las siguientes:

a) lareorganizacion y reestructuracion de las actividades de la ECC,;
b)  cambios en los sistemas operativos y la infraestructura de la ECC;

c¢) laventa de activos o de ramas de actividad.

Articulo 38
Evaluacion y adopcion del plan de reorganizacion de actividades

En el plazo de un mes a partir de la presentacion del plan de reorganizacion de
actividades por la ECC de conformidad con el articulo 36, apartado 1, la autoridad de
resolucion y la autoridad competente evaluaran si las medidas establecidas en dicho
plan podran restablecer de forma fiable la viabilidad a largo plazo de la ECC.

Si la autoridad de resolucion y la autoridad competente estan convencidas de que el
plan lograra restablecer dicha viabilidad a largo plazo, la autoridad de resolucion lo
aprobara.

Si la autoridad de resolucion y la autoridad competente no estan convencidas de que
las medidas previstas en el plan podrén restablecer la viabilidad a largo plazo de la
ECC, la autoridad de resolucion comunicara sus dudas a la ECC y le exigira que
vuelva a presentar un plan modificado que disipe dichas dudas en el plazo de dos
semanas a partir de la notificacion.

La autoridad de resolucion y la autoridad competente evaluaran el nuevo plan y
notificaran a la ECC, en un plazo de una semana a partir de la recepcion del mismo,
si se resuelven adecuadamente las dudas o si son necesarias nuevas modificaciones.
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Articulo 39
Aplicacion y seguimiento del plan de reorganizacion de actividades

La ECC aplicara el plan de reorganizacion de actividades y presentara un informe a
la autoridad de resolucion y a la autoridad competente segiin lo solicitado, y como
minimo cada seis meses, sobre los progresos realizados en la aplicacion del plan.

La autoridad de resolucion, de comun acuerdo con la autoridad competente, podra
exigir a la ECC que revise el plan en caso necesario para lograr el objetivo sefialado
en el articulo 37, apartado 1.

La ECC presentara la revision a que se refiere el parrafo primero a la autoridad de
resolucion para su evaluacion con arreglo al articulo 38, apartado 3.

SECCION 4
INSTRUMENTO DE VENTA DEL NEGOCIO

Articulo 40
Instrumento de venta del negocio

La autoridad de resolucion podra transmitir los siguientes elementos a un comprador
que no sea una ECC puente:

a) instrumentos de propiedad emitidos por una ECC objeto de resolucion;

b) activos, pasivos, derechos y obligaciones de la ECC objeto de resolucion.

La transmision contemplada en el parrafo primero se realizard sin necesidad de
obtener el consentimiento de los accionistas de la ECC o de terceros diferentes del
comprador, y sin necesidad de cumplir mas requisitos de procedimiento exigidos por
el Derecho de sociedades o por la normativa en materia de valores mobiliarios que
los previstos en el articulo 41.

Las transmisiones a las que hace referencia el apartado 1 se efectuaran en
condiciones de mercado, teniendo en cuenta las circunstancias especificas y de
conformidad con el marco de ayudas estatales de la Union.

A efectos del parrafo primero, la autoridad de resolucién tomara todas las medidas
razonables para asegurar condiciones de mercado que sean acordes con la valoracién
realizada de conformidad con el articulo 24, apartado 3.

Salvo que se disponga lo contrario en el presente Reglamento, toda contraprestacion
abonada por el comprador redundar en beneficio de:

a) los propietarios de los instrumentos de propiedad, en caso de que la venta del
negocio se haya efectuado transmitiendo instrumentos de propiedad emitidos
por la ECC desde los titulares de dichos instrumentos al comprador;

b) la ECC, en caso de que la venta del negocio se haya efectuado transmitiendo al
comprador una parte o la totalidad del activo o del pasivo de la misma;
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c) los miembros compensadores no incumplidores que hayan sufrido pérdidas
antes de la resolucion.

La asignacion de toda contraprestacion abonada por el comprador se realizara de
conformidad con el orden de prelacion de la ECC en caso de incumplimiento, con
arreglo a lo dispuesto en los articulos 43 y 45 del Reglamento (UE) n.° 648/2012, y la
prelacion de los créditos con arreglo a los procedimientos de insolvencia ordinarios.

La autoridad de resolucién podra ejercer la competencia de transmision a que se
refiere el apartado 1l mas de una vez con el fin de realizar transmisiones
complementarias de instrumentos de propiedad emitidos por la ECC o, en su caso, de
activos, pasivos, derechos u obligaciones de dicha ECC.

La autoridad de resolucion, con el consentimiento del comprador, podré transmitir
los activos, pasivos, derechos u obligaciones transmitidos al comprador de nuevo a la
ECC, o los instrumentos de propiedad de nuevo a sus propietarios originales.

Cuando la autoridad de resolucion utilice la competencia de transmision mencionada
en el parrafo primero, la ECC o los propietarios originales deberan aceptar la
devolucion de cualesquiera de dichos activos, pasivos, derechos u obligaciones o de
dichos instrumentos de propiedad.

Las transmisiones a las que hace referencia el apartado | se llevaran a cabo con
independencia de si el comprador esta autorizado a prestar los servicios y realizar las
actividades resultantes de la adquisicion.

Cuando el comprador no esté autorizado a prestar los servicios y realizar las
actividades resultantes de la adquisicion, la autoridad de resolucion, previa consulta a
la autoridad competente, llevara a cabo el oportuno procedimiento de diligencia
debida del comprador y se asegurara de que este solicita la autorizacion tan pronto
como sea posible y, a mas tardar, en el plazo de un mes a partir de la aplicacion del
instrumento de venta del negocio. La autoridad competente velard por que dicha
solicitud de autorizacion se considere con celeridad.

Cuando la transmision de instrumentos de propiedad a que se refiere el apartado 1 dé
lugar a la adquisicion o el incremento de una participacion cualificada a que se
refiere el articulo 31, apartado 2, del Reglamento (UE) n.° 648/2012, la autoridad
competente llevard a cabo la evaluacion contemplada en dicho articulo en un plazo
de tiempo que no retrase la aplicacion del instrumento de venta del negocio ni impida
que la accién de resolucion logre los objetivos de resolucion.

Si la autoridad competente no ha llevado a cabo la evaluacion contemplada en el
apartado 7 en la fecha en que se haga efectiva la transmision de instrumentos de
propiedad, se aplicara lo siguiente:

a) la transmision de instrumentos de propiedad tendra eficacia juridica inmediata
desde la fecha en que se transmitan;

b)  durante el periodo de evaluacion y durante todo periodo de desinversion
previsto en la letra f), los derechos de voto del comprador asociados a dichos
instrumentos de propiedad se suspenderan y se conferiran Unicamente a la
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10.

11.

12.

autoridad de resoluciéon, que no tendrd la obligacion de ejercerlos ni
responsabilidad alguna por ejercerlos o abstenerse de ejercerlos;

c) durante el periodo de evaluacion y durante todo periodo de desinversion
previsto en la letra f), las sanciones o medidas por infraccién de los requisitos
para las adquisiciones o enajenaciones de las participaciones cualificadas
contempladas en el articulo 12 del Reglamento (UE) n.° 648/2012 no se
aplicaran a tales transmisiones;

d) laautoridad competente, una vez realizada la evaluacion de conformidad con el
articulo 32 del Reglamento (UE) n.° 648/2012, notificard su resultado a la
autoridad de resolucion y al comprador, sin demora y por escrito;

e) si la autoridad competente no se opone a la transmision, los derechos de voto
asociados a dichos instrumentos de propiedad se consideraran plenamente
conferidos al comprador a partir de la notificacion a que se refiere la letra d);

f)  si la autoridad competente se opone a la transmision de los instrumentos de
propiedad, la letra b) seguira siendo de aplicacion y la autoridad de resolucion,
teniendo en cuenta las condiciones del mercado, podré establecer un periodo de
desinversion en el que el comprador debera deshacerse de dichos instrumentos
de propiedad.

A efectos de ejercer su derecho a prestar servicios de conformidad con el
Reglamento (UE) n.° 648/2012, se entenderd que el comprador constituye una
continuacion de la ECC objeto de resolucion, y podra seguir ejerciendo los derechos
anteriormente ejercidos por ella en relacion con los activos, derechos, obligaciones o
pasivos transmitidos.

A los compradores a que se refiere el apartado 1 no se les impedira el ejercicio de los
derechos de pertenencia y acceso a los sistemas de pago y liquidacion o cualquier
otra infraestructura del mercado financiero que correspondan a la ECC, siempre que
dichos compradores cumplan los criterios de participaciébn en esos sistemas o
infraestructuras.

Cuando el comprador no cumpla los criterios contemplados en el parrafo primero,
podra continuar ejerciendo los derechos de pertenencia y acceso a dichos sistemas e
infraestructuras durante el periodo de tiempo especificado por la autoridad de
resolucion. Dicho periodo no podra exceder de doce meses.

No se le podra denegar al comprador el acceso a los sistemas de pago y liquidacién o
a cualquier otra infraestructura del mercado financiero por carecer de calificacion de
una agencia de calificacion crediticia, o porque dicha calificacion sea inferior a los
niveles de calificacion exigidos para ser autorizado a acceder a dichos sistemas o
infraestructuras.

Salvo que se establezca otra cosa en el presente Reglamento, los accionistas, los
acreedores, los miembros compensadores y los clientes de la ECC objeto de
resolucion y los restantes terceros cuyos activos, derechos, obligaciones o pasivos no
sean objeto de transmisién no tendran derecho alguno respecto de los activos,
derechos, obligaciones o pasivos transmitidos.
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Articulo 41
Instrumento de venta del negocio: requisitos de procedimiento

Al aplicar el instrumento de venta del negocio en relacién con una ECC, la autoridad
de resolucioén podra anunciar la disponibilidad o tomar las disposiciones oportunas
para la venta de los activos, derechos, obligaciones, pasivos o instrumentos de
propiedad que se pretenden transmitir. Podran ponerse a la venta separadamente lotes
de derechos, activos, obligaciones y pasivos.

Sin perjuicio del marco de ayudas estatales de la Union, cuando proceda, la venta
mencionada en el apartado 1 se ajustara a los criterios siguientes:

a)  sera tan transparente como sea posible y no falseard materialmente los activos,
derechos, obligaciones, pasivos o instrumentos de propiedad de la ECC, habida
cuenta de las circunstancias y, en particular, de la necesidad de mantener la
estabilidad financiera;

b) no favorecera o discriminard indebidamente a ninguno de los posibles
compradores;

c) estara libre de todo conflicto de intereses;
d) tendrd en cuenta la necesidad de aplicar rdpidamente la accion de resolucion;

e) se propondrd maximizar, en la medida de lo posible, el precio de venta de los
instrumentos de propiedad, asi como de los activos, derechos, obligaciones o
pasivos de que se trate.

Los criterios a que hace referencia el parrafo primero no impediran que la autoridad
de resolucidon tome contacto con compradores potenciales concretos.

No obstante lo dispuesto en el apartado 1, la autoridad de resolucion podra transmitir
los activos, derechos, obligaciones, pasivos o instrumentos de propiedad sin cumplir
los criterios mencionados en el apartado 2 cuando el cumplimiento de tales criterios
pueda menoscabar la consecucion de uno o varios de los objetivos de resolucion.

SECCION 5
INSTRUMENTO DE CONSTITUCION DE UNA ECC PUENTE

Articulo 42
Instrumento de constitucion de una ECC puente

La autoridad de resoluciéon podrd transmitir a una ECC puente los elementos
siguientes:

a) los instrumentos de propiedad emitidos por una ECC objeto de resolucion;

b) los activos, pasivos, derechos u obligaciones de la ECC objeto de resolucion.

La transmision contemplada en el parrafo primero podra realizarse sin necesidad de
obtener el consentimiento de los accionistas de la ECC objeto de resolucion o de
terceros diferentes de la ECC puente, y sin necesidad de cumplir mas requisitos de
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procedimiento exigidos por el Derecho de sociedades o por la normativa en materia
de valores mobiliarios que los previstos en el articulo 43.

La ECC puente sera una persona juridica que cumpla todos los requisitos siguientes:

a) que est¢ controlada por la autoridad de resolucion y pertenezca total o
parcialmente a una o varias autoridades publicas, entre las que se puede
encontrar la autoridad de resolucion;

b)  que haya sido creada con el propoésito de recibir y mantener la totalidad o parte
de los instrumentos de propiedad emitidos por la ECC objeto de resolucion o
todos o parte de sus activos, pasivos, derechos y obligaciones, con vistas a
mantener sus funciones esenciales y proceder posteriormente a la venta de
dicha ECC.

Al aplicar este instrumento, la autoridad de resolucion se asegurard de que el valor
total de las obligaciones y los pasivos transmitidos a la ECC puente no supere el de
los derechos y activos transmitidos desde la ECC objeto de resolucion.

Salvo que se disponga lo contrario en el presente Reglamento, toda contraprestacion
abonada por la ECC puente redundaré en beneficio de:

a) los propietarios de los instrumentos de propiedad, en caso de que la
transmision a la ECC puente se haya efectuado transmitiendo instrumentos de
propiedad emitidos por la ECC objeto de resolucion, desde los titulares de
dichos instrumentos a la ECC puente;

b) la ECC objeto de resolucion, en caso de que la transmision a la ECC puente se
haya efectuado transmitiendo a la misma una parte o la totalidad del activo o
del pasivo de dicha ECC.

La autoridad de resolucion podré ejercer la competencia de transmision a que se
refiere el apartadol mds de una vez con el fin de realizar transmisiones
complementarias de instrumentos de propiedad emitidos por la ECC o de sus activos,
pasivos, derechos u obligaciones.

La autoridad de resolucion podra transmitir los derechos, las obligaciones, los activos
y los pasivos que se hayan transmitido a la ECC puente de nuevo a la ECC objeto de
resolucion, o los instrumentos de propiedad de nuevo a sus propietarios originales,
cuando dicha transmision esté prevista expresamente en el instrumento mediante el
cual se realice la transmision a que se refiere el apartado 1.

Cuando la autoridad de resolucion utilice la competencia de transmision mencionada
en el parrafo primero, la ECC objeto de resolucion o los propietarios originales
estaran obligados a aceptar la devolucién de cualesquiera de dichos activos,
derechos, obligaciones o pasivos o de dichos instrumentos de propiedad, siempre que
se cumplan las condiciones previstas en el parrafo primero del presente apartado o en
el apartado 7.

Cuando los instrumentos de propiedad, activos, derechos, obligaciones o pasivos
concretos no estén incluidos en las categorias de instrumentos de propiedad, activos,
derechos, obligaciones o pasivos que se especifican en el instrumento mediante el
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11.

12.

13.

14.

cual se haya realizado la transmisidon, o no se ajusten a las condiciones para la
transmision de los mismos, la autoridad de resolucion podra transmitirlos desde la
ECC puente de nuevo a la ECC objeto de resolucion o a los propietarios iniciales.

La transmisiéon contemplada en los apartados 6 y 7 podra realizarse en cualquier
momento, y debera ajustarse a cualesquiera otras condiciones que se indiquen en el
instrumento mediante el cual se haya realizado la transmision a los efectos
pertinentes.

La autoridad de resolucién podra transmitir instrumentos de propiedad o activos,
derechos, obligaciones o pasivos desde la ECC puente a un tercero.

A efectos de ejercer su derecho a prestar servicios de conformidad con el
Reglamento (UE) n.° 648/2012, se entenderd que la ECC puente constituye una
continuacion de la ECC objeto de resolucion, y podra seguir ejerciendo los derechos
anteriormente ejercidos por ella en relacidon con los activos, derechos, obligaciones o
pasivos transmitidos.

Para cualesquiera otros fines, las autoridades de resolucion podran requerir que una
ECC puente se considere una continuacion de la ECC objeto de resolucion y pueda
seguir ejerciendo todos los derechos ejercidos por dicha ECC objeto de resolucion
respecto de los activos, derechos, obligaciones o pasivos transmitidos.

A la ECC puente no se le impedira el ejercicio de los derechos de pertenencia y
acceso a los sistemas de pago y liquidacion u otras IMF que correspondan a la ECC
objeto de resolucion, siempre que cumpla los criterios de participacion en esos
sistemas o infraestructuras.

Cuando la ECC puente no cumpla los criterios contemplados en el parrafo primero,
podré continuar ejerciendo los derechos de pertenencia y acceso a dichos sistemas e
infraestructuras que correspondan a la ECC durante el periodo de tiempo
especificado por la autoridad de resolucion. Dicho periodo no podréa exceder de doce
meses.

No se le podra denegar a la ECC puente el acceso a los sistemas de pago y
liquidacién o a otra IMF por carecer de calificacion de una agencia de calificacion
crediticia, o porque dicha calificacion sea inferior a los niveles de calificacion
exigidos para ser autorizado a acceder a dichos sistemas o infraestructuras.

Los accionistas o acreedores de la ECC objeto de resolucion y los terceros cuyos
activos, derechos, obligaciones o pasivos no se transmitan a la ECC puente no
podran hacer valer derecho alguno respecto a los activos, derechos, obligaciones o
pasivos transmitidos a la ECC puente ni frente a su consejo o alta direccion.

La ECC puente no tendra obligacion o responsabilidad alguna frente a los accionistas
o acreedores de la ECC objeto de resolucion, y el consejo o la alta direccion de dicha
ECC puente no responderan frente a dichos accionistas o acreedores por acciones y
omisiones en el desempeno de sus funciones, salvo que la accién u omision se deba a
negligencia o infraccidn graves con arreglo a la legislacion nacional aplicable.
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1.

Articulo 43
ECC puente: requisitos de procedimiento

La ECC puente cumplira todos los requisitos siguientes:

a) la ECC puente solicitara la aprobacion de la autoridad de resolucion en relacion
con:

1) las normas de constitucion de la ECC puente;

i) los miembros del consejo de la ECC puente, cuando estos no sean
nombrados directamente por la autoridad de resolucion;

iii)  las responsabilidades y la remuneracion de los miembros del consejo de
la ECC puente, cuando no sean determinadas por la autoridad de
resolucion;

iv)  la estrategia y el perfil de riesgo de la ECC puente;

b) la ECC puente debera ser autorizada a prestar los servicios o llevar a cabo las
actividades derivadas de la transmision a que se refiere el articulo 42,
apartado 1, de conformidad con el Reglamento (UE) n.° 648/2012.

En caso de que la ECC puente no esté autorizada segin lo exigido en el apartado 1,
letra b), la autoridad de resolucion debera obtener la aprobacion de la autoridad
competente para llevar a cabo la transmision a que se refiere el articulo 42,
apartado 1. Si la autoridad competente aprueba dicha transmision, indicara el periodo
durante el cual no se aplicard la obligacion de la ECC puente de cumplir los
requisitos del Reglamento (UE) n.° 648/2012. Dicho periodo no podra exceder de
doce meses.

Sin perjuicio de las posibles restricciones impuestas de conformidad con las normas
de competencia nacionales o de la Unidn, la direccion de la ECC puente gestionara
dicha entidad con el objetivo de mantener el acceso de las partes interesadas a sus
funciones esenciales y de vender dicha ECC puente o cualquiera de sus activos,
derechos, obligaciones y pasivos a uno o varios compradores del sector privado.
Dicha venta se efectuara cuando las condiciones del mercado sean adecuadas y en el
plazo especificado en los apartados 5 y, en su caso, 6 del presente articulo.

La autoridad de resolucion extinguira la ECC puente cuando se produzca cualquiera
de las circunstancias siguientes:

a)  que se hayan cumplido los objetivos de resolucion;
b)  que la ECC puente se fusione con otra entidad,

c) que la ECC puente deje de cumplir los requisitos establecidos en el articulo 42,
apartado 2;

d) quela ECC puente o la practica totalidad de sus activos, derechos, obligaciones
o pasivos hayan sido vendidos de conformidad con el apartado 4;
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e) que haya finalizado el periodo establecido en el apartado 5;

f)  que los contratos compensados por la ECC puente hayan expirado o hayan sido
liquidados o rescindidos y los derechos y obligaciones de la ECC relacionados
con dichos contratos estén, por lo tanto, totalmente extinguidos.

Antes de vender la ECC puente o sus activos, derechos, obligaciones o pasivos, la
autoridad de resolucion anunciard la disponibilidad de los elementos que se pretende
vender y velara por que se proceda a su venta de forma abierta y transparente y que
no se representen de forma engafnosa.

La autoridad de resolucion llevara a cabo la venta a que se refiere el parrafo primero
en condiciones de mercado y no favorecera o discriminard indebidamente a ninguno
de los posibles compradores.

La autoridad de resolucion pondré fin a las actividades de las ECC puente una vez
transcurridos dos afios desde la fecha en que se haya realizado la ultima transmision
desde la ECC objeto de resolucion.

Cuando la autoridad de resolucion ponga fin a las actividades de una ECC puente,
solicitara a la autoridad competente que le retire la autorizacion.

La autoridad de resolucion podrd ampliar el periodo a que hace referencia el
apartado 5 en uno o varios periodos adicionales de un afio cuando la ampliacion sea
necesaria para extinguir la ECC puente seglin lo dispuesto en el apartado 3, letras a)
ad).

La decision de ampliar el plazo a que hace referencia el apartado 5 estard motivada y
contendrd una evaluacion detallada de la situacion de la ECC puente respecto de las
correspondientes condiciones y perspectivas del mercado.

Cuando se extinga una ECC puente al darse alguna de las circunstancias
mencionadas en el apartado 3, letras d) o e), la liquidacién se efectuard con arreglo a
los procedimientos de insolvencia ordinarios.

Salvo que se disponga otra cosa en el presente Reglamento, los eventuales ingresos
generados como consecuencia de la extincion de la ECC puente redundaran en
beneficio de sus accionistas.

Cuando se utilice una ECC puente para la transmision de activos y pasivos de mas de
una ECC objeto de resolucion, los ingresos a que se refiere el parrafo segundo se
asignaran en funcion de los activos y pasivos transmitidos desde cada una de las
ECC objeto de resolucion.

SECCION 6
MECANISMOS ADICIONALES DE FINANCIACION

Articulo 44
Recursos de financiacion alternativos

La autoridad de resolucion podra celebrar contratos para la obtencién de préstamos u otras
formas de apoyo financiero, con inclusioén de recursos prefinanciados disponibles en cualquier
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fondo de garantia frente a incumplimiento no agotado de la ECC objeto de resolucion, cuando
sea necesario para garantizar la aplicacion eficaz de los instrumentos de resolucion.

SECCION 7
INSTRUMENTOS PUBLICOS DE ESTABILIZACION

Articulo 45
Instrumentos publicos de estabilizacion financiera

1. La autoridad de resolucion podré aplicar los instrumentos publicos de estabilizacion
de conformidad con los articulos 46 y 47 para la resolucion de una ECC si se
cumplen las siguientes condiciones:

a)  que la ayuda financiera sea necesaria para alcanzar los objetivos de resolucion;

b) que la ayuda financiera se emplee como ultimo recurso, una vez evaluados y
aprovechados al maximo los demds instrumentos de resolucion al tiempo que
se mantiene la estabilidad financiera, como determine el ministerio competente
o el gobierno previa consulta a la autoridad de resolucion;

¢) que laayuda financiera se ajuste al marco de ayudas estatales de la Union;

d) que la autoridad competente exija a la autoridad de resolucioén que preste dicha
ayuda financiera.

2. Para hacer efectivos los instrumentos publicos de estabilizacion financiera, los

ministerios o gobiernos competentes tendran las competencias de resolucion
pertinentes especificadas en los articulos 48 a 59 y velardn por que se cumplan los
articulos 52, 54 y 70.

3. Los instrumentos publicos de estabilizacion financiera se consideraran utilizados
como ultimo recurso a efectos del apartado 1, letra b), cuando se cumpla, al menos,
alguna de las siguientes condiciones:

a)

b)

que el ministerio o gobierno competente y la autoridad de resolucién, previa
consulta al banco central y a la autoridad competente, determinen que la
aplicacion de los instrumentos de resolucidon no seria suficiente para evitar
repercusiones negativas importantes sobre el sistema financiero;

que el ministerio o gobierno competente y la autoridad de resolucion
determinen que la aplicacion los instrumentos de resolucion no seria suficiente
para proteger el interés publico, cuando la ECC haya recibido previamente
ayudas extraordinarias en forma de liquidez del banco central;

por lo que respecta al instrumento de propiedad publica temporal, que el
ministerio o gobierno competente, tras consultar con la autoridad competente y
la autoridad de resolucion, determine que la aplicacion de los instrumentos de
resolucion no seria suficiente para proteger el interés publico, cuando la ECC
haya recibido previamente ayuda en forma de capital publico a través del
instrumento de apoyo al capital.
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Articulo 46
Instrumento publico de apoyo al capital

Se podra prestar ayuda financiera publica para la recapitalizaciéon de las ECC a
cambio de instrumentos de propiedad.

Las ECC sujetas al instrumento publico de apoyo al capital se gestionaran de forma
comercial y profesional.

Los instrumentos de propiedad a que se refiere el apartado 1 se venderan a un
comprador privado tan pronto como las circunstancias comerciales y financieras lo
permitan.

Articulo 47
Instrumento de propiedad publica temporal

Las ECC podran pasar a titularidad publica temporal mediante una o varias 6rdenes
de transmision de instrumentos de propiedad ejecutadas por un Estado miembro a un
cesionario que sea:

a)  un mandatario del Estado miembro;
b)  unasociedad que sea propiedad enteramente del Estado miembro.

Las ECC sujetas al instrumento de propiedad publica temporal se gestionaran de
forma comercial y profesional y se venderan a un comprador privado tan pronto
como las circunstancias comerciales y financieras lo permitan.

CAPITULO IV
Competencias de resolucion

Articulo 48
Competencias generales

La autoridad de resolucion dispondra de todas las competencias necesarias para
aplicar los instrumentos de resolucion de forma eficaz, incluidas todas las siguientes:

a)  exigir a cualquier persona que facilite a la autoridad de resolucion toda la
informacion que precise para adoptar sus decisiones y preparar la accion de
resolucion, incluidas las actualizaciones y los datos complementarios de los
facilitados en los planes de resolucion o los exigidos en las inspecciones in
situ;

b)  adquirir el control de la ECC objeto de resolucion y ejercer todos los derechos
y competencias reconocidos a los titulares de los instrumentos de propiedad y
al consejo de la ECC;

c) transmitir instrumentos de propiedad emitidos por la ECC objeto de resolucion;

d) transmitir a otra entidad, con su consentimiento, los derechos, activos,
obligaciones o pasivos de la ECC;
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g)
h)

7

k)
D

p)

Q

reducir, incluso a cero, el importe principal o el importe pendiente debido de
los instrumentos de deuda u otros pasivos no garantizados de una ECC objeto
de resolucion;

convertir los instrumentos de deuda u otros pasivos no garantizados de la ECC
objeto de resolucion en instrumentos de propiedad de dicha ECC o de una ECC
puente a la que se hayan transmitido los activos, derechos, obligaciones o
pasivos de la ECC objeto de resolucion;

cancelar instrumentos de deuda emitidos por la ECC objeto de resolucion;

reducir, incluso a cero, el importe nominal de los instrumentos de propiedad de
la ECC objeto de resolucion y cancelar dichos instrumentos de propiedad;

exigir a la ECC objeto de resolucion o a su empresa matriz que emita nuevos
instrumentos de propiedad, incluidos las acciones preferentes y los
instrumentos convertibles contingentes;

en lo que respecta a los instrumentos de deuda y otros pasivos de la ECC,
modificar o alterar su vencimiento, modificar los intereses pagaderos, o
modificar la fecha de devengo de los intereses, incluida la suspension de pagos
durante un periodo limitado;

rescindir y extinguir contratos financieros;

cesar o sustituir al consejo o a la alta direccion de una ECC objeto de
resolucion;

exigir a la autoridad competente que evalte al comprador de una participacion
cualificada de manera oportuna, como excepcion respecto de los plazos
establecidos en el articulo 31 del Reglamento (UE) n.° 648/2012;

reducir, incluso a cero, el importe del margen de variacion debido a un
miembro compensador de la ECC objeto de resolucion;

transmitir posiciones abiertas y cualesquiera activos relacionados, incluidos los
acuerdos de garantia financiera con cambio de titularidad, los acuerdos de
garantia financiera real, los acuerdos de compensacion reciproca y los acuerdos
de neteo, de la cuenta de un miembro compensador incumplidor a un miembro
compensador no incumplidor de conformidad con el articulo 48 del
Reglamento (UE) n.° 648/2012;

exigir el cumplimiento de las obligaciones contractuales vigentes y pendientes
de los participantes de la ECC objeto de resolucion;

exigir el cumplimiento de las obligaciones vigentes y pendientes de la empresa
matriz de la ECC objeto de resolucion, incluso para prestar ayuda financiera a
la ECC mediante garantias o lineas de crédito;

exigir a los miembros compensadores que realicen aportaciones adicionales en
efectivo.
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Las autoridades de resolucion podran ejercer las competencias contempladas en el
parrafo primero individualmente o en cualquiera de sus combinaciones.

2. Salvo que el presente Reglamento o el marco de ayudas estatales de la Union
dispongan otra cosa, la autoridad de resolucion no estara sujeta a ninguno de los
siguientes requisitos cuando ejerza los competencias contempladas en el apartado 1:

a) el requisito de obtencion de la aprobacion o consentimiento de cualquier
persona, publica o privada;

b) los requisitos relativos a la transmision de los instrumentos financieros,
derechos, obligaciones, activos o pasivos de una ECC objeto de resolucion o
una ECC puente;

c) el requisito de notificacion a personas publicas o privadas;

d) el requisito de publicacién de anuncios o folletos;

e) el requisito de presentaciéon o registro de documentos ante cualquier otra
autoridad.

Articulo 49
Competencias auxiliares
1. Cuando se ejerza una de las competencias previstas en el articulo 48, apartado 1, la

autoridad de resolucion podrd ejercer también cualquiera de las siguientes
competencias auxiliares:

a)

b)

d)

de conformidad con el articulo 65, disponer que las transmisiones se efectuen
libres de cualquier pasivo o gravamen que pese sobre los instrumentos
financieros, derechos, obligaciones, activos o pasivos transmitidos;

suprimir los derechos de adquirir mas instrumentos de propiedad;

exigir a la autoridad pertinente que interrumpa o suspenda la admision a
negociaciéon en un mercado regulado o la admisién a cotizacion oficial de
instrumentos financieros emitidos por la ECC en virtud de la Directiva
2001/34/CE del Parlamento Europeo y del Consejo’*;

disponer que el comprador o la ECC puente, con arreglo a los articulos 40 y 42,
respectivamente, sean tratados como si fuera la ECC objeto de resolucion, en lo
que se refiere a cualquier derecho u obligacion de dicha ECC objeto de
resolucion o cualquier accion realizada por la misma, incluidos los derechos u
obligaciones relacionados con la participacion en una infraestructura de
mercado;

exigir a la ECC objeto de resolucion, o al comprador o a la ECC puente, en su
caso, que proporcione a la otra parte informacion y asistencia;

' Directiva 2001/34/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 28 de mayo de 2001, sobre la admision de
valores negociables a cotizacion oficial y la informacion que ha de publicarse sobre dichos valores (DO L
184 de 6.7.2001, p. 1).

ES

99

ES



f)  disponer que los miembros compensadores a los que se les hayan asignado
posiciones en virtud de las competencias a que se refiere el articulo 48,
apartado 1, letras o) y p), asuman los derechos u obligaciones relativos a la
participacion en las ECC en relacion con dichas posiciones;

g) cancelar o modificar las condiciones de un contrato del que la ECC objeto de
resolucion sea parte o sustituir como parte al comprador o ECC puente que
ocupen el lugar de la ECC objeto de resolucion;

h)  modificar o cambiar las normas de funcionamiento de la ECC objeto de
resolucion, también en lo que se refiere a sus condiciones de participacion con
arreglo al articulo 37;

1)  transmitir la participacion de un miembro compensador de la ECC objeto de
resolucion a un comprador de la ECC o a una ECC puente.

Ningtn derecho de compensacion previsto en el presente Reglamento se considerard
pasivo ni gravamen a efectos del parrafo primero, letra a).

2. La autoridad de resolucion podra tomar las medidas de continuidad necesarias para
garantizar la efectividad de la accion de resolucion y que el comprador o la ECC
puente puedan gestionar las actividades transmitidas. Estas medidas de continuidad
pueden consistir, entre otras, en:

a) la continuidad de los contratos celebrados por la ECC objeto de resolucion de
forma que el comprador o la ECC puente asuma los derechos y las
obligaciones de la ECC objeto de resolucion derivados de cualquier
instrumento financiero, derecho, obligacidon, activo o pasivo transmitido, y
sustituya a la ECC objeto de resolucion de forma expresa o implicita en todos
los documentos contractuales pertinentes;

b) la sustitucion de la ECC objeto de resolucion por el comprador o la ECC
puente en cualquier procedimiento juridico relativo a cualquier instrumento
financiero, derecho, obligacion, activo o pasivo transmitido.

3. Las competencias previstas en el apartado 1, letra d), y en el apartado 2, letra b), no
afectaran:

a)  al derecho de los empleados de la ECC a extinguir su contrato de trabajo;

b)  sin perjuicio de lo dispuesto en los articulos 55, 56 y 57, al ejercicio de los
derechos contractuales de las partes, incluido el derecho de rescision, en los
casos previstos en los términos del contrato, debido a una accién u omision de
la ECC anterior a la transmision, o del comprador o de la ECC puente tras la

transmision.
Articulo 50
Administracion especial
1. La autoridad de resolucion podréa designar a un administrador especial para sustituir

al consejo de la ECC objeto de resolucion. Dicho administrador especial debera
gozar de la honorabilidad y experiencia suficientes en materia de servicios
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financieros, gestion de riesgos y servicios de compensacion de conformidad con el
articulo 27, apartado 2, parrafo segundo, del Reglamento (UE) n.° 648/2012.

El administrador especial asumira todas las competencias de los accionistas y del
consejo de la ECC. Solo podré ejercer dichas competencias bajo el control de la
autoridad de resolucion. Esta podra establecer limitaciones a su actuaciéon o someter
a consentimiento previo la realizacion de ciertos actos.

La autoridad de resoluciéon hard publico el nombramiento a que se refiere el
apartado 1 y sus condiciones.

El administrador especial serd nombrado por un periodo méximo de un afo. La
autoridad de resolucion podra prorrogar este periodo cuando sea necesario para
lograr los objetivos de resolucion.

El administrador especial adoptard todas las medidas necesarias para promover los
objetivos de resolucion y ejecutar las acciones de resolucion emprendidas por la
autoridad de resolucion. En caso de incompatibilidad o conflicto, este deber legal
primara sobre cualquier otro deber de gestion en virtud de los estatutos de la ECC o
la legislacion nacional.

El administrador especial elaborard informes para la autoridad de resolucién que lo
haya designado, a intervalos regulares establecidos por esta y al inicio y al final de su
mandato. Dichos informes describiran detalladamente la situacion financiera de la
ECCy las razones de las medidas adoptadas.

La autoridad de resolucion podra destituir en cualquier momento al administrador
especial. En cualquier caso, lo destituira en los siguientes casos:

a) cuando el administrador especial no ejerza sus funciones de conformidad con
las condiciones establecidas por la autoridad de resolucion;

b) cuando la destitucion o sustitucion del administrador especial contribuya a la
mejor consecucion de los objetivos de resolucion;

¢) cuando dejen de cumplirse las condiciones que motivaron el nombramiento.

Si la legislacion nacional en materia de insolvencia prevé el nombramiento de un
administrador concursal, el administrador especial nombrado de conformidad con el
apartado 1 también podra ser nombrado administrador concursal.

Articulo 51
Competencia para exigir servicios e infraestructuras

La autoridad de resolucion podra exigir a una ECC objeto de resolucion, o a
cualquiera de sus entidades de grupo o miembros compensadores, que faciliten los
servicios e infraestructuras necesarios para que el comprador o la ECC puente
puedan desarrollar de forma efectiva las actividades que les sean transmitidas.

El parrafo primero se aplicard independientemente de si una entidad que pertenece al
mismo grupo que la ECC o uno de los miembros compensadores de la ECC esta
incursa en un procedimiento de insolvencia ordinario o es a su vez objeto de
resolucion.
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La autoridad de resolucion podrd hacer cumplir las obligaciones impuestas, de
conformidad con el apartado 1, por las autoridades de resolucion de otros Estados
miembros cuando estas competencias se ejerzan respecto de las entidades
pertenecientes al mismo grupo que la ECC objeto de resolucion o de los miembros
compensadores de dicha ECC.

Los servicios e infraestructuras mencionados en el apartado 1 no incluirdn ningin
tipo de ayuda financiera.

Los servicios e infraestructuras mencionados en el apartado 1 se facilitaran:

a)  en las mismas condiciones comerciales en las que se hayan facilitado a la ECC
inmediatamente antes de la adopcion de la accidon de resolucion, cuando exista
un acuerdo a tal efecto;

b) en condiciones comerciales razonables, cuando no exista acuerdo a tales
efectos o cuando dicho acuerdo haya expirado.

Articulo 52
Competencia para ejecutar acciones de resolucion
o medidas de prevencion de crisis por otros Estados miembros

En caso de que los instrumentos de propiedad, activos, derechos, obligaciones o
pasivos de una ECC objeto de resoluciéon se encuentren en un Estado miembro
distinto del Estado miembro de la autoridad de resolucion o se rijan por el Derecho
de dicho Estado miembro, la transmisioén de dichos instrumentos, activos, derechos,
obligaciones o pasivos surtira efecto con arreglo a la legislacion de ese otro Estado
miembro.

La autoridad de resoluciéon de un Estado miembro recibird toda la asistencia
necesaria de las autoridades de otros Estados miembros pertinentes para garantizar
que los instrumentos de propiedad, activos, derechos, obligaciones o pasivos se
transmiten al comprador o a la ECC puente de conformidad con la legislacion
nacional aplicable.

Los accionistas, acreedores y terceros afectados por la transmision de instrumentos
de propiedad, activos, derechos, obligaciones o pasivos prevista en el apartado 1 no
tendran derecho a impedir, impugnar o anular dicha transmision con arreglo a la
legislacion del Estado miembro aplicable a la misma.

Cuando la autoridad de resolucion de un Estado miembro aplique los instrumentos de
resolucion a que se refieren los articulos 28 o 32, y los contratos, pasivos,
instrumentos de propiedad o instrumentos de deuda de la ECC objeto de resolucion
incluyan instrumentos, contratos o pasivos regulados por la legislacion de otro
Estado miembro, o pasivos adeudados a acreedores y contratos respecto a miembros
compensadores situados en ese otro Estado miembro, las autoridades pertinentes de
ese otro Estado miembro garantizaran la efectividad de cualquier accion resultante de
los instrumentos de resolucion.

A efectos del parrafo primero, los accionistas, acreedores y miembros
compensadores afectados por los instrumentos de resolucion no tendran derecho a
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impugnar la reduccion del importe principal o pendiente de pago del instrumento o
pasivo ni su conversion o reestructuracion.

Los derechos y las salvaguardas siguientes se determinardn con arreglo a la
legislacion del Estado miembro de la autoridad de resolucion:

a) el derecho de accionistas, acreedores y terceros a recurrir, con arreglo al
articulo 72, la transmisién de instrumentos de propiedad, activos, derechos,
obligaciones o pasivos a que se refiere el apartado 1 del presente articulo;

b) el derecho de los acreedores afectados a recurrir, con arreglo al articulo 72, la
reduccion del importe principal o pendiente de pago o la conversion o
reestructuracion de un instrumento, pasivo o contrato de los contemplados en el
apartado 4 del presente articulo;

c) las salvaguardas aplicables, segun dispone el capitulo V, a las transmisiones
parciales de los activos, derechos, obligaciones o pasivos mencionados en el
apartado 1 del presente articulo.

Articulo 53
Competencia en relacion con activos, contratos, derechos, pasivos, obligaciones e
instrumentos de propiedad de personas situadas en terceros paises o sometidas a la
legislacion de un tercer pais

Cuando una accidn de resolucion se refiera a activos o contratos de personas situadas
en un tercer pais o instrumentos de propiedad, derechos, obligaciones o pasivos
regulados por la legislacion de un tercer pais, la autoridad de resolucion podra exigir
que:

a) la ECC objeto de resolucion y el destinatario de dichos activos, contratos,
instrumentos de propiedad, derechos, obligaciones o pasivos tomen todas las
medidas necesarias para asegurar que la accion surta efecto;

b) la ECC objeto de resolucién posea los instrumentos de propiedad, activos o
derechos o haga frente a los pasivos u obligaciones en nombre del destinatario
hasta que la accion surta efecto;

c) los gastos razonables en que hubiera incurrido de forma debida el destinatario
al efectuar alguna de las acciones requeridas por las letras a) o b) del presente
apartado se sufraguen de cualquiera de las maneras indicadas en el articulo 27,
apartado 9.

A los efectos del apartado 1, la autoridad de resolucion podra exigir a la ECC que se
asegure de incluir en sus contratos y otros acuerdos con los miembros
compensadores y los titulares de instrumentos de propiedad y de deuda y otros
pasivos situados en terceros paises una disposicion por la que acepten quedar
vinculados por cualquier accion respecto de sus activos, contratos, derechos,
obligaciones y pasivos adoptada por la autoridad de resolucidn, incluidas las
adoptadas para la aplicacion de los articulos 55, 56 y 57.
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Cuando no se logre la efectividad de la accion de resolucion a que se refiere el
apartado 1, serd nula en lo relativo a los instrumentos de propiedad, activos,
derechos, obligaciones o pasivos correspondientes.

Articulo 54

Exclusion de determinadas condiciones contractuales en la intervencion temprana y la

resolucion

Las medidas de prevencion de crisis o las acciones de resolucion adoptadas de
conformidad con el presente Reglamento, o los hechos directamente relacionados
con la aplicacion de dicha accion, no se consideraran supuestos de ejecucion o de
insolvencia a efectos de la Directiva 2002/47/CE y de la Directiva 98/26/CE, siempre
que sigan cumpliéndose las obligaciones sustantivas con arreglo al contrato, en
particular las obligaciones de pago o entrega y la concesion de garantias reales.

A efectos del parrafo primero, los procedimientos de resolucion de terceros paises
reconocidos de conformidad con el articulo 75, o cuando la autoridad de resolucién
asi lo decida, se consideraran una accion de resolucion adoptada de conformidad con
el presente Reglamento.

Las medidas de prevencion de crisis o las acciones de resolucion a que se refiere el
apartado 1 no se utilizaran para:

a) ejercer el derecho de extincion, suspension, modificacion, neteo o
compensacion reciproca, particularmente en relacion con contratos suscritos
por cualquier entidad del grupo al que pertenezca la ECC que incluya
disposiciones en materia de incumplimiento cruzado u obligaciones
garantizadas o avaladas de otro modo por cualquier entidad del grupo;

b)  tomar posesion, ejercer un control o ejecutar una garantia sobre cualquier bien
de la ECC de que se trate o cualquier entidad del grupo en relacién con un
contrato que incluya disposiciones en materia de incumplimiento cruzado;

c) afectar a los derechos contractuales de la ECC de que se trate o cualquier
entidad del grupo en relacion con un contrato que incluya disposiciones en
materia de incumplimiento cruzado.

Articulo 55
Competencia para suspender determinadas obligaciones

La autoridad de resolucion podra suspender las obligaciones de pago o de entrega de
las contrapartes de los contratos suscritos por una ECC objeto de resolucion desde la
publicacion del anuncio de suspension de conformidad con el articulo 70 hasta el
final del dia habil siguiente al de publicacion.

A efectos del parrafo primero, por final del dia hébil se entenderd la medianoche en
el Estado miembro de la autoridad de resolucion.

Cuando una obligacion de pago o de entrega hubiera debido ejecutarse durante el

periodo de suspension, el pago o la entrega se efectuard inmediatamente después de
expirar dicho periodo.
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La autoridad de resolucion no ejercera la competencia contemplada en el apartado 1
respecto de las obligaciones de pago y entrega frente a sistemas u operadores de
sistemas designados a efectos de lo dispuesto en la Directiva 98/26/CE, incluidas
otras entidades de contrapartida central y los bancos centrales.

Articulo 56
Competencia para restringir la ejecucion de la reserva de dominio

La autoridad de resolucidon podra impedir que los acreedores garantizados de una
ECC objeto de resolucion ejecuten la reserva de dominio en relacion con cualquier
activo de dicha ECC desde la publicacion del anuncio de restriccion de conformidad
con lo dispuesto en el articulo 70 hasta el final del dia hébil siguiente al de
publicacion.

A efectos del parrafo primero, por final del dia hébil se entendera la medianoche en
el Estado miembro de la autoridad de resolucion.

La autoridad de resolucion no ejercerd la competencia contemplada en el apartado 1
respecto de reservas de dominio de sistemas u operadores de sistemas designados a
efectos de la Directiva 98/26/CE, incluidas otras entidades de contrapartida central y
los bancos centrales por los activos pignorados o presentados por la ECC objeto de
resolucion en concepto de margen o garantia real.

Articulo 57
Competencia para suspender temporalmente los derechos de rescision

La autoridad de resolucion podra suspender los derechos de rescision de que pudiera
gozar cualquier parte de un contrato con una ECC objeto de resolucion desde la
publicacion del anuncio de rescision con arreglo al articulo 70 hasta el final del dia
habil siguiente al de publicacidn, siempre que sigan cumpliéndose las obligaciones
de pago y entrega y la concesion de garantias reales.

A efectos del parrafo primero, por final del dia héabil se entendera la medianoche en
el Estado miembro de la resolucion.

La autoridad de resolucion no ejercera la competencia prevista en el apartado 1
respecto de sistemas u operadores de sistemas designados a efectos de la Directiva
98/26/CE, incluidas otras entidades de contrapartida central y los bancos centrales.

Las partes de un contrato podran ejercer el derecho de rescision en virtud de dicho
contrato antes del final del periodo mencionado en el apartado 1 siempre que la
autoridad de resolucion les notifique que los derechos y pasivos cubiertos por el
contrato no seran:

a) transmitidos a otra entidad;

b)  sometidos a reduccion del valor, conversion o al uso de un instrumento de
resolucion a fin de asignar pérdidas o posiciones.

Cuando no se haya realizado la notificacion prevista en el apartado 3, los derechos de

rescision podran ejercerse una vez expire el periodo de suspension, sin perjuicio de
lo dispuesto en el articulo 54, del modo siguiente:
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a)  silos derechos y pasivos cubiertos por un contrato han sido transmitidos a otra
entidad, una contraparte podrd ejercer los derechos de rescision de
conformidad con las condiciones de dicho contrato unicamente en caso de que
la entidad destinataria dé lugar a que se produzca o persista un supuesto de
ejecucion;

b)  si los derechos y pasivos cubiertos por el contrato permanecen en la ECC, y la
autoridad de resolucion ha aplicado un instrumento de resolucion para asignar
pérdidas o posiciones a dicho contrato, una contraparte podrd ejercer los
derechos de rescision de conformidad con las condiciones del contrato una vez
expire el periodo de suspension contemplado en el apartado 1.

Articulo 58
Competencia para ejercer control sobre la ECC

1. La autoridad de resolucioén podra ejercer control sobre la ECC objeto de resolucion
para:

a)  gestionar las actividades y los servicios de la ECC, ejerciendo las competencias
de sus accionistas y del consejo, y consultar al comité de riesgos;

b)  administrar y enajenar los activos y bienes de la ECC objeto de resolucion.

El control a que se refiere el parrafo primero podra ser ejercido por la autoridad de
resolucion directamente o, de forma indirecta, por una persona o personas designadas
por dicha autoridad.

2. Cuando la autoridad de resolucion ejerza control sobre la ECC, no se considerara un
director paralelo o un director de facto con arreglo al Derecho nacional.

Articulo 59
Ejercicio de competencias por las autoridades de resolucion

Sin perjuicio de lo dispuesto en el articulo 72, las autoridades de resolucion adoptaran las
acciones de resolucion a través de una orden ejecutiva, de acuerdo con las competencias y
procedimientos administrativos nacionales.

CAPITULO V
Medidas de salvaguarda

Articulo 60
Principio de evitar perjuicios superiores a los acreedores

Cuando la autoridad de resolucién aplique uno o varios instrumentos de resolucion, se
asegurara de que los accionistas, acreedores y participantes compensadores no incurran en:

a) en caso de incumplimiento de un miembro compensador, pérdidas superiores a las
que habrian sufrido si la autoridad de resolucién no hubiese emprendido una accion
de resolucion en relacion con la ECC en el momento en que consideré que se
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b)

cumplian las condiciones de resolucion previstas en el articulo 22, apartado 1, y
hubiese tenido que hacer frente en su lugar a posibles obligaciones pendientes con
arreglo al plan de recuperacion de la ECC u otros acuerdos contractuales contenidos
en sus normas de funcionamiento;

salvo en caso de incumplimiento de un miembro compensador, pérdidas superiores a
las que habrian sufrido si la ECC hubiera sido liquidada con arreglo a procedimientos
de insolvencia ordinarios, teniendo en cuenta también los acuerdos contractuales
contenidos en sus normas de funcionamiento.

Articulo 61

Valoracion a efectos de aplicacion del principio de evitar perjuicios superiores a los

acreedores

A efectos de evaluar el cumplimiento del principio de evitar perjuicios superiores a
los acreedores previsto en el articulo 60, la autoridad de resolucion velard por que
una persona independiente realice una valoracién tan pronto como sea posible tras la
adopcion de la accion de resolucion.

La valoracion a que se refiere el apartado 1 incluira:

a) el trato que habrian recibido los accionistas, acreedores y participantes
compensadores si la autoridad de resolucion no hubiese emprendido una accion
de resolucion en relacion con la ECC en el momento en que considerd que se
cumplian las condiciones de resolucion previstas en el articulo 22, apartado 1,
y hubiesen tenido que hacer frente en su lugar a posibles obligaciones
pendientes con arreglo al plan de recuperacion de la ECC u otros acuerdos
contenidos en sus normas de funcionamiento, o si la ECC se hubiese liquidado
con arreglo a los procedimientos de insolvencia ordinarios;

b) el trato que han recibido los accionistas, acreedores y participantes
compensadores en la resolucion de la ECC;

c) si hay alguna diferencia entre el trato a que hace referencia la letra a) y el trato
a que se refiere la letra b).

A efectos del calculo de los tratos a los que hace referencia el apartado 2, la
valoracion prevista en el apartado 1 debera hacer caso omiso de cualquier concesion
de ayuda financiera publica extraordinaria a la ECC objeto de resolucion.

La valoracion prevista en el apartado 1 serd distinta de la efectuada de conformidad
con el articulo 24, apartado 3.

La AEVM, teniendo en cuenta las normas técnicas de regulacion que se hayan
elaborado de conformidad con el articulo 74, apartado 4, de la Directiva 2014/59/UE,
elaborara proyectos de normas técnicas de regulacion a fin de especificar el método
para llevar a cabo la valoracion a que se refiere el apartado 1.

La AEVM presentard a la Comision dichos proyectos de normas de regulacion, a
mas tardar, el [PO: insértese la fecha correspondiente a 12 meses después de la
entrada en vigor del presente Reglamento].

107

ES



ES

Se delega en la Comision la facultad para adoptar las normas técnicas de regulacion a
que se refiere el parrafo primero con arreglo al procedimiento establecido en los
articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n.° 1095/2010.

Articulo 62
Salvaguarda de accionistas, acreedores y participantes compensadores

Cuando, de acuerdo con la valoracion realizada de conformidad con el articulo 61, cualquier
accionista, acreedor o participante compensador haya incurrido en pérdidas mayores de las
que habria sufrido si la autoridad de resolucion no hubiese emprendido una accion de
resolucion en relacion con la ECC y hubiese tenido que hacer frente en su lugar a posibles
obligaciones pendientes con arreglo al plan de recuperaciéon de la ECC u otros acuerdos
contenidos en sus normas de funcionamiento, o si la ECC hubiera sido liquidada con arreglo a
los procedimientos de insolvencia ordinarios, dicho accionista, acreedor o participante
compensador tendra derecho al pago de la diferencia.

Articulo 63
Salvaguarda de las contrapartes en transmisiones parciales

Las medidas de proteccion previstas en los articulos 64, 65 y 66 serdn aplicables en los casos
siguientes:

a) cuando la autoridad de resolucion transmita parte, pero no la totalidad, de los
activos, derechos, obligaciones o pasivos de una ECC objeto de resolucion, o
una ECC puente, a un comprador;

b)  cuando la autoridad de resolucion ejerza las competencias contempladas en el
articulo 49, apartado 1, letra g).

Articulo 64
Proteccion de los acuerdos de garantia financiera, de compensacion reciproca y de neteo

La autoridad de resolucion velard por que la aplicacion de un instrumento de resolucion no dé
lugar a la transmision de parte, pero no de la totalidad, de los derechos y obligaciones en
virtud de un acuerdo de garantia financiera con cambio de titularidad, un acuerdo de
compensacion reciproca o un acuerdo de neteo entre una ECC objeto de resolucion y otras
partes de dichos acuerdos, o a la modificacion o extincion de los derechos y obligaciones en
virtud de tales acuerdos, merced al uso de competencias auxiliares.

Los acuerdos a que se refiere el parrafo primero incluirdn cualquier acuerdo en el que las
partes tengan derecho a compensar o netear dichos derechos y obligaciones.
Articulo 65

Proteccion de los acuerdos de garantia

La autoridad de resolucion velara por que la aplicacioén de un instrumento de resolucion no dé
lugar a ninguna de las siguientes circunstancias en relacion con los acuerdos de garantia entre
las ECC objeto de resolucion y otras partes de dichos acuerdos:
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a) la transmision de los activos que constituyen la garantia de un pasivo, a no ser que se
transmitan también dicho pasivo y el beneficio de la garantia;

b) la transmision de un pasivo garantizado, a no ser que se transmita también el
beneficio de la garantia;

c) la transmision del beneficio de la garantia, a no ser que se transmita también el
pasivo garantizado;

d) la modificacidn o rescision de un acuerdo de garantia merced al uso de competencias
auxiliares, si el efecto de dicha modificacion o rescision es que el pasivo pierda su
garantia.

Articulo 66
Proteccion de los acuerdos de financiacion estructurada y las obligaciones garantizadas

La autoridad de resolucion velara por que la aplicacion de un instrumento de resolucion no dé
lugar a ninguna de las siguientes circunstancias en relacion con los acuerdos de financiacion
estructurada, incluidas las obligaciones garantizadas:

a) la transmision de parte, pero no de la totalidad, de los activos, derechos y pasivos que
constituyan la totalidad o una parte de un acuerdo de financiacion estructurada del
que sea parte la entidad objeto de resolucion;

b) la extincion o modificacion, merced al uso de competencias auxiliares, de los activos,
derechos y pasivos que constituyen la totalidad o una parte de un acuerdo de
financiacion estructurada del que sea parte la entidad objeto de resolucion.

A efectos del parrafo primero, los acuerdos de financiacion estructurada incluiran las
titulizaciones y los instrumentos utilizados para fines de cobertura que formen parte integrante
del conjunto de activos de garantia y que, con arreglo a la legislaciéon nacional, estén
garantizados de manera similar a las obligaciones garantizadas, lo que supone la concesion de
garantia a una parte del acuerdo o a un fideicomisario, agente o representante y su
mantenimiento por este.

Articulo 67
Transferencias parciales: proteccion de los sistemas de negociacion, compensacion y
liquidacion

1. La autoridad de resolucion velard por que la aplicacion de un instrumento de
resolucion no afecte al funcionamiento o a las normas de los sistemas cubiertos por
la Directiva 98/26/CE, cuando la autoridad de resolucion:

a) transmita parte, pero no la totalidad, de los activos, derechos, obligaciones o
pasivos de una ECC objeto de resolucion a un comprador;

b) cancele o modifique las condiciones de un contrato del que sea parte la ECC
objeto de resolucion, o se constituya como parte en lugar del comprador o la
ECC puente.
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A los efectos del apartado 1, la autoridad de resolucion velara por que la aplicacion
de los instrumentos de resolucioén no dé lugar a ninguno de los siguientes resultados:

a)  que revoque una orden de transmision de conformidad con el articulo 5 de la
Directiva 98/26/CE;

b) que afecte a la exigibilidad de las 6rdenes de transmisién o los neteos, de
conformidad con los articulos 3 y 5 de la Directiva 98/26/CE;

c) que afecte a la utilizacion de fondos, valores o instrumentos de crédito, de
conformidad con el articulo 4 de la Directiva 98/26/CE;

d) que afecte a la proteccion de la garantia constituida, de conformidad con el
articulo 9 de la Directiva 98/26/CE.

CAPITULO VI
Requisitos de procedimiento

Articulo 68
Requisitos de notificacion

Cuando una ECC considere que esta en vias de inviabilidad o que existe la
probabilidad de que vaya a ser inviable, segun lo dispuesto en el articulo 22, apartado
2, debera notificarselo a la autoridad competente.

La autoridad competente informard a la autoridad de resolucion de cualquier
notificacion que reciba de conformidad con el apartado 1, asi como de las medidas de
recuperacion o de otro tipo previstas en el titulo IV cuya adopcion le haya exigido a
la ECC.

La autoridad competente informard a la autoridad de resolucion de cualquier
situacion de emergencia a que se refiere el articulo 24 del Reglamento (UE)
n.° 648/2012 en relacion con una ECC, asi como de cualquier notificacion recibida
de conformidad con el articulo 48 de dicho Reglamento.

Cuando una autoridad competente o de resolucion determine que se cumplen las
condiciones sefialadas en el articulo 22, apartado 1, letras a) y b), en relacion con una
ECC, lo notificara sin demora a las autoridades siguientes:

a)  ala autoridad competente o la autoridad de resolucion correspondiente a dicha
ECC,;

b) ala autoridad competente correspondiente a la empresa matriz de la ECC;
c) al banco central;
d) al ministerio competente;

e) alaJERSy alaautoridad macroprudencial nacional designada.
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Articulo 69
Decision de la autoridad de resolucion

Tras la notificacion de la autoridad competente de conformidad con el articulo 68,
apartado 3, la autoridad de resolucion determinard si es necesaria una accion de
resolucion.

La decision de si se adopta una acciéon de resolucion en relacion con una ECC
contendra informacién sobre los siguientes aspectos:

a) la evaluacion de la autoridad de resolucion sobre si la ECC cumple las
condiciones de resolucion;

b) las acciones que la autoridad de resolucion tenga la intencion de adoptar,
incluida la decision de solicitar la liquidacion, la designacion de un
administrador o cualquier otra medida que se ajuste a los procedimientos de
insolvencia ordinarios o, con arreglo al articulo 27, apartado 1, letra e), a la
legislacion nacional.

Articulo 70
Obligaciones de procedimiento de las autoridades de resolucion

Tan pronto como sea posible tras la adopciéon de una accion de resolucién, la
autoridad de resolucion la notificard a todas las instituciones siguientes:

a) ala ECC objeto de resolucion;

b)  al colegio de autoridades de resolucion;

¢) alaautoridad macroprudencial nacional designada y a la JERS;
d)  ala Comision, al Banco Central Europeo y a la AESPJ;

e) alos operadores de los sistemas cubiertos por la Directiva 98/26/CE en los que
participe la ECC objeto de resolucion.

La notificacion a que se refiere el apartado 1 incluird una copia de cualquier orden o
instrumento por el que se haya adoptado la accion correspondiente e indicara la fecha
en la que surtirad efecto dicha accion de resolucion.

La notificacion al colegio de autoridades de resolucion en virtud del apartado 1, letra b),
debera indicar también si la accion de resolucion se aparta del plan de resolucion, y expondra
los motivos de tal desviacion.

3.

Se publicard una copia de la orden o instrumento por el que se adopte la accion de
resolucion, o un anuncio en el que se resuman los efectos de la accion de resolucion,
y, si procede, las modalidades y la duracion de la suspension o restriccion a que se
refieren los articulos 55, 56 y 57, en todos los lugares siguientes:

a) en el sitio web de la autoridad de resolucion;
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b)

d)

en el sitio web de la autoridad competente, si es diferente de la autoridad de
resolucion, y en el de la AEVM;

en el sitio web de la ECC objeto de resolucion;

cuando los instrumentos de propiedad o instrumentos de deuda de la ECC
objeto de resolucion estén admitidos a negociacién en un mercado regulado,
por los mismos medios utilizados para la divulgacion de la informacion
regulada acerca de dicha ECC de conformidad con articulo 21, apartado 1, de
la Directiva 2004/109/CE del Parlamento Europeo y del Consejo™.

Si los instrumentos de propiedad o los instrumentos de deuda no estén admitidos a
negociacion en un mercado regulado, la autoridad de resolucion se asegurara de que
los documentos probatorios de las 6rdenes a que se refiere el apartado 3 se envien a
los titulares de dichos instrumentos de propiedad y a los acreedores de la ECC objeto
de resolucion que hayan sido identificados a través de los registros y bases de datos
de la ECC objeto de resolucion que se hallan a disposicion de la autoridad de
resolucion.

Articulo 71
Confidencialidad

Los requisitos de secreto profesional obligaran a las siguientes personas:

a)
b)

©)
d)

g)

h)

las autoridades de resolucion;
las autoridades competentes, la AEVM y la ABE;
los ministerios competentes;

los administradores especiales o provisionales designados en virtud del
presente Reglamento;

los posibles adquirentes con los que tomen contacto las autoridades
competentes o a los que recurran las autoridades resolucion,
independientemente de si tal contacto o recurso se toma como paso previo a la
aplicacion del instrumento de venta del negocio, y sin tener en cuenta si resulta
en una adquisicion;

los auditores, contables, asesores juridicos y profesionales, valoradores y
demads expertos que actuen por cuenta, ya sea directa o indirectamente, de las
autoridades de resolucion, de las autoridades o ministerios competentes, o de
los posibles adquirentes mencionados en la letra e);

los bancos centrales y otras autoridades involucradas en el proceso de
resolucion;

las ECC puente;

33

Directiva 2004/109/CE del Parlamento Europeo y del Consejo, de 15 de diciembre de 2004, sobre la
armonizacion de los requisitos de transparencia relativos a la informacion sobre los emisores cuyos
valores se admiten a negociacion en un mercado regulado y por la que se modifica la
Directiva 2001/34/CE (DO L 390 de 31.12.2004, p. 38).
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1) cualesquiera otras personas que presten o hayan prestado servicios directa o
indirectamente, de forma continuada o esporddica, a las personas contempladas
en las letras a) a k);

1) la alta direccion y los miembros del consejo de la ECC y los empleados de los
organismos o entidades a que se refieren las letras a) a k), durante su mandato,
anterior o posteriormente;

k) todos los demés miembros del colegio de autoridades de resoluciéon no
mencionados en las letras a), b), ¢) y g).

Con el fin de garantizar que se respeten los requisitos de confidencialidad
establecidos en los apartados 1y 3, las personas contempladas en el apartado 1, letras
a), b), ¢), g), h) y k), velardn por que haya normas internas al respecto, incluidas
normas para asegurar la confidencialidad de la informacion que se transmite entre las
personas directamente involucradas en el proceso de resolucion.

A las personas contempladas en el apartado 1 les estard prohibido revelar
informacion confidencial que hayan recibido en el curso de sus actividades
profesionales o que les haya sido remitida por una autoridad competente o una
autoridad de resolucion en relacion con sus funciones en virtud del presente
Reglamento, a ninguna persona o autoridad, a menos que sea en el ejercicio de sus
funciones en virtud del presente Reglamento o en forma resumida o agregada, de
manera que no puedan ser identificadas las ECC concretas, o con el consentimiento
expreso y previo de la autoridad o ECC que proporciond la informacion.

Antes de divulgar ningun tipo de informacion, las personas a que se refiere el
apartado 1 valoraran las consecuencias que la revelacion de informacion podria tener
para el interés publico con respecto a la politica financiera, monetaria 0 econémica,
para los intereses comerciales de personas fisicas y juridicas, para el objetivo de
inspecciones, para las investigaciones y para las auditorias.

El procedimiento de control de las consecuencias de la revelacion de informacion
incluira una evaluacién especifica de las consecuencias derivadas de cualquier
revelacion del contenido y los pormenores de los planes de recuperacion y resolucion
previstos en los articulos 9 y 13, y del resultado de cualquier evaluacion llevada a
cabo de conformidad con los articulos 10 y 16.

Cualquier persona o entidad contemplada en el apartado 1 estard sujeta a
responsabilidad civil, de conformidad con la legislacion nacional, en caso de infringir
los requisitos del presente articulo.

No obstante lo dispuesto en el apartado 3, las personas a que se refiere el apartado 1
podran intercambiar informacion confidencial con cualquiera de los siguientes
interlocutores siempre que existan acuerdos de confidencialidad a los efectos de
dicho intercambio:

a)  con cualquier persona cuando sea necesario a los efectos de la planificacion y
ejecucion de una accion de resolucion;
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b)

con comisiones parlamentarias de investigacion de su propio Estado miembro,
tribunales de cuentas de su propio Estado miembro u otras entidades a cargo de
investigaciones en su propio Estado miembro;

con las autoridades nacionales responsables de la supervision de los sistemas
de pago, con las autoridades responsables de los procedimientos de insolvencia
ordinarios, con las autoridades que tengan confiada la tarea de supervision de
entidades de otros sectores financieros, con las autoridades responsables de la
supervision de los mercados financieros y empresas de seguros, asi como con
inspectores que actuen por cuenta de las mismas, con las autoridades
responsables de mantener la estabilidad del sistema financiero en los Estados
miembros mediante el uso de normas macroprudenciales, con las autoridades
responsables de la proteccion de la estabilidad del sistema financiero, y con
personas encargadas de llevar a cabo auditorias reglamentarias.

5. El presente articulo no impedira:

a)

b)

que los empleados y expertos de los organismos o entidades a que se refiere el
apartado 1, letras a) a g) y k), intercambien informacion entre si en el seno de
cada organismo o entidad;

que las autoridades de resolucion y las autoridades competentes, incluidos sus
empleados y expertos, intercambien informacion entre si y con otras
autoridades de resolucion de la Unidn, otras autoridades competentes de la
Unidén, ministerios competentes, bancos centrales, las autoridades responsables
de los procedimientos de insolvencia ordinarios, las autoridades responsables
de mantener la estabilidad del sistema financiero en los Estados miembros
mediante el uso de normas macroprudenciales, las personas encargadas de
llevar a cabo auditorias reglamentarias, asi como con la ABE, la AEVM o, de
conformidad con el articulo 78, las autoridades de terceros paises que
desempefien funciones equivalentes a las de las autoridades de resolucion, o,
con sujecion a estrictos requisitos de confidencialidad, con un adquirente
potencial, con el fin de planificar o efectuar una accion de resolucion.

6. El presente articulo se entendera sin perjuicio de la legislacion nacional relativa a la
revelacion de informacion a efectos de los procedimientos judiciales en casos civiles
o penales.

CAPITULO VII

Derecho de recurso y exclusion de otras acciones

Articulo 72
Aprobacion judicial ex ante y derechos de recurso

1. La decision de adoptar una medida de prevenciéon de crisis o una acciéon de
resolucion podra estar sujeta a aprobacion judicial ex ante, siempre que el
procedimiento de aprobacion y al estudio de la misma por los oOrganos
jurisdiccionales sea de caracter rapido.

Todas las personas afectadas por una decision de adopcion de una medida de

prevencion de crisis o por una decision de ejercer cualquier tipo de competencia
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distinta de la adopcion de una accion de resolucion tendran derecho a recurrir tal
decision.

Todas las personas afectadas por una decision de adopcion de una accién de
resolucion tendran derecho a recurrir tal decision.

El derecho de recurso mencionado en el apartado 3 estarad sujeto a las condiciones
siguientes:

a) la decision de la autoridad de resolucion serd ejecutable de forma inmediata y
dara lugar a una presuncion iuris tantum de que la suspension de su ejecucion
iria en contra del interés publico;

b) el procedimiento de recurso serd de caracter rapido;

c) el 6rgano jurisdiccional utilizara como base de su propia evaluacion las
evaluaciones economicas de los hechos que la autoridad de resolucion ha
llevado a cabo.

Cuando resulte necesario para proteger el interés de terceros que, de buena fe,
hubieran adquirido instrumentos de propiedad, activos, derechos, obligaciones o
pasivos de una ECC objeto de resolucion en virtud de una accidon de resolucion, la
anulacion de la decision de una autoridad de resolucién no afectard a los actos
administrativos u operaciones posteriores realizados por la autoridad de resolucion
de que se trate que estén basados en la decision anulada.

A efectos del parrafo primero, las modalidades de reparacion de que dispone el
solicitante cuando se anule una decision de la autoridad de resolucion se limitaran a
una indemnizacion por las pérdidas sufridas como consecuencia de dicha decision.

Articulo 73
Restricciones relativas a otros procedimientos

No se incoaran procedimientos de insolvencia ordinarios en relacion con una ECC,
excepto a instancias de la autoridad de resolucion o tras haber prestado esta su
consentimiento con arreglo al apartado 3.

Se notificara sin demora a las autoridades competentes y a las autoridades de
resolucion cualquier solicitud de incoacion de procedimientos de insolvencia
ordinarios en relacion con una ECC, independientemente de si es objeto de
resolucion o de si se ha hecho publica la decision mencionada en el articulo 70,
apartado 3.

Las autoridades responsables de los procedimientos de insolvencia ordinarios solo
podran incoar dicho procedimiento después de que la autoridad de resolucion les
haya notificado su decision de no emprender ninguna accién de resolucion en
relacion con la ECC o en caso de que no se haya recibido ninguna notificacién en el
plazo de siete dias a partir de la notificacion contemplada en el apartado 2.

Si fuera necesario para la aplicacion efectiva de los instrumentos y competencias de
resolucion, las autoridades de resolucion podran pedir al 6rgano jurisdiccional
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competente que suspenda, durante un periodo adecuado en funcién de la importancia
del objetivo perseguido, cualquier acciéon o procedimiento judicial de la que sea o
pueda ser parte la ECC objeto de resolucion.
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TITULO VI
RELACIONES CON TERCEROS PAISES

Articulo 74
Acuerdos con terceros paises

De conformidad con el articulo 218 del TFUE, la Comision podré presentar al
Consejo recomendaciones para la negociacion de acuerdos con uno o mas terceros
paises en relacion con las modalidades de cooperacion entre las autoridades de
resolucion y las autoridades pertinentes del tercer pais en lo relativo a la
planificacion de la recuperacion y resolucion de ECC y ECC de terceros paises, en lo
que respecta a las situaciones siguientes:

a)  cuando una ECC de un tercer pais preste servicios o tenga filiales en uno o mas
Estados miembros;

b) cuando una ECC establecida en un Estado miembro preste servicios o tenga
una o varias filiales situadas en un tercer pais.

Los acuerdos contemplados en el apartado 1 tendran por objeto, en particular,
garantizar el establecimiento de procedimientos y mecanismos de cooperacion para
la ejecucion de las tareas y el ejercicio de las competencias indicadas en el
articulo 77, incluido el intercambio de informacion a tal efecto.

Articulo 75

Reconocimiento y ejecucion de procedimientos de resolucion de terceros paises

El presente articulo se aplicard respecto de los procedimientos de resolucion de
terceros paises, a menos que haya entrado en vigor un acuerdo internacional con el
tercer pais de que se trate, de los contemplados en el articulo 74, apartado 1, y hasta
el momento en que dicho acuerdo haya entrado en vigor. También se aplicara
después de la entrada en vigor de un acuerdo internacional de los previstos en el
articulo 74, apartado 1, con el tercer pais de que se trate, en la medida en que el
reconocimiento y la ejecucion de los procedimientos de resolucion del tercer pais no
estén regidos por dicho acuerdo.

Las autoridades nacionales pertinentes deberan reconocer los procedimientos de
resolucion de terceros paises relativos a una ECC de un tercer pais en cualquiera de
los siguientes casos:

a)  cuando la ECC de un tercer pais preste servicios o tenga filiales en uno o varios
Estados miembros;

b) cuando la ECC de un tercer pais posea activos, derechos, obligaciones o
pasivos situados en uno o mas Estados miembros o regidos por la legislacion
de esos Estados miembros.

Las autoridades nacionales pertinentes velardn por la ejecucion de los
procedimientos de resolucion de terceros paises reconocidos con arreglo a sus
legislaciones nacionales.
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3. Las autoridades nacionales pertinentes tendran, como minimo, competencia para:

a)

b)

d)

ejercer las competencias de resolucion en relacion con lo siguiente:

1) los activos de la ECC de un tercer pais situados en su Estado miembro, o
regidos por la legislacion del mismo;

i1)  los derechos o pasivos de una ECC de un tercer pais contabilizados en su
Estado miembro, o regidos por la legislacion del mismo, o cuando las
pretensiones derivadas de dichos derechos y pasivos sean exigibles en su
Estado miembro;

efectuar (o exigir a otra persona que tome medidas para efectuar) una
transmision de instrumentos de propiedad en una filial establecida en el Estado
miembro de designacion;

ejercer las competencias contempladas en los articulos 55, 56 y 57 en relacion
con los derechos de cualquiera de las partes en un contrato con una entidad de
las mencionadas en el apartado 2 del presente articulo, cuando dichas
competencias sean necesarias para ejecutar los procedimientos de resolucion
del tercer pais;

impedir la ejecucion de todo derecho contractual a rescindir, liquidar o exigir el
vencimiento anticipado de contratos o afectar a los derechos contractuales de
las entidades contempladas en el apartado 2 y otras entidades de grupo, cuando
tal derecho emane de una accion de resolucion emprendida en relacion con la
ECC del tercer pais, ya sea por la propia autoridad de resolucién del tercer pais
o de otro modo, conforme a los requisitos legales o regulatorios en materia de
disposiciones de resolucion en ese pais, siempre que sigan cumpliéndose las
obligaciones sustantivas con arreglo al contrato, en particular las obligaciones
de pago y entrega y la concesion de garantia.

4. El reconocimiento y la ejecucion de los procedimientos de resolucion de los terceros
paises no afectaran a los procedimientos de insolvencia ordinarios con arreglo a la
legislacion nacional aplicable.

Articulo 76

Derecho a rehusar el reconocimiento o la ejecucion de los procedimientos de resolucion de

terceros paises

No obstante lo dispuesto en el articulo 75, apartado 2, las autoridades nacionales pertinentes
podran rehusar reconocer o ejecutar los procedimientos de resolucion de terceros paises en
cualquiera de los siguientes casos:

a)

b)

cuando el procedimiento de resolucidon de un tercer pais tenga efectos adversos
para la estabilidad financiera en su Estado miembro;

cuando los acreedores o los participantes compensadores situados en su Estado
miembro no reciban el mismo trato que los acreedores o participantes
compensadores de un tercer pais con derechos legales similares si se
sometieran a los procedimientos de resolucion nacionales de dicho tercer pais;
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c) cuando el reconocimiento o la ejecucion de los procedimientos de resolucion
del tercer pais tengan consecuencias presupuestarias significativas para su
Estado miembro;

d) cuando el reconocimiento o la ejecucidn sean contrarios a la legislacion
nacional.

Articulo 77
Cooperacion con las autoridades de terceros paises

El presente articulo se aplicara en relacion con la cooperacion con terceros paises a
menos que haya entrado en vigor un acuerdo internacional con el tercer pais de que
se trate, de los contemplados en el articulo 74, apartado 1, y hasta el momento en que
dicho acuerdo haya entrado en vigor. También se aplicard después de la entrada en
vigor de un acuerdo internacional de los previstos en el articulo 74, apartado 1, con el
tercer pais de que se trate, en la medida en que el objeto del presente articulo no esté
regido por dicho acuerdo.

Las autoridades competentes o las autoridades de resolucion, cuando proceda,
celebraran acuerdos de cooperacion con las siguientes autoridades pertinentes de
terceros paises, teniendo en cuenta los acuerdos de cooperacion vigentes celebrados
con arreglo al articulo 25, apartado 7, del Reglamento (UE) n.° 648/2012:

a)  cuando una ECC de un tercer pais preste servicios o tenga filiales en uno o mas
Estados miembros, con las autoridades pertinentes del tercer pais en el que esté
establecida la ECC;

b) cuando una ECC preste servicios o tenga una o varias filiales en terceros
paises, con las autoridades pertinentes de los terceros paises en que se presten
dichos servicios o estén establecidas dichas filiales.

Los acuerdos de cooperacion contemplados en el apartado 2 estableceran
procedimientos y mecanismos para que las autoridades participantes intercambien la
informacion necesaria y cooperen en el ejercicio de los cometidos y las competencias
siguientes en relacion con las ECC contempladas en el apartado 2, letras a) y b), o
con los grupos que incluyan dichas ECC:

a) el desarrollo de planes de resolucion de conformidad con el articulo 13 y los
requisitos equivalentes previstos en la legislacion de los terceros paises de que
se trate;

b) la evaluacién de la resolubilidad de tales entidades y grupos de conformidad
con el articulo 16 y los requisitos equivalentes previstos en la legislacion de los
terceros paises de que se trate;

c) el ejercicio de las competencias para abordar o eliminar obstaculos a la
resolubilidad de conformidad con el articulo 17, y cualesquiera competencias
similares previstas en la legislacion de los terceros paises de que se trate;

d) la aplicacion de medidas de intervencion temprana de acuerdo con el articulo
19, y competencias similares previstas en la legislacion de los terceros paises
de que se trate;
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e) la aplicacion de los instrumentos de resolucion y el ejercicio de las
competencias de resoluciébn y competencias similares atribuidas a las
autoridades de los terceros paises de que se trate.

Los acuerdos de cooperacion celebrados entre las autoridades de resolucion y las
autoridades competentes de los Estados miembros y de terceros paises, de
conformidad con el apartado 2, podran incluir disposiciones sobre los siguientes
aspectos:

a) el intercambio de informacidon necesario para la elaboracion y gestion de los
planes de resolucion;

b) la consulta y cooperacion para el desarrollo de planes de resolucion, incluidos
los principios para el ejercicio de las competencias contempladas en el articulo
75 y competencias similares previstas en la legislacion de los terceros paises de
que se trate;

c) el intercambio de informacion necesario para la aplicacion de los instrumentos
de resolucion y el ejercicio de las competencias de resolucion y competencias
similares previstas en la legislacion de los terceros paises de que se trate;

d) laalerta temprana y la consulta a las partes del acuerdo de cooperacion antes de
adoptar cualquier accion significativa en virtud del presente Reglamento o de
la legislacion de los terceros paises de que se trate que afecte a la ECC o grupo
a que se aplica el acuerdo;

e) la coordinacion de la comunicacion publica, cuando se trate de acciones de
resolucion conjuntas;

f)  las disposiciones y procedimientos de intercambio de informacién y
cooperacion respecto a lo contemplado en las letras a) a e), incluido, si
procede, el establecimiento y funcionamiento de grupos de gestion de crisis.

A fin de garantizar la aplicacion comun, uniforme y coherente del apartado 3, la
AEVM emitira directrices sobre los tipos y el contenido de las disposiciones a
que se refiere el apartado4 a mas tardar el [OP: insértese la fecha
correspondiente a 18 meses después de la entrada en vigor del presente
Reglamento].

Las autoridades de resolucion y las autoridades competentes notificardn a la AEVM
los acuerdos de cooperacion que hayan celebrado con arreglo a lo dispuesto en el
presente articulo.

Articulo 78
Intercambio de informacion confidencial

Las autoridades de resolucion, las autoridades competentes, los ministerios
competentes y, cuando proceda, las restantes autoridades nacionales pertinentes
intercambiardn informacion confidencial, incluidos los planes de recuperacion, con
las autoridades pertinentes de terceros paises solo si se cumplen las condiciones
siguientes:
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b)

que las autoridades de los terceros paises estén sometidas a unas normas y
requisitos en materia de secreto profesional considerados al menos
equivalentes, en opinidon de todas las autoridades afectadas, a los impuestos por
el articulo 71;

que la informacidn sea necesaria para el ejercicio, por parte de las autoridades
pertinentes del tercer pais, de las funciones de resolucion que les impone su
legislacion nacional, que han de ser comparables a las previstas en el presente
Reglamento, y que no se utilice con otros fines.

En la medida en que el intercambio de informacion se refiera a datos personales, el
tratamiento y la transmision de tales datos personales a autoridades de terceros paises
se regiran por la legislacion aplicable a nivel nacional y de la Unioén en materia de
proteccion de datos.

Cuando la informacién confidencial se origine en otro Estado miembro, las
autoridades de resolucion, las autoridades competentes y los ministerios competentes
no la revelardn a las autoridades pertinentes de terceros paises a no ser que se
cumplan las condiciones siguientes:

a)

b)

que la autoridad pertinente del Estado miembro donde se origine la
informacion esté de acuerdo con dicha revelacion;

que la informacion se revele solo a los efectos autorizados por la autoridad a
que se refiere la letra a).

A efectos de lo dispuesto en el presente articulo, la informaciéon se considerara
confidencial cuando esté sujeta a los requisitos de confidencialidad vigentes en el
Derecho de la Union.
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TITULO VII
MODIFICACIONES DE LOS REGLAMENTOS (UE)
N.° 1095/2010, (UE) N.° 648/2012 Y (UE) 2015/2365

Articulo 79
Modificaciones del Reglamento (UE) n.” 1095/2010

El Reglamento (UE) n.° 1095/2010 se modifica como sigue:

1) En el articulo 4, apartado 3, se afade el inciso iv) siguiente:

«iv) en relacion con el Reglamento (UE) [sobre recuperacion y resolucion de ECC], las
autoridades de resolucion definidas en el articulo 2, apartado 1, punto 3, de dicho
Reglamento.»;

2) En el articulo 40, apartado 5, se afiade el parrafo siguiente:

«Con el fin de actuar en el ambito de aplicacion del Reglamento (UE) [sobre recuperacion y
resolucion de ECC], el miembro de la Junta de Supervisores a que se refiere el apartado 1,
letra b), podrd, en su caso, estar acompanado por un representante de la autoridad de
resolucién en cada Estado miembro, sin derecho a voto.».

Articulo 80
Modificaciones del Reglamento (UE) n.° 648/2012

El Reglamento (UE) n.° 648/2012 se modifica como sigue:

1) Se inserta el articulo 6 bis siguiente:

«Articulo 6 bis

Suspension de la obligacion de compensacion en caso de resolucion

1. En caso de que una ECC cumpla los requisitos establecidos en el articulo 22 del
Reglamento (UE) [sobre recuperacion y resolucion de ECC], la autoridad de
resolucion de la ECC designada con arreglo al articulo 3, apartado 1, de dicho
Reglamento o la autoridad competente de un miembro compensador de la ECC
objeto de resolucion podran solicitar a la Comisién que suspenda temporalmente la
obligacién de compensacion establecida en el articulo 4, apartado 1, para categorias
especificas de derivados extrabursatiles cuando se cumplan las siguientes
condiciones:

a) que la ECC objeto de resolucion haya sido autorizada con arreglo al articulo 14
a compensar las categorias especificas de derivados extrabursatiles sujetos a la
obligacion de compensacion en virtud del articulo 4, apartado 1, respecto de las
cuales se solicita la suspension;

b)  que la suspension de la obligacion de compensacion establecida en el articulo 4
para las categorias especificas de derivados extrabursatiles sea necesaria para
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evitar una grave amenaza para la estabilidad financiera de la Unién en relacion
con la resolucion de la ECC, en particular cuando se cumplan los dos criterios
siguientes:

1) que se hayan producido hechos o circunstancias adversos que constituyan
una seria amenaza para la estabilidad financiera;

11)  que la medida sea necesaria para hacer frente a la amenaza y no tenga un
efecto perjudicial sobre la estabilidad financiera que resulte
desproporcionado con respecto a las ventajas.

La solicitud a que se refiere el parrafo primero deberd ir acompafiada de pruebas que
acrediten el cumplimiento de las condiciones establecidas en las letras a) y b) de
dicho pérrafo.

La autoridad a que se refiere el parrafo primero notificara su solicitud motivada a la
AEVM y ala JERS al mismo tiempo que se realice la notificacion a la Comision.

La AEVM, en un plazo de 24 horas a partir de la notificacion de la solicitud
mencionada en el apartado 1, y previa consulta a la JERS, emitird un dictamen sobre
la suspension prevista, teniendo en cuenta la necesidad de evitar una grave amenaza
para la estabilidad financiera de la Unidn, los objetivos de resolucion previstos en el
articulo 21 del Reglamento (UE) [sobre recuperacion y resolucion de ECC] y los
criterios establecidos en el articulo 5, apartados 4 y 5, del presente Reglamento.

El dictamen a que se refiere el apartado 2 no se hara publico.

La Comisién, en un plazo de 48 horas a partir de la solicitud a que se refiere el
apartado 1 y de conformidad con el apartado 6, adoptara una decision por la que
suspendera temporalmente la obligacion de compensacion de determinadas
categorias de derivados extrabursatiles o denegara la suspension solicitada.

La decision de la Comision se comunicard a la autoridad que haya solicitado la
suspension y a la AEVM, y se publicara en el sitio web de la Comisién. Cuando la
Comision decida suspender una obligacion de compensacion, esta decision se
publicara en el registro publico a que se refiere el articulo 6.

La Comision podra decidir suspender temporalmente la obligacion de compensacion
a que se refiere el apartado 1 para la categoria especifica de derivados extrabursatiles
de que se trate, siempre que se cumplan las condiciones establecidas en el apartado 1,
letras a) y b). Al adoptar esta decision, la Comision tendra en cuenta el dictamen
emitido por la AEVM a que se refiere el apartado 2, los objetivos de resolucion a que
se refiere el articulo 21 del Reglamento (UE) [sobre recuperacion y resolucion de
ECC], los criterios establecidos en el articulo 5, apartados4 y 5, relativos a las
categorias de derivados extrabursatiles de que se trate y la necesidad de la suspension
para evitar una grave amenaza para la estabilidad financiera.

La suspension de la obligacion de compensacion con arreglo al apartado 4 tendra un
periodo inicial de vigencia no superior a tres meses a partir de la fecha de su
publicacion en el Diario Oficial de la Union Europea.
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10.

2)

3)

4)

La Comisién podra prorrogar la suspension a que se refiere el apartado 7 por uno o
mas periodos que no superen, acumuladamente, los tres meses a partir del final del
periodo inicial de suspension si persisten las razones que motivaron dicha
suspension.

Si la suspension no se prorroga antes de finalizar el periodo inicial o cualquiera de
los periodos de prorroga posteriores, expirara automaticamente.

La Comisién comunicara a la AEVM su intencion de prorrogar la suspension de la
obligacion de compensacion.

La AEVM, en un plazo de 48 horas desde la notificacion de la Comision de su
intencion de prorrogar la suspension de la obligacién de compensacion, emitird un
dictamen sobre dicha prorroga, teniendo en cuenta la necesidad de evitar una grave
amenaza para la estabilidad financiera de la Union, los objetivos de resolucion
previstos en el articulo 21 del Reglamento (UE) [sobre recuperacion y resolucion de
ECC] y los criterios establecidos en el articulo 5, apartados 4 y 5, del presente
Reglamento.».

En el articulo 28, el apartado 3 se sustituye por el texto siguiente:

«3. El comité de riesgos asesorara al consejo sobre todas las medidas que puedan
afectar a la gestion de riesgos de la ECC, por ejemplo cambios importantes de
su modelo de riesgo, los procedimientos en caso de incumplimiento, los
criterios de aceptacion de los miembros compensadores, la compensacion de
nuevas categorias de instrumentos o la externalizacion de funciones. El comité
de riesgos informara al consejo de forma oportuna de cualquier nuevo riesgo
que pueda afectar a la resiliencia de la ECC. No sera obligatorio recabar el
asesoramiento del comité de riesgos en las operaciones diarias de la ECC. Se
hara todo lo razonablemente posible para consultar al comité de riesgos sobre
los acontecimientos que repercutan en la gestion del riesgo de la ECC en
situaciones de emergencia, incluidos los acontecimientos relevantes para las
exposiciones de los miembros compensadores a la ECC y las interdependencias
con otras ECC.».

En el articulo 28, el apartado 5 se sustituye por el texto siguiente:

«5. La ECC informard sin demora a la autoridad competente y al comité de riesgos
de toda decision en la que el consejo decida no atenerse el asesoramiento del
comité de riesgos y explicard dicha decision. El comité de riesgos o cualquiera
de sus miembros podrén informar a la autoridad competente de todo &mbito en
el que considere que no se ha seguido el asesoramiento del comité de riesgos.».

En el articulo 38 se afiade el apartado 6 siguiente:

«Los miembros compensadores de la ECC informardan a sus clientes, actuales o
potenciales, de las posibles pérdidas u otros gastos a los que puedan tener que hacer
frente durante una fase de recuperacion de la ECC, incluidos los tipos de
compensacion que pueden recibir, teniendo en cuenta lo dispuesto en el articulo 48,
apartado 7, del Reglamento (UE) n.° 648/2012. Debera facilitarse a los clientes
suficiente informacidon para garantizar que comprenden las pérdidas u otros gastos
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que podrian experimentar en el caso mas desfavorable si la ECC adoptase medidas
de recuperacion.y.

5) En el articulo 81, apartado 3, se afiade la letra q) siguiente:

«q) las autoridades de resolucion designadas con arreglo al articulo 3 del Reglamento (UE)
[sobre recuperacion y resolucion de ECC].».

Articulo 81
Modificacion del Reglamento (UE) 2015/2365

En el articulo 12, apartado 2, se afiade la letra n) siguiente:

«n) las autoridades de resolucion designadas con arreglo al articulo 3 del Reglamento (UE)
[sobre recuperacion y resolucion de ECC].».
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TITULO VIII
DISPOSICIONES FINALES

Articulo 82
Revision

A mas tardar el [...], la Comision revisara la aplicacion del presente Reglamento y remitira un
informe al respecto al Parlamento Europeo y al Consejo. En su caso, el informe ird
acompanado de una propuesta legislativa.

Articulo 83
Entrada en vigor

El presente Reglamento entrard en vigor a los veinte dias de su publicacion en el Diario
Oficial de la Union Europea.

Serd aplicable a partir del [PO: Insértese la fecha indicada en el articulo 9, apartado 1,
parrafo segundo, de la Directiva por la que se modifica la Directiva 2014/59/UE].

El presente Reglamento sera obligatorio en todos sus elementos y directamente aplicable en
cada Estado miembro.

Hecho en Bruselas, el

Por el Parlamento Europeo Por el Consejo
El Presidente El Presidente
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