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EXPOSE DES MOTIFS

1. CONTEXTE DE LA PROPOSITION

1.1. Justification et objectifs de la proposition

Une contrepartie centrale (central counterparty ou CCP) intervient en qualité d’acheteur vis-
a-vis de tout vendeur et en qualité de vendeur vis-a-vis de tout acheteur entre les participants
présents sur les marchés financiers, pour les transactions portant sur un ensemble spécifique
de contrats. Les CCP s’interposent dans les transactions financieres sur différentes catégories
d’actifs telles que les actions, les produits dérivés et les opérations de pension (accords de
réméré). Les services fournis par les CCP s'adressent généralement a leurs membres
compensateurs (le plus souvent des banques), qui ont un lien contractuel direct avec les CCP,
et aux clients des membres compensateurs (par exemple les fonds de retraite).

La concentration de transactions et de positions résultantes auprés des CCP permet que ces
positions soient compensées et, par conséquent, de réduire considérablement les expositions
totales des CCP, ainsi que celles de leurs membres compensateurs et de leurs clients. En
échange de la gestion et de la compensation des positions des membres compensateurs et de
leurs clients, la CCP collecte aupres de ceux-ci des garanties (sous la forme de «marges» et de
contributions a des fonds de défaillance) afin de couvrir ses engagements au cas ou un de ses
participants manquerait a ses obligations envers elle. Ce faisant, elle gere les risques inhérents
aux marchés financiers (par exemple le risque de contrepartie, le risque de liquidité et le
risque de marché), et renforce ainsi la stabilité et la résilience globales des marchés financiers.
Dans le cadre de ce processus, les CCP deviennent des rouages essentiels du systéme
financier, établissant des liens avec de multiples acteurs financiers et concentrant des
montants significatifs d'exposition aux divers risques. Une gestion efficace des risques
qu'elles encourent et une solide surveillance prudentielle sont des lors essentielles pour
assurer la couverture adéquate de telles expositions.

La taille et I’importance des CCP en Europe et ailleurs sont appelées a croitre du fait de la
mise en ceuvre de 1’engagement pris par le G20 en ce qui concerne la compensation des
produits dérivés normalisés négociés de gré a gré (over-the-counter ou OTC) par
I’intermédiaire des CCP. Dans I’Union européenne, cette obligation est mise en ceuvre par le
réglement sur les produits dérivés de gré a gré, les CCP et les référentiels centraux (ci-apres le
«réglement EMIR»)'. Ce réglement prévoit également des exigences prudentielles globales
pour les CCP, ainsi que des obligations relatives aux opérations et a la surveillance de ces
dernicres.

Alors que les CCP dans I’UE sont, de ce fait, soumises a des normes ¢élevées eu égard a leur
role central dans 1I’économie et aux risques cumulés qu’elles encourent, il n’existe pas de
régles harmonisées de I’UE pour encadrer les situations peu probables ou ces normes ne
suffiraient plus et ou les CCP seraient confrontées a de graves difficultés — débordant le
cadre des difficultés envisagées par le réglement EMIR — voire a une défaillance pure et
simple. En principe, les sociétés défaillantes devraient €tre soumises a une procédure
d’insolvabilité. Toutefois, la crise des années passées a clairement illustré le fait que la

défaillance d’un important établissement financier, étroitement interconnecté avec d’autres

: Reéglement (UE) n° 648/2012 du Parlement européen et du Conseil du 4 juillet 2012 sur les produits

dérivés de gré a gré, les contreparties centrales et les référentiels centraux (JO L 201 du 27.7.2012,
p- D).
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¢tablissements sur les marchés financiers, peut étre la cause de problémes critiques pour le
reste du systetme financier et avoir une incidence préjudiciable sur les perspectives de
croissance de I’ensemble de I’économie. Cela tient au fait que l'insolvabilité peut réduire
brutalement l'exercice par un établissement des fonctions critiques qu'il fournit a 1’économie,
déclenchant une panique sur le marché et une contagion en raison de I’incertitude des
contreparties et des investisseurs concernant le sort de leurs actifs et passifs a l'issue des
longues procédures judiciaires. Face a cette menace pour la stabilité financiere, engendrée par
exemple par le manque de confiance dans le marché, et pour I'intérét général, les pouvoirs
publics ont souvent été contraints de renflouer des établissements financiers défaillants avec
de I’argent public afin d’empécher qu’une telle situation se produise.

Le redressement et la résolution constituent des mesures visant a préserver la stabilité
financiére, a garantir la continuité des fonctions critiques et a protéger les contribuables en cas
de difficultés ou de défaillance d’un établissement aux prises avec des problémes financiers,
lorsqu’une procédure d’insolvabilité ne saurait suffire a atteindre ces objectifs. A ce titre, ces
mesures sont congues pour protéger les fonctions critiques vitales sans exposer les
contribuables a des pertes afin de préserver la capacité du systetme financier a financer la
croissance économique et d’éviter les cofits socioéconomiques d’un effondrement financier.
Les mesures de redressement et de résolution sont particulierement pertinentes lorsqu’un
¢tablissement financier présente un profil «systémique», c'est-a-dire que, par exemple en
raison de sa taille, de son importance sur le marché et de ses interconnexions, ses difficultés
ou sa défaillance désordonnée compromettraient le fonctionnement normal du systéme
financier, une situation qui aurait alors une incidence négative sur I’économie réelle.

Alors qu’un arsenal de régles existe déja pour les CCP, qu’elles disposent de ressources
solides pour faire face aux difficultés financiéres comme prévu par le réglement EMIR, et
qu’il n'y a pas eu de difficultés ou de défaillances d'un grand nombre d'entre elles dans le
passé, les pouvoirs publics, les autorités concernées et les autres participants au marché
reconnaissent dans une large mesure le défi que pose leur importance de plus en plus
importante dans le traitement de montants croissants de risques de types nouveaux. Compte
tenu de leur role central et croissant sur les marchés financiers, toutes les CCP dans 1’Union
sont dés lors considérées comme systémiques”.

Les mesures de redressement sont celles que prend un établissement financier lui-méme pour
rétablir sa viabilité a long terme. Garantir les conditions adéquates au succes des mesures de
redressement est un objectif stratégique clé en ce qui concerne les CCP, car leur défaillance
est considérée comme pouvant entrainer des effets trés perturbateurs pour 1’ensemble du
systeme financier. Toutefois, les autorités agissant dans I’intérét général devraient également
disposer de pouvoirs pour procéder a la résolution d’une CCP si ces mesures devaient échouer
ou risquaient de porter atteinte a la stabilité financiére. Les mesures de résolution constituent
des mesures extraordinaires que les autorités pourraient prendre pour restructurer rapidement
les CCP et assurer la continuité de leurs fonctions qui sont essentielles a I’économie, ce qui
permettrait d'atténuer les dommages sur le systeme financier et I’économie au sens large, tout
en déclarant 1’insolvabilité des parties restantes de la CCP, ce qui permettrait de préserver

En vertu du réglement délégué¢ (UE) 2015/2205 de la Commission du 6 aolt 2015 et du réglement
délégué (UE) 2016/592 de la Commission du 1¥ mars 2016 complétant le réglement (UE) n°® 648/2012
du Parlement européen et du Conseil par des normes techniques de réglementation sur 1’obligation de
compensation, plusieurs catégories de dérivés de taux d’intérét de gré a gré dans les devises EUR, GBP,
JPY et USD et plusieurs catégories de dérivés de crédit de gré a gré en EUR sont soumises a une
obligation de compensation centrale auprés de CCP agréées ou reconnues, respectivement a partir du
21 juin 2016 et du 9 février 2017.
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I’efficacité du marché. Dans le cadre de ce processus, les cotits et les pertes incombent autant
qu’il est possible aux propriétaires et aux créanciers de la CCP, et non au contribuable, selon
le scénario qui leur aurait été appliqué si la CCP était devenue insolvable et dans le plein
respect de la charte des droits fondamentaux de 1’Union européenne, de la jurisprudence
pertinente de la Cour de justice de I’Union européenne et de la Convention européenne des
droits de I’homme. La résolution n’a pas pour but de prévenir la défaillance des
établissements qui ne sont pas efficients; elle vise plutdt & maintenir les fonctions critiques
d’un établissement, tout en permettant la liquidation ordonnée des parties restantes.

Les analyses de la nécessité¢ d’intervenir pour le redressement et la résolution éventuels
d’entreprises financiéres autres que des banques et des CCP n’ont pas progressé au méme
rythme. Cela tient principalement au fait que les enseignements tirés de la crise financiére
n’ont pas démontré un besoin aussi urgent de telles mesures. Ces mesures pourraient
cependant s’avérer nécessaires a 1’avenir, compte tenu de 1'évolution du risque économique et
financier dans les secteurs concernés.

Par ailleurs, les travaux internationaux spécifiques ou de portée plus large concernant les
entreprises d’assurance menés dans le cadre du G20 sont également au stade relativement
précoce des recommandations et, dans la pratique, peu d’Etats ont introduit une réforme
réglementaire dans ce domaine. Au sein de I’UE, trois Etats membres ont, a ce jour, instauré
une législation sur le redressement et la résolution des entreprises d’assurance, ou sont en voie
de le faire. L’ Autorité européenne des assurances et des pensions professionnelles (AEAPP)
s’est engagée dans un vaste examen approfondi et comparatif des pratiques et des évolutions
nationales en matiére de redressement et de résolution dans ce domaine et doit présenter un
rapport sur ce sujet au cours du premier semestre 2017. Sur la base de ce rapport, la
Commission envisagera la voie qu’il convient de suivre, en étroite concertation avec le
Parlement européen, le Conseil et toutes les parties intéressées concernées.

1.2. Cohérence avec les dispositions existantes dans le domaine d'action

Un cadre global de redressement et de résolution de I’UE a déja été adopté pour les banques et
les entreprises d’investissement’. Le cadre proposé pour les CCP ne fait double emploi ni
avec ce régime, ni avec les exigences du réglement EMIR, mais les compléte. Il prévoit des
dispositions similaires a celles du cadre applicable aux banques et aux entreprises
d’investissement afin de faciliter le redressement et la résolution ordonnés, les adaptant
toutefois aux caractéristiques particulieres des modeles économiques des CCP et aux risques
qu’elles encourent, notamment en déterminant la maniére dont les pertes seraient partagées en
cas d’épuisement des ressources préfinancées qui sont actuellement exigées des CCP au titre
du réeglement EMIR.

Plus largement, au niveau international, les dirigeants du G20 ont approuvé une approche
¢laborée par le Conseil de stabilité financiere (CSF) pour contrer les risques que la défaillance
de tout établissement financier (banque, infrastructure des marchés financiers, entreprise
d’assurance, etc.) d'importance systémique mondiale pourrait faire peser sur le systéme

Directive 2014/59/UE du Parlement européen et du Conseil, la directive sur le redressement et la
résolution des banques (ci-apres la «directive BRRD»). Dans le cadre des mesures visant a intégrer les
responsabilités de la surveillance et de la résolution bancaires dans 1’union bancaire, cette derniere a été
complétée par un mécanisme de résolution unique (réglement (UE) n°806/2014). Voir
http://ec.europa.cu/internal_market/bank/crisis_management/index_en.htm,

http://ec.europa.eu/internal _market/finances/banking-union/index_fr.htm
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financier au moyen d’instruments de redressement et de résolution appropriés et exhaustifs”.
En outre, le Comité sur les paiements et les infrastructures de marché (CPIM) et
I’Organisation internationale des commissions de valeurs (OICV) ont élaboré des lignes
directrices sur les plans de redressement pour les infrastructures des marchés financiers,
notamment les CCP, tandis que le CSF a émis d’autres orientations concernant I’application
de ses caractéristiques essentielles de systemes performants de résolution («Key Attributes of
Effective Resolution Regimes») aux infrastructures des marchés financiers, telles que les CCP,
ainsi qu'aux assureurs’. Mi-2016, ces organisations ont poussé plus loin les consultations sur
des éléments clés de ces orientations, notamment le moment ou les autorités de résolution
devraient mettre une CCP en résolution parce que sa viabilité et sa stabilité financiére sont en
jeu, et les pouvoirs et instruments que [’autorité de résolution devrait employer a ce stade pour
assurer au mieux la continuité des fonctions critiques, réduire au minimum la contagion et
répartir les colits et les pertes de la maniére la plus efficiente possible’. Enfin,
en décembre 2013, le Parlement européen a adopté de sa propre initiative un rapport dans
lequel il invite la Commission a proposer des mesures de I’UE appropriées pour faire en sorte
que les incidences d’une défaillance potentielle des établissements financiers clés, et plus
particuliérement des CCP, puissent étre atténuées .

1.3. Cohérence avec les autres politiques de I’Union

Une proposition relative a la création d’un cadre européen pour le redressement et la
résolution des CCP a été évoquée dans le programme de travail de la Commission pour 2015
et une feuille de route sur I’initiative a été publiée en avril 2015°. Afin de prendre en
considération les travaux d’amélioration des orientations internationales pertinentes
mentionnées dans la section précédente, I'initiative a été reportée au programme de travail
pour 2016. L’initiative s’inscrit dans les efforts déployés par la Commission pour lutter contre
les menaces pesant sur le bon fonctionnement du systéme financier et sur les contribuables et
pour permettre aux marchés financiers de garder leur rdle pour contribuer a une croissance
durable, a long terme, afin d'approfondir le marché intérieur dans l'intérét des consommateurs
et des entreprises.

2. BASE JURIDIQUE, SUBSIDIARITE ET PROPORTIONNALITE

2.1. Base juridique

La base juridique de la présente proposition est I’article 114 du traité sur le fonctionnement de
I’Union européenne (TFUE), qui permet 1’adoption de mesures pour le rapprochement des
dispositions législatives des FEtats membres ayant pour objet I’établissement et le
fonctionnement du marché intérieur.

4 «Key Attributes of Effective Resolution Regimes for Financial Institutions», Conseil de stabilité

financiére (novembre 2011) http://www.financialstabilityboard.org/publications/r_111104cc.pdf; mis a
jour en octobre 2014 avec des annexes sectorielles http://www.financialstabilityboard.org/wp-
content/uploads/r_141015.pdf

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/IOSCOPDS539.pdf

! http://www.europarl.europa.cu/sides/getDoc.do?pubRef=-//EP//TEXT+TA+P7-TA-2013-
0533+0+DOC+XML+V0//FR

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

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

pdf
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La proposition harmonise les législations nationales relatives au redressement et a la
résolution des CCP dans la mesure nécessaire a ce que ces dernieres soient soumises a des
instruments et procédures similaires pour remédier a leurs difficultés ou défaillances
éventuelles. A ’heure actuelle, si les CCP agréées sont en mesure d’opérer et de fournir des
services dans D’ensemble de I’UE, le paysage réglementaire pour la gestion des crises
potentielles allant au-dela des exigences du réglement EMIR est fragmenté. Certains Etats
membres ont adopté des exigences applicables aux CCP afin qu’elles élaborent des plans
d’urgence pour faire face aux difficultés qu’elles rencontreraient, ou les couvrent en les
intégrant dans des régimes plus vastes de résolution existant dans le secteur financier, prévus
initialement pour les banques. Aucun Etat membre n’a encore élaboré un régime national
complet s’appliquant au redressement et a la résolution des CCP qui soit pleinement conforme
aux principes du CSF approuvés par le G20, notamment en ce qui concerne la nécessité d’une
coordination et d’une surveillance efficaces pour empécher une contagion transfrontiére’. En
I’absence d’un cadre au niveau de I’UE, il est peu probable que les Etats membres élaborent
des régimes exhaustifs et compatibles. Les approches divergentes par lesquelles les CCP et les
autorités atténueraient les difficultés ou la défaillance des CCP ou y remédieraient ne seraient
pas planifiées avec une totale cohérence et leur application pourrait étre inégale. Ce contexte
pourrait entrainer des perturbations des fonctions critiques vis-a-vis des membres
compensateurs et des clients par-dela les frontiéres et entrainer une instabilité financiére plus
générale. Par conséquent, une action au niveau de 1’Union est nécessaire pour doter
adéquatement les autorités des Etats membres d’instruments et de pouvoirs dont la mise en
application dans tous les pays de I’Union serait aisée, cohérente et égale.

Une action au niveau de I’UE est également justifiée pour les CCP ayant peu de liens
transfrontieres directs, mais pour lesquelles une harmonisation atténuerait d’éventuelles
préoccupations relatives a I’égalité des conditions et a la concurrence, résultant du traitement
national prospectif et réel de la défaillance d’une CCP. Par exemple, des régimes nationaux
prévoyant des degrés différents d’intervention potentielle de 1’Etat & I’aide de ressources
publiques entraineraient des conditions inégales, en faveur des CCP établies dans les Etats
membres dont le soutien est plus probable. L’expérience de défaillances de banques dans
différents Etats membres met en évidence la facon dont les problémes des établissements
financiers d'importance systémique peuvent fragmenter le marché unique en zones
¢conomiques nationales. Les perceptions du marché et les préjugés en faveur des entités
situées dans des juridictions bénéficiant d’un soutien implicite relativement plus fort de 1I’Etat
peuvent entrainer des distorsions de concurrence et influer arbitrairement sur les cotits des
entreprises en fonction de leur situation géographique et de la volonté d'un Etat membre, ou
de la nécessité pour lui, de cantonner de maniere préemptive les actifs, les liquidités ou le
capital afin de réduire au minimum les expositions transfrontieres. Le risque de ce type de
fragmentation du marché unique dans le cas des CCP est moins imminent, mais des
perceptions divergentes et une incertitude quant a la capacité des Etats membres a prendre le
controle d’une CCP défaillante et a procéder efficacement a sa résolution pourraient saper la
confiance des participants au marché dans le fonctionnement du marché unique et, de ce fait,
porter atteinte a son intégrité. En effet, I’incertitude pesant sur la gestion de la défaillance
d'infrastructures de marché clés en 1’absence de régles communes dans I’UE est citée comme
une des 1gaisons pouvant expliquer le retard dans I’intégration des marchés européens de
capitaux .

Voir section 3.2. de I’analyse d’impact ci-jointe.
Voir section 4 de 1’analyse d’impact ci-jointe.
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L’harmonisation des exigences applicables aux CCP améliorerait 1’égalité de traitement pour
les opérateurs économiques et aiderait & promouvoir I’intégration du marché intérieur. En
garantissant que toutes les autorités concernées dans les Etats membres recourent aux mémes
instruments minimaux pour procéder au redressement et a la résolution ordonnés des CCP et
en facilitant la coopération entre les autorités afin d’atténuer tout effet de propagation
transfrontiére lors du traitement de leurs difficultés ou de leur défaillance, le cadre harmonisé
favoriserait également la stabilité financiére dans 1’ensemble du marché intérieur et éviterait
des situations dans lesquelles les Etats membres seraient obligés d’intervenir seuls, de fagon
non coordonnée, aupres des opérateurs établis dans leur juridiction.

L’article 114 du TFUE est donc la base juridique appropriée.

2.2. Subsidiarité

En vertu du principe de subsidiarité énoncé a ’article 5, paragraphe 3, du traité¢ sur 1'Union
européenne, dans les domaines qui ne relévent pas de sa compétence exclusive, I’Union
intervient seulement si, et dans la mesure ou, les objectifs de 1’action envisagée ne peuvent
pas étre atteints de manicre suffisante par les Etats membres, tant au niveau central qu’au
niveau régional et local, mais peuvent I’étre mieux, en raison des dimensions ou des effets de
I’action envisagée, au niveau de 1’Union.

Les marchés financiers de I’'UE sont ouverts et intégrés. Les CCP sont en mesure d’opérer
par-dela les frontiéres sur les marchés et dans les lignes de produits ou elles sont présentes.
Dans le cadre de ce processus, elles nouent des liens transfrontieres avec de multiples acteurs
financiers, contreparties et clients dans 1’ensemble du marché unique. En raison de cette
intégration transfrontiére et multicouches avancée du secteur financier, un cadre de résolution
et de redressement de I’UE, reflétant le niveau d’intégration des entreprises, s’avere
nécessaire. Les instruments disponibles actuellement pour intervenir dans les CCP
confrontées a une crise se limitent aux dispositifs internes de ces derniéres ou, s’ils ont été
¢laborés, aux dispositifs nationaux. Cela signifie qu’il existe des approches potentiellement
divergentes au moyen desquelles les CCP et les autorités atténuent les problémes existants au
sein d’une CCP confrontée a des difficultés financieres ou au bord d’une défaillance ou y
remédient, ce qui pourrait au final entrainer des perturbations des fonctions critiques pour
I’économie, la fragmentation du marché intérieur et une instabilité financicre générale. La
défaillance d’une CCP dont les activités dépassent les frontiéres nationales, ce qui est
majoritairement le cas, est susceptible de perturber, a des degrés divers, la stabilité des
marchés financiers dans les Etats membres o elle opére. Seule une action de 1I’UE peut
garantir que les CCP et leurs membres compensateurs (qui peuvent étre établis dans d’autres
Etats membres que celui de la CCP) fassent I’objet d’une intervention adéquate et efficace
pour atténuer une situation de crise ou y remédier de manieére coordonnée et cohérente. Par
conséquent, pour réaliser ces objectifs au niveau de I’Union et & celui des Etats membres, il
convient que 1’Union ¢élabore le cadre l1égislatif nécessaire.

2.3. Proportionnalité

Le principe de proportionnalité veut que le contenu et la forme de I’action de 1’Union
n’exceédent pas ce qui est nécessaire pour atteindre les objectifs des traités. En principe, une
CCP défaillante devrait faire I’objet d’une procédure normale d’insolvabilité comme toute
autre entreprise. Cependant, les CCP sont des infrastructures financiéres centrales qui sont
étroitement interconnectées a une myriade d’acteurs financiers, pour le compte desquels elles
centralisent le risque. Ainsi, priver ces acteurs des services critiques fournis par une CCP
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pourrait avoir de graves conséquences pour la stabilité financiére et I’ensemble de 1’économie.
Pour atténuer ce risque, il est justifi¢ d’exiger des plans d’urgence adéquats permettant un
redressement et une résolution ordonnés et d’octroyer aux autorités des pouvoirs de résolution
afin, si nécessaire, de restructurer rapidement les opérations des CCP.

Etant donné que I’importance systémique de la défaillance d’une CCP ne peut étre déterminée
a I’avance avec une certitude totale, le cadre proposé devrait en principe s’appliquer a toutes
les CCP, indépendamment de leur taille et de leur complexité. La plupart des CCP ¢établies
dans I’UE fournissent des services a des membres compensateurs et a des clients établis sur le
territoire de I’UE et parfois au-dela de ses frontieres, et leurs difficultés ou leur défaillance
pourraient donc avoir une résonance au niveau mondial. Les plans de redressement et de
résolution devraient donc étre adaptés au profil de risque particulier de chaque CCP.
L’exercice de toute mesure extraordinaire par I’autorité aux fins de préserver la stabilité
financiére et de protéger les contribuables devrait également toujours étre justifié et
proportionné, ne pas excéder ce qui est nécessaire pour réaliser les objectifs et étre cohérent
avec la charte des droits fondamentaux selon I’interprétation donnée par la Cour de justice de
I’Union européenne en ce qui concerne les limitations éventuelles au droit de la propriété que
ces pouvoirs pourraient entrainer. Enfin, cet exercice serait mené de maniere a ce que les
parties intéressées affectées ne soient pas traitées plus mal que si la CCP n’avait pas fait
I’objet d’une résolution, mais avait ét¢ soumise a d’autres actions prévues dans les régles de
fonctionnement de la CCP pour la répartition des pertes ou avait fait I'objet d'une procédure
d'insolvabilité.

2.4. Choix des instruments

L’article 114 du TFUE autorise 1’adoption d’actes sous la forme tant de réglements que de
directives. L’adoption d’un réglement est retenue ici pour les motifs suivants.

Premiérement, un réglement serait le meilleur complément du réglement EMIR et s’inscrirait
au mieux dans I’approche établie par celui-ci, qui définit les exigences s’appliquant aux CCP
dans le domaine de la réglementation prudentielle. Les nouvelles obligations faites aux CCP
pour établir des dispositifs de redressement exhaustifs s’appuient sur les objectifs et les
dispositions du reglement EMIR en vue d’assurer la résilience des CCP. Les prévoir sous une
autre forme juridique (2 savoir une directive) manquerait de cohérence et exigerait des Etats
membres qu’ils adoptent des lois dans un volet spécifique d’un domaine régi par ailleurs par
le droit directement applicable de I’'UE. Les dispositions dotant les autorités de pouvoirs et
d’instruments ciblés pour réaliser, au besoin, la résolution efficace et ordonnée afin de
maintenir la stabilité¢ financiére si les exigences au titre du réglement EMIR et les dispositifs
de redressement n’y parvenaient pas ne visent plus a renforcer la résilience des CCP en
continuité d'exploitation, mais impliquent d’assurer la viabilité de leurs fonctions critiques de
telle maniere que 1’exercice de ces fonctions (au sein de la méme entité juridique ou sous une
autre forme) continue de satisfaire aux exigences et objectifs du réglement EMIR. En
conséquence, le cadre des dispositions régissant la fagon d’y parvenir devrait avoir la méme
forme juridique que le reglement EMIR.

Deuxieémement, un réglement conviendrait le mieux pour présenter une approche commune et
un ensemble de reégles uniforme aux autorités et éviterait des divergences entre les regles
nationales et les éventuels flous juridiques qui en résulteraient, notamment dans le cadre
d’opérations transfrontieres comme indiqué ci-dessus. Il faciliterait ¢galement la coopération
internationale, le cas échéant, et favoriserait les affaires avec et dans I’UE, puisque le systéme
au sein de cette dernic¢re serait uniforme. En outre, compte tenu du fait que I’impact de la
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défaillance d’une CCP de I’UE pourrait éventuellement avoir des répercussions sur le systéme
financier de tous les Etats membres de 1’UE, un tel cadre uniforme réduirait les incertitudes
préjudiciables entourant les conditions dans lesquelles une telle défaillance serait traitée par
les autorités concernées dans les différents Etats membres et contribuerait a rassurer les
marchés sous tension.

Troisiémement, en raison de leurs modeéles économiques, la probabilité de défaillance des
CCP est pergue en général comme beaucoup plus faible que dans le cas des banques.
Contrairement au cas des banques, qui présentent des tailles et profils de risques divers et dont
la défaillance peut survenir dans différents scénarios, prendre des proportions variables et, par
conséquent, exige une plus grande panoplie d’instruments de résolution (et de dérogations), il
est plus probable, dans le cas d’une CCP, qu’une défaillance survienne pour des raisons
connues d'emblée (défaut des membres compensateurs ou grave défaillance opérationnelle) et
qui peuvent étre gérées a I’aide d’un ensemble d’instruments plus défini. Par conséquent, cette
applicabilité plus limitée et la prise en compte nécessaire d’un éventail d’options aussi variées
peuvent étre mieux prises en charge par un réglement, méme si une certaine flexibilité est
nécessaire pour permettre aux autorités de réagir aux circonstances de 1’espece.

Enfin, par rapport aux banques de I’UE, les CCP de I’UE représentent un nombre nettement
inférieur d’entités, et les structures d’entreprise des CCP ainsi que la fagon dont elles
fournissent des services transfronticres différent de celles des groupes bancaires
transfrontieéres. Dans ce dernier cas, les filiales et les succursales sont souvent implantées dans
diverses juridictions pour fournir leurs services aux clients, acquérir des actifs, obtenir des
fonds, etc., ce qui justifie un degré plus élevé de sensibilité aux législations locales dans la
mise en ccuvre des décisions de résolution. Dans le cas des CCP, la fourniture des services a
lieu de maniére moins dispersée, centralement depuis une juridiction vers d’autres
juridictions, sans I’intermédiation de filiales ou de succursales. Ces aspects encouragent
I’adoption d’un réglement pour assurer 1’application uniforme des décisions dans les
différentes juridictions.

3. RESULTATS DES CONSULTATIONS DES PARTIES INTERESSEES ET
DES ANALYSES D’IMPACT
3.1. Consultation des parties intéressées

Une consultation publique sur un éventuel cadre de redressement et de résolution pour les
établissements non bancaires'' a été menée du 5 octobre au 28 décembre 2012. Les questions
posées portaient sur la nécessit¢ de dispositifs de redressement et de résolution,
principalement a 1’égard des CCP, des dépositaires centraux de titres et des entreprises
d’assurance. Le nombre de réponses regues s’élevait 4 67'%.

Globalement, la consultation a indiqué que la priorité devrait étre d’élaborer un cadre de
redressement et de résolution, a 1’échelle de I’UE, pour les CCP. La mise en ceuvre de
I’exigence du G20 concernant une compensation au niveau central des produits dérivés de gré
a gré normalisés a été reconnue comme un argument décisif en faveur de la prise de mesures.
Les répondants ont généralement reconnu que, comme la directive BRRD pour les banques,
un cadre pour les CCP devrait assurer la continuité de leurs fonctions critiques, réduire au

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

12 Un résumé peut étre consulté a I’adresse suivante:
http://ec.europa.eu/internal _market/consultations/2012/nonbanks/summary-of-replies.pdf
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minimum |’exposition des contribuables aux pertes qui résulteraient de leur défaillance et
améliorer la sécurité juridique pour leurs membres compensateurs et clients. Presque toutes
les parties intéressées ont adhéré au principe selon lequel, afin de préserver la stabilité
financiére, la continuité des opérations essentielles des CCP devrait étre la priorité. Bon
nombre ont considéré que, s’il est essentiel de veiller a ce que les dispositifs de redressement
et de résolution pour les CCP soient crédibles et solides, ces derniers ne doivent pas exposer
les membres ou participants a des charges excessives pour couvrir les engagements
potentiellement significatifs découlant de la défaillance d’un membre compensateur majeur
ou, a plus forte raison, d’erreurs internes de gestion des risques commises par la CCP. Les
parties intéressées ont, d’une maniére générale, observé qu’il était nécessaire d’adapter les
instruments de la directive BRRD aux spécificités des modeles d’entreprise des CCP.

3.2 Obtention et utilisation d’expertise

Outre la consultation des parties intéressées, la Commission a participé aux discussions et a
I’échange de vues qui ont étayé le rapport du CPIM-OICV établissant des orientations en
matiere de redressement des infrastructures des marchés financiers. Elle a également participé
aux travaux relatifs a la résolution d’autres établissements financiers non bancaires réalisés
par le CSF, notamment les derni¢res discussions visant a affiner certaines parties de ces
orientations afin d’aider les autorités a planifier des stratégies de résolution efficaces. Pour
leur part, en élaborant les rapports proposant des orientations en matiére (respectivement) de
redressement et de résolution, tant le CPIM-OICV que le CSF ont demandé aux parties
intéressées de formuler des commentaires sur leurs projets de documents d’orientation et ont
publié les réponses recues'’. Dans I’ensemble, ces consultations menées au niveau
international sur les infrastructures des marchés financiers confirment les points de vue
exprimés dans la consultation réalisée par la Commission et offrent des informations
supplémentaires utiles sur les avantages relatifs de certaines options stratégiques et de certains
instruments de résolution proposés.

Les services de la Commission ont également organisé quatre réunions avec les experts des
Etats membres afin de discuter des travaux réalisés au niveau international par le CSF et le
CPIM-OICV, des choix d’actions les plus controversés ainsi que du champ d’application et de
la nature de la proposition. De maniére générale, les experts des Etats membres se sont ralliés
a l'orientation proposée par la Commission, basée sur les orientations internationales et se
fondant lorsqu'il y a lieu sur le réglement EMIR et sur la directive BRRD.

3.3. Analyse d’impact

La Commission a procédé a une analyse d’impact des options stratégiques pertinentes. Les
options stratégiques ont été €valuées au regard des objectifs clés qui sont de protéger la
stabilité financiére et de maintenir la confiance dans les CCP, de réduire au minimum les
pertes pour la société dans son ensemble, et en particulier pour les contribuables, ainsi que de
renforcer le marché unique des services fournis par les CCP, tout en préservant des conditions
de concurrence équitables.

L’analyse d’impact a été approuvée par le comité d’analyse d’impact le 6 mai 2015. Le
comité d’analyse d’impact a formulé un certain nombre de recommandations en vue

13 Les réponses publiques peuvent étre consultées a I’adresse:
http://www.bis.org/publ/cpss109/comments.htm et

https://www.financialstabilityboard.org/publications/c_131121.htm
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d’améliorations. En tenant compte de ces recommandations, 1’analyse d’impact a encore été
affinée. Plus particuliérement, la justification de la nécessité d’agir au niveau de I’'UE et la
définition ainsi que 1’évaluation des options ont été davantage étayées. Les options évaluées et
les conclusions dégagées ont également été¢ vérifiées au regard des derni€res orientations
provenant des travaux menés a 1’échelle internationale, que la Commission a suivis de pres.
La proposition 1égislative va tout a fait dans le sens des discussions et orientations récentes du
CSF et du G20'.

En ce qui concerne la nécessité d’agir au niveau de I’UE, 1’analyse d’impact a conclu qu’une
action de ’UE était nécessaire compte tenu de la nature transfronti¢re des activités des CCP,
qui relient de multiples acteurs financiers, contreparties et clients au sein du marché unique.
Les instruments dont disposent actuellement les autorités des Etats membres sont inadéquats
pour le traitement des CCP confrontées a des tensions importantes, susceptibles de
compromettre leur viabilité. Les approches divergentes relevées dans les Etats membres pour
atténuer les graves difficultés auxquelles les CCP peuvent étre confrontées ou y remédier
pourraient en définitive entrainer des perturbations des fonctions critiques fournies a
I’économie et une instabilité financiére plus générale. Il est nécessaire d’agir au niveau de
"UE pour doter adéquatement les autorités des Etats membres d’instruments et de pouvoirs
qui seraient applicables dans I’ensemble de 1’Union, afin de faire face a la défaillance des
CCP dans leur juridiction, et pour garantir une communication efficace entre toutes les
autorités concernées, qu’elles se situent dans le méme Etat membre ou dans des Etats
membres différents.

Une planification appropriée du redressement et de la résolution devrait aider a garantir que
les colits ne soient pas supportés par les contribuables, mais plutot par les participants au
marché associés aux CCP (créanciers, membres compensateurs, leurs clients), de maniére
proportionnelle et non discriminatoire.

Sur la question de la maniére dont il convient d’assurer la résolution des CCP en temps voulu
et de mani¢re fiable, 1’analyse d’impact a examiné les options relatives aux possibles
déclencheurs déterminant le moment d’entamer une procédure de résolution, et les options
concernant les instruments et pouvoirs de résolution dont les autorités devraient étre dotées.

L’analyse d’impact a constaté que des événements déclencheurs de la résolution a caractére
prescriptif, comme le manquement a des obligations spécifiques, amélioreraient la
transparence du cadre de résolution en indiquant clairement au préalable, a toutes les parties
intéressées, quand une éventuelle intervention publique pourrait étre lancée. Des événements
déclencheurs prescriptifs ne seraient toutefois pas adéquats étant donné qu’il serait difficile
d’identifier des indicateurs simples ou composites permettant de prédire clairement des
événements futurs menagant la stabilité financiére. Des conditions de déclenchement a
caractére prescriptif pourraient également laisser aux entités une possibilité indue de
«contourner le systémey, c’est-a-dire d’adopter des mesures influant sur les conditions de
déclenchement qui altéreraient la validité de ces derniéres; en outre, la défaillance d’une CCP
pourrait présenter des caractéristiques qui ne correspondent pas aux conditions strictes
prescrites et, partant, I'option de la résolution ne serait pas disponible pour réaliser une
restructuration ou une liquidation ordonnée. Des conditions de déclenchement plus souples,

Voir la note de discussion d’aofit 2016 du CSF traitant des aspects essentiels de la planification de la
résolution des CCP («Essential Aspects of CCP Resolution Planning»), consultable a 1’adresse:
http://www.fsb.org/2016/08/essential-aspects-of-ccp-resolution-planning/
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laissant aux autorités le soin de décider de procéder a une résolution, permettent d’éviter ces
problémes et donnent aux autorités le pouvoir de prendre des mesures rapides et décisives
pour résoudre toute CCP d’importance systémique lorsque sa défaillance est avérée ou
prévisible, avant qu’elle ne devienne insolvable. L’analyse d’impact a conclu que des
conditions de déclenchement plus souples constituent 1’option privilégiée; toutefois, elle a
souligné qu’il est essentiel que les autorités n’utilisent les instruments de résolution que si une
CCP est proche de la défaillance et qu’aucune autre mesure ne peut rétablir sa viabilité et
assurer la stabilité financiére globale, et surtout, qu’il serait dans 1’intérét général de soumettre
la CCP a une procédure de résolution, au lieu d’une procédure normale de liquidation ou
d’insolvabilité.

En ce qui concerne les instruments et pouvoirs de résolution, I’analyse d’impact a conclu que
les autorités de résolution devraient étre dotées d’une boite a outils de résolution harmonisée
mais non exhaustive et sans caractére prescriptif, accordant aux autorités le pouvoir
discrétionnaire nécessaire pour prendre en compte les circonstances d’une crise éventuelle.
Des manicres envisageables de résoudre une entit¢ en fonction de divers scénarios seraient
exposées dans des plans de résolution non contraignants. L’autre option consistant a doter les
autorités d’une boite a outils globale, exhaustive et établissant 1’ordre dans lequel les
instruments doivent étre utilisés a été rejetée, car elle pourrait compromettre 1’efficacité de la
résolution en limitant la capacité des autorités a apporter une réponse flexible aux
circonstances spécifiques d’une situation évolutive de crise. Il a été jugé improbable que des
instruments de résolution parfaitement adaptés et une hiérarchie de leurs utilisations puissent
étre ¢laborés pour répondre a tous les scénarios de crise envisageables, ce qui entrainerait le
risque que les mesures de résolution considérées ne soient pas appropriées pour traiter les
difficultés réellement en cause.

Pour ce qui est des instruments spécifiques, 1’analyse d’impact a conclu que la mise a
disposition générale des instruments prévus dans le cadre des lignes directrices
internationales, tant pour le redressement que pour la résolution, réduirait au minimum tout
colit supporté par le contribuable et permettrait la meilleure discipline ex ante de marché. Ces
instruments permettraient également la répartition des pertes entre toutes les parties
intéressées d’une CCP d'une maniére qui offre a 1’avance une sécurité a tous les participants
au marché et est aussi équitable que possible.

Les participants au marché pourraient subir différemment les incidences des diverses options,
mais un objectif clé de la résolution consiste a faire en sorte qu’ils ne soient pas traités plus
mal que si la CCP n’avait pas fait ’objet d’une résolution, mais qu’ils avaient été soumis a
d’autres mesures possibles conformément aux régles de fonctionnement de la CCP pour la
répartition des pertes, ou si la CCP avait été soumise a une procédure d’insolvabilité.

Certains autres instruments, tels que ceux demandant aux CCP et aux membres
compensateurs d’établir des moyens préfinancés supplémentaires pour absorber les pertes et
reconstituer les ressources, n’ont pas été considérés comme améliorant efficacement la
discipline du marché ou ont été¢ jugés coliteux de maniére disproportionnée eu égard a la
faible probabilit¢ de leur utilisation. Dans 1’ensemble, les options retenues ont donc été
considérées comme apportant une contribution positive au maintien de la stabilité¢ financiere
et de la confiance dans le systéme financier en général, sans imposer des cotts indus ou
excessifs qui pourraient peser lourdement sur la croissance économique dans son ensemble.
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34. Droits fondamentaux

Comme la directive BRRD avant lui, le cadre pour les CCP est pleinement compatible avec la
charte des droits fondamentaux. Des mesures de résolution peuvent entrainer des
modifications pour les actifs et les droits des propriétaires des CCP et des participants a la
compensation, or des limitations de certains droits et libertés sont admises conformément a
I’article 52 de la charte. Comme 1’exige la charte, de telles limitations a 1’exercice de ces
droits et libertés sont prévues par le réglement, elles respectent I’essence de ces droits et de
ces libertés et ne sont appliquées que lorsqu’elles sont réellement nécessaires pour atteindre
les objectifs d’intérét général reconnus par I’Union. La protection de la stabilité financiere a
¢été reconnue par la Cour de justice comme étant d’intérét général, justifiant des restrictions
aux libertés et droits fondamentaux institués par le trait¢ a condition qu’elles soient
proportionnées et adéquates pour atteindre les objectifs qu’elles poursuivent. Les parties
intéressées affectées peuvent également introduire un recours pour contester certains ¢léments
spécifiques des décisions de résolution ayant des effets sur elles et ont droit a une
indemnisation si elles s’en sortent moins bien que si la CCP n’avait pas fait 1’objet d’une
résolution, mais qu’elles avaient plutot ét¢ soumises a d’autres mesures possibles au titre des
régles de fonctionnement de la CCP concernant la répartition des pertes, ou si la CCP avait été
soumise a une procédure d’insolvabilité.

3.5. INCIDENCE BUDGETAIRE

Les options ci-dessus n’auront pas d’incidences sur le budget de I’Union.

Conformément a la présente proposition, I’AEMF devrait i) élaborer cinq normes techniques
et deux orientations, et ii) participer aux colleges d’autorités de résolution (conjointement
avec I’ABE), prendre des décisions en cas de désaccord et exercer une fonction de médiation
a caractére contraignant. Les normes techniques doivent étre remises 12 mois apres I’entrée
en vigueur du réglement. Les tches proposées pour I’AEMF n’exigeront pas la création de
postes supplémentaires et peuvent étre exécutées avec les ressources existantes, dans la
plupart des cas sur la base des travaux déja effectués par I’ABE dans le cadre de la mise en
ceuvre de la directive BRRD. Les taches relevant de I’AEMF seront également définies par un
comité de résolution nouvellement créé au sein de I’AEMF, auquel les autorités compétentes
concernées de I’ABE seront invitées a participer en tant qu’observatrices, optimisant
I’utilisation des ressources existantes.

4. AUTRES ELEMENTS

4.1. Plans de mise en ceuvre et modalités de suivi, d’évaluation et d’information

Aprés D’entrée en vigueur, la préparation et 1’¢laboration de plans de redressement et de
résolution proportionnés et les mesures mises en ceuvre par les CCP et les autorités sur la base
de ces plans constituent un indicateur tangible & moyen terme pour le suivi. Dans le cas ou
une CCP rencontrerait des difficultés, d’autres indicateurs a suivre seraient les suivants: si,
quand et comment les CCP lancent leurs plans de redressement et si, quand et comment les
autorités de surveillance prennent des mesures conformément aux pouvoirs d’intervention
précoces octroyés par le cadre réglementaire. Enfin, en cas de défaillance de la CCP et de
respect des conditions pour une résolution, les indicateurs a suivre seraient: le moment ou les
autorités de résolution interviennent, les instruments qu'elles utilisent et la maniere dont elles
répartissent les pertes éventuelles entre les parties intéressées privées. Un examen du
fonctionnement des dispositions spécifiques ainsi qu’un réexamen plus général pourraient étre
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réalisés apres trois ans. Le cadre du suivi et de 1’évaluation pourrait étre affiné dans ce
contexte s'il y a lieu, en se fondant sur I’expérience concrete du régime.

4.2. Explication détaillée des différentes dispositions de la proposition

4.2.1.  Champ d’application et objectifs

Eu égard a leur fonction et a leur role central dans les marchés financiers, le champ
d’application couvre toutes les CCP ¢établies dans I’UE. Les pouvoirs et instruments pertinents
appuyés par le réglement seraient donc disponibles pour étre appliqués a toutes les CCP,
indépendamment de leur taille, de leurs interconnexions ou d’autres caractéristiques. La
proportionnalité serait néanmoins assurée étant donné que les plans de redressement et de
résolution doivent étre spécifiques a chaque CCP et tenir diment compte de leur importance
systémique. L’exercice, par les autorités, des pouvoirs d’intervention précoce et de résolution
devrait, en tout état de cause, également étre proportionné et justifié.

Les objectifs consistent, premierement, a chercher a réaliser le redressement ordonné des CCP
dans divers scénarios de difficultés financieres par la mise en ceuvre de plans de redressement
rigoureux et globaux, convenue entre la CCP et ses membres compensateurs. Deuxiémement,
si cela devait s’avérer insuffisant et si les conditions pour une résolution étaient réunies, les
autorités prendraient des mesures rapides afin de préserver la stabilité financiere, d'assurer la
continuité des fonctions critiques de la CCP et de protéger les contribuables dans toute la
mesure possible. En cas de résolution, les mesures prises par 1’autorité devraient reposer sur le
fait que les propriétaires, les créanciers et les contreparties des CCP supportent les pertes
selon le rang des créances en cas d’insolvabilité, et que les dirigeants sont remplacés et
doivent rendre des comptes pour tout manquement au regard du droit national.

En raison de la structure juridique et d’entreprise des CCP, leur redressement et leur
résolution effectifs ne doivent pas nécessairement englober les groupes dont les CCP peuvent
faire partie. Toutefois, lorsque cela est opportun pour réaliser les objectifs ci-dessus, des
pouvoirs spécifiques peuvent s’appliquer aux sociétés meres des CCP. Ils comprennent, par
exemple, I’option pour les autorités de décider au cas par cas que les plans de redressement
devraient inclure les sociétés meres.

4.2.2.  Instituer des autorités de résolution et des colléges d’autorités de résolution

Des autorités de résolution pour les CCP doivent étre instituées et dotées d’un ensemble
harmonisé de pouvoirs pour engager toutes les mesures préparatoires et de résolution
pertinentes présentées ci-dessous. Les autorités peuvent étre des banques centrales, les
ministeéres compétents, les autorités compétentes (c.-a-d. de surveillance) des CCP ou d’autres
autorités administratives publiques. Si les pouvoirs sont attribués a une autorité existante, une
indépendance opérationnelle appropriée devrait étre en place pour les fonctions de résolution.
Si plusieurs autorités possedent ces pouvoirs, les taches devraient étre réparties de maniére
claire. Des taches statutaires doivent étre fixées a 1’instance ou aux instances désignées,
prévoyant qu'elles assurent la résolution ordonnée des CCP lorsque les conditions pour une
résolution sont réunies, d’une fagon qui protége la stabilité¢ financiére et les contribuables. Il
n’est pas exclu que Dlautorité puisse avoir des fonctions similaires vis-a-vis d’autres
établissements financiers. Lorsque le droit national d’un Etat membre 1’exige, les tribunaux
peuvent étre impliqués dans 1’approbation de la décision de résolution d’une CCP, a condition
que la procédure soit rapide.
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Compte tenu du role et du précédent établis par le réglement EMIR en ce qui concerne les
colleges et les taches qui leur reviennent, et considérant les incidences éventuelles que les
mesures de résolution peuvent avoir sur les membres compensateurs et d’autres parties
intéressées, les autorités de résolution des CCP sont tenues d’établir et de présider des
colleges d’autorités de résolution pour chaque CCP. Les colléges reflétent largement la
composition prévue pour les colléges dans le reglement EMIR. Outre I’autorité de résolution
de la CCP, les membres du collége devraient des lors inclure les autorités compétentes des
membres compensateurs, des CCP, des dépositaires centraux de titres et des plates-formes de
négociation présentes dans le college prévu par le réglement EMIR, ainsi que les banques
centrales concernées et I’AEMF. Par ailleurs, parmi les autres membres devraient figurer les
autorités de résolution des membres compensateurs dont les autorités compétentes sont
membres, si elles sont différentes, 1’autorité compétente pertinente de toute entreprise mere a
laquelle les plans de redressement s’appliqueraient, de méme que tout ministére compétent
recevant un role spécifique dans la résolution des CCP, ainsi que ’ABE. Les colléges
existants en vertu du réglement EMIR et les colléges d’autorités de résolution nouvellement
mis en place devraient entreprendre conjointement les taches spécifiques qui leur sont
attribuées en vertu du présent réglement, comme décrit ci-dessous.

4.2.3.  Elaboration — plans de redressement

Les CCP sont tenues de préparer des plans de redressement afin de surmonter toute forme de
difficulté financiere dont la dimension dépasserait le cadre de leurs ressources consacrées a la
gestion d’un défaut et des autres exigences au titre du réglement EMIR. Cela devrait inclure
des scénarios impliquant des défauts des membres compensateurs (c’est-a-dire des
défaillances) ainsi que la matérialisation d’autres risques et pertes [c’est-a-dire d’autres
événements (autres que des défaillances)]. Les circonstances précises dans lesquelles les plans
devraient étre déclenchés ne seraient pas fixées dans la législation, mais les CCP sont tenues
d’¢laborer des indicateurs adéquats informant les participants a la compensation et les
autorités quant a la survenue d’une telle circonstance. Les plans ne devraient pas tabler sur
une aide financiére publique exceptionnelle, mais devraient décrire comment un acces
éventuel aux facilités de banque centrale a des conditions normalisées pourrait étre obtenu.

Conformément aux orientations du CPIM-OICV, les plans devraient étre exhaustifs, efficaces,
transparents et mesurables pour ceux sur lesquels ils pourraient avoir une incidence; ils
devraient établir des incitations appropriées et réduire au minimum les conséquences
négatives sur toutes les parties intéressées et, de maniére générale, sur le systeme financier.
Dans le cadre de ces principes, les CCP peuvent déterminer 1’éventail approprié¢ d'options et
instruments de redressement. Ceux-ci comprennent des instruments pour rapparier le livre de
la CCP au moyen de la rupture de contrats, de sorte que ces contrats sont résiliés et que les
pertes et gains soient établis, du recours a des accords volontaires tels que des enchéres avec
les membres compensateurs restants, faisant en sorte qu'ils reprennent volontairement des
positions, ou pour obtenir des ressources supplémentaires en exigeant des membres
compensateurs qu’ils apportent des ressources supplémentaires soumises a un plafonnement
(appels de liquidités) et en appliquant une décote aux paiements dus aux participants a la
compensation en résultat d’un gain économique sur un contrat dérivé («décote appliquée aux
marges de variation»). Le réglement ne détermine pas quelles options spécifiques les plans de
redressement devraient inclure, ni lesquelles sont exclues. Toutefois, il exige que les plans
constituent des dispositifs faisant I’objet d’un accord entre les CCP et leurs membres
compensateurs afin de renforcer leur efficacité dans tous les cas, et qu'ils soient contraignants
ou engagent les membres compensateurs a agir conformément aux reégles de fonctionnement
convenues au préalable si elles sont activées, indépendamment de la juridiction dont ils
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relevent. Les membres compensateurs sont tenus de pleinement informer leurs clients de la
facon dont ils répercuteraient les pertes ou les cofits résultant de 1’application des instruments
de redressement a eux par les CCP.

Les plans de redressement doivent €tre examinés par [’autorit¢ compétente de la CCP.
Compte tenu des incidences éventuelles du plan sur les membres compensateurs et d’autres
parties intéressées, le college établi en vertu du réglement EMIR devrait €tre associé a ce
processus. Par exemple, 1’évaluation de 1’adéquation du plan devrait faire 1’objet d’une
décision conjointe par le collége. Si une décision commune ne peut Etre obtenue, une
médiation a caractére contraignant pourrait étre engagée par 1’Autorité européenne des
marchés financiers (AEMF), au titre de son mandat [article 19, paragraphe 3, du réglement
(UE) n® 1095/2010 du Parlement européen et du Conseil].

4.2.4.  Elaboration — plans de résolution et évaluations de la résolvabilité

Les autorités de résolution sont tenues de préparer des plans de résolution décrivant comment
les CCP seraient restructurées et comment leurs fonctions critiques seraient poursuivies en cas
de défaillance. A D’instar des plans de redressement, ils doivent couvrir tant les défaillances
que d’autres événements (autres qu’une défaillance) et ne pas tabler sur un soutien financier
public exceptionnel autre que 1’accés aux facilités de banque centrale a des conditions
normalisées. Les plans devraient décrire les pouvoirs et instruments de résolution
qu’emploieraient les autorités si une CCP satisfaisait aux conditions pour une résolution, de
maniére proportionnée au modele d’entreprise, a la part de marché et a I’importance
systémique que revét la CCP et en tenant dliment compte, tant dans la juridiction ou elle est
établie que dans d’autres Etats membres et pays tiers. Le plan n’a pas un caractére
contraignant, mais tout écart au stade de la résolution devrait étre diment justifi¢é par
’autorité.

Dans le cadre de la planification de la résolution, les autorités de résolution devraient
¢galement évaluer la résolvabilité¢ globale de la CCP et remédier aux obstacles a cette
résolvabilité. En conséquence, elles doivent disposer des pouvoirs leur permettant d'exiger de
la CCP, par exemple, qu’elle modifie des pratiques commerciales spécifiques ou ses
structures opérationnelles ou juridiques, qu’elle révise tout accord interne au groupe qui
pourrait entraver la résolution, ou qu’elle accroisse ses ressources préfinancées d’absorption
des pertes au cas par cas.

Comme dans les plans de redressement, les éventuelles incidences des mesures sur les
membres compensateurs et les parties intéressées signifient que les colleges d’autorités de
résolution devraient étre associés a 1’élaboration du plan de résolution et aux décisions sur des
mesures concernant la résolvabilité. Par exemple, le collége d’autorités de résolution devrait
étre tenu de parvenir a une décision commune dans les deux cas, a défaut de laquelle une
médiation a caractére contraignant pourrait &tre menée par I’AEMF.

4.2.5. Intervention précoce

Des pouvoirs spécifiques sont accordés aux autorités compétentes afin qu’elles interviennent
dans les opérations des CCP lorsque leur viabilité est menacée mais avant qu’elles ne
parviennent au point de défaillance, ou lorsque leurs actions pourraient tre préjudiciables a la
stabilité¢ financiére globale. Les pouvoirs compléteraient ceux visés dans le réglement EMIR,
constituant des options de surveillance spécifiques dans les circonstances considérées. Les
autorités compétentes pourraient notamment exiger de la CCP qu’elle engage des actions
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spécifiques prévues dans son plan de redressement, ou qu’elle s’abstienne de prendre de telles
mesures.

4.2.6. Déclenchement d’une procédure de résolution

Une CCP doit étre mise en résolution lorsque sa défaillance est avérée ou prévisible,
lorsqu’aucune alternative du secteur privé ne peut éviter la défaillance et lorsque sa
défaillance serait contraire a 'intérét général et compromettrait la stabilité financieére. En
outre, conformément aux orientations des caractéristiques essentielles de systémes
performants de résolution («Financial Stability Board Key Attributes for Effective Resolution
Regimes»), une CCP pourrait étre mise en résolution méme si toutes ces conditions ne sont
pas réunies, lorsque 1’application d’autres mesures de redressement par la CCP pourrait
empécher sa défaillance mais compromettre, dans le déroulement du processus, la stabilité
financiere. Sauf circonstances trés spécifiques, la défaillance de la CCP doit également étre
considérée comme avérée ou prévisible si I'établissement demande un soutien financier public
exceptionnel.

L’autorité de résolution évaluerait si toutes les conditions sont réunies. L’évaluation de la
premiére condition (2 savoir si la défaillance de la CCP est avérée ou prévisible) devrait
cependant étre principalement la responsabilité de 1’autorité compétente. Il est généralement
admis que les autorités compétentes sont plus susceptibles d’avoir une connaissance détaillée
de la santé financiére de la CCP avant le point de défaillance. Toutefois, cette évaluation peut
¢galement étre réalisée par 1’autorité de résolution pour autant qu’elle dispose de toutes les
données et informations nécessaires a cet effet.

4.2.7.  Instruments et pouvoirs de résolution.

Etant donné que la mesure de résolution serait définie & I’avance dans le plan de résolution,
elle devrait étre menée d’une maniére qui ne sape pas le fonctionnement du reste du groupe
dont la CCP pourrait faire partie. Toute obligation contractuelle de soutien financier existant
en faveur de la CCP, telle que des garanties d’une entreprise mere, devrait toutefois pouvoir
étre appliquée par 1’autorité de résolution, comme seraient traitées les obligations dans une
procédure normale d’insolvabilité.

La résolution doit étre entreprise au moyen de plusieurs instruments qui peuvent étre utilisés
séparément ou conjointement: i) la vente de toutes les fonctions d’une CCP ou de ses
fonctions critiques a un concurrent viable, ii) la création d’'une CCP-relais controlée par les
autorités publiques, et iii) la répartition des pertes et des positions entre les membres
compensateurs. Le réglement n’impose pas les instruments et pouvoirs a utiliser dans
différents scénarios mais laisse le choix a ’autorité, en fonction des circonstances et lorsque
cela est réalisable conformément au plan de résolution convenu par le college d’autorités de
résolution.

Les diverses options de répartition des pertes et des positions fourniraient a 1’autorité de
résolution les moyens de rapparier le livre de la CCP, d’endiguer de nouvelles pertes et
d’obtenir des ressources supplémentaires en vue de recapitaliser la CCP. En fonction des
options retenues par la CCP et approuvées par le collége au titre du réglement EMIR comme
faisant partie des plans de redressement, des chevauchements sont possibles entre les
instruments de répartition des pertes et des positions dont dispose la CCP dans le cadre de son
plan de redressement et ceux dont dispose 1’autorité de résolution pendant la résolution. Par
exemple, la résolution pourrait prendre la forme de nouvelles enchéres portant sur les
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positions des membres défaillants entre les membres compensateurs restants, d’une annulation
partielle ou totale de contrats, de nouvelles décotes appliquées aux paiements pour marges de
variation fournies, de 1’application de tout appel de liquidités établi dans les plans de
redressement ou d’un appel de liquidités strictement réservé a 1’autorité de résolution établi
dans les régles (de fonctionnement) internes de la CCP, ou d’une dépréciation des instruments
de capital et de dette émis par la CCP ou d’autres engagements non garantis et une conversion
de tout titre de créance ou autre engagement non garanti en actions.

Enfin, le réglement n’exclut pas la possibilit¢ pour les autorités de résolution d’exercer
d’autres options conformément aux principes de résolution, notamment le respect total du
rang des créances, de maniére a éviter un sauvetage avec de 1’argent public et tout aléa moral,
etc., nonobstant la garantie qu’aucun créancier ne connaisse une situation pire qu'en cas de
procédure d’insolvabilité. A ce titre, elles peuvent faire appel a d’autres ressources privées,
soit au sein de la CCP (par exemple en utilisant des fonds de défaillance de lignes de produits
non affectées), soit provenant de parties extérieures (par exemple en faisant appel aux
membres compensateurs pour qu’ils acceptent sur une base volontaire de nouvelles
répartitions des positions). Si ces options devaient ne pas étre disponibles ou étre
manifestement insuffisantes pour préserver la stabilité financicre, la participation des pouvoirs
publics sous la forme d’une aide en fonds propres ou d'un placement temporaire en propriété
publique pourrait étre envisagée en dernier ressort. De telles mesures prises par les pouvoirs
publics devraient néanmoins nécessairement satisfaire aux régles applicables en maticre
d'aides d’Etat, notamment la restructuration des opérations de la CCP, et permettre que les
fonds déployés soient recouvrés aupres de cette dernicre au fil du temps.

Sur un autre plan, un soutien temporaire de trésorerie apporté par la banque centrale pourrait,
sans constituer pour autant un instrument de résolution, faciliter le processus de résolution. Un
tel soutien s'inscrirait dans le cadre des scénarios exposés dans les plans de résolution en vertu
desquels il pourrait étre envisagé que des CCP soumises a une procédure de résolution
acceédent a des liquidités apportées par une banque centrale, la décision finale relevant du
pouvoir discrétionnaire des banques centrales elles-mémes.

4.2.8.  Dispositions auxiliaires concernant la résolution

Afin que les décisions de résolution soient prises en respectant les principes clés concernant
les droits de propriété, la conformité avec le droit pertinent en matiere de valeurs mobiliéres et
de sociétés et avec les régles constitutionnelles au niveau national, le réglement inclut les
dispositions et mesures nécessaires auxquelles les autorités de résolution devraient se plier
avant et pendant la prise de décisions en matiere de résolution. Par exemple, elles
comprennent la garantie d’une valorisation exacte du bilan de la CCP, des garanties pour que
les parties intéressées affectées recoivent une indemnisation si elles s’en sortent plus mal que
si la CCP n’avait pas été soumise a une procédure de résolution mais qu’elles avaient subi
d’autres mesures possibles au titre des régles de fonctionnement internes de la CCP pour la
répartition des pertes ou en cas d’insolvabilité, ainsi que les étapes de la procédure par
lesquelles les autorités doivent notifier les décisions de résolution a la CCP et aux autres
autorités concernées.

Afin de faciliter la résolution et de poursuivre 1’objectif de préservation de la stabilité
financicre, le cadre inclut également un moratoire temporaire sur certaines obligations de la
CCP et des sursis sur les droits ordinaires des contreparties en matiere de résiliation et de
déchéance du terme vis-a-vis de la CCP, du seul fait de 1’application des pouvoirs de
résolution a I’égard de la CCP. Ces mesures sont accompagnées de protections adéquates pour
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les paiements dus a d’autres infrastructures des marchés financiers et pour les contrats de
garantie et accords de compensation, qui vont dans le méme sens que les protections prévues
dans la directive BRRD.

4.2.9.  Pays tiers

Les difficultés ou la défaillance d’'une CCP peuvent entrainer des effets de propagation a
I’échelle internationale, en particulier lorsque ses membres compensateurs sont établis dans
des juridictions autres que celle dans laquelle la CCP est établie. Les caractéristiques
essentielles («Key Attributes for Effective Resolution Regimesy) établies par le CSF prévoient
que les autorités de juridictions différentes doivent coopérer dans les cas de résolution, afin de
reconnaitre et de faire appliquer mutuellement leurs mesures de résolution en ce qui concerne
les acteurs, actifs ou passifs situés sur leur territoire.

Afin d’améliorer I’applicabilité des mesures émanant d’une autorité de I’'UE sur les membres
compensateurs situés dans des pays tiers, les CCP seraient tenues de veiller a ce que les
mesures prévues dans leurs plans de redressement aient un caractére contraignant dans
I’ensemble des juridictions. Cela implique de veiller a ce que les options de redressement
constituent des obligations contractuelles dans le droit du pays dans lequel une CCP est
¢tablie, ou de démontrer autrement, a la satisfaction des autorités compétentes et de
résolution, que les dispositions des plans ont un caractére exécutoire, par exemple en vertu du
droit d’un pays tiers. Cela aiderait les autorités de résolution a faire appliquer toute obligation
existante inscrite dans ces plans dans le cadre d’une résolution.

En outre, les autorités devraient coopérer avec 1’autorité d’un pays tiers afin de reconnaitre et
de faire appliquer sa décision en relation avec tous les actifs ou contrats pertinents régis par le
droit de ce pays. Les autorités de résolution devraient conclure avec les autorités de pays tiers
des accords de coopération exposant les détails de la coopération. Pour une CCP donnée, il
peut y avoir plusieurs Etats membres ou pays tiers dans lesquels des membres compensateurs
sont situés ou au droit desquels les actifs ou contrats pertinents sont soumis. L’AEMF devrait
des lors émettre des orientations concernant le contenu pertinent de ces accords avec les pays
tiers concernés, afin d’assurer une application commune des conditions en pareils cas.

Afin de faciliter I’application des mesures par une autorité de résolution d’un pays tiers vis-a-
vis de membres compensateurs, de contrats ou d’autres actifs ou passifs pertinents situés dans
I’UE, les autorités nationales concernées devraient étre chargées de les reconnaitre et de leur
donner effet, ou de refuser de le faire dans des circonstances spécifiques. La reconnaissance
devrait avoir lieu a condition que les mesures n’entrainent pas d’effet négatif sur la stabilité
financiére de I’Etat membre, que les créanciers de la CCP recoivent le méme traitement que
d’autres créanciers, indépendamment du lieu, et qu’il n’y ait pas d’implications budgétaires
importantes pour 1’Etat membre.

4.2.10. Modifications apportées aux directives relatives au droit des sociétés, a la directive
BRRD, au reglement EMIR et au réglement instituant I’AEMF et création d'un
comité de résolution de I’AEMF

Les directives de I’Union en matieére de droit des sociétés contiennent des regles pour la
protection des actionnaires et des créanciers. Certaines de ces régles peuvent entraver une
action rapide des autorités de résolution. Ces régles ont déja été modifiées en ce qui concerne
les banques par la directive 2014/59/UE et, en vertu de la proposition de la Commission
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modifiant la directive 2014/59/UE [COM(2016) 852], il est proposé d’étendre 1’application de
ces modifications aux CCP dans le droit national .

Conformément a la proposition de la Commission modifiant la directive 2014/59/UE
[COM(2016) 852], les CCP titulaires d’un agrément bancaire au titre de la directive BRRD
seront, au moment ou le présent réglement sera applicable, exclues du champ d’application de
cette directive et soumises exclusivement aux dispositifs et exigences du présent réglement.

En outre, afin de veiller a ce que les autorités puissent imposer des sanctions lorsque les
dispositions du reglement proposé n’ont pas été respectées, la proposition de la Commission
modifiant la directive 2014/59/UE [COM(2016) 852] prescrit 1’¢largissement du champ
d’application de son titre VIII aux CCP également. Cet élargissement assure la cohérence des
pouvoirs de sanction concernant le redressement et la résolution des établissements financiers.

Le réglement EMIR est modifi¢ pour introduire la possibilit¢ d’une suspension temporaire
d’une obligation de compensation dans le cadre de la résolution d’une CCP, en cas de
nécessité pour préserver la stabilité financiére et la confiance des marchés et en particulier
pour éviter les effets de contagion et pour éviter que les contreparties et les investisseurs
n’aient des expositions élevées et incertaines aux risques sur une CCP. Le rdle du comité des
risques des CCP est ¢également renforcé pour encourager la CCP a gérer ses risques avec
prudence.

Afin de veiller a ce que les autorités responsables de la résolution puissent apporter une
contribution aux travaux de I’AEMF dans le cadre du présent réglement, elles devraient étre
en mesure d’accompagner l’autorité compétente aux réunions du conseil des autorités de
surveillance de I’AEMF, sans droit de vote. Afin de préparer ses décisions dans le cadre du
présent réglement et de garantir la pleine contribution des membres de I’ABE a ce processus,
I’AEMF est tenue d’établir un comité a cet effet, auquel certaines autorités compétentes en
vertu du reéglement n° 1093/2010 du Parlement et du Conseil sont invitées a participer en
qualité d’observatrices.

La deuxiéme directive sur le droit des sociétés impose 1’accord de 1’assemblée générale pour toute
augmentation du capital d’une société anonyme, alors que la directive 2007/36/CE (directive sur les
droits des actionnaires) impose 1’envoi de la convocation a cette assemblée 21 jours avant sa tenue. Ceci
rend impossible le redressement rapide de la situation financiére d’une CCP par augmentation de son
capital. C’est pourquoi la proposition modifie la directive sur les droits des actionnaires de maniére a ce
que I’assemblée générale puisse décider a ’avance de réduire le délai applicable a la convocation d’une
assemblée générale pour décider d'une augmentation de capital en situation d’urgence. Cette
autorisation, qui fera partie du plan de redressement, permettra d’agir rapidement sans porter atteinte
aux pouvoirs de décision des actionnaires. De plus, conformément aux directives sur le droit des
sociétés, les augmentations ou réductions du capital, de méme que les fusions et scissions, sont
subordonnées a l’accord des actionnaires, lesquels ont aussi un droit de préemption lors
d’augmentations de capital par apports en numéraire. Enfin, conformément a la directive concernant les
offres publiques d’acquisition, une telle offre est obligatoire lorsqu’une personne — y compris I’Etat —
acquiert dans une société cotée une participation supéricure au seuil de contréle (lequel se situe
généralement entre 30 % et 50 %). Pour aplanir ces obstacles, la proposition permet aux Etats membres
de déroger aux dispositions qui imposent I’accord des créanciers ou des actionnaires ou constituent une
autre forme d’entrave a la résolution efficace et rapide des défaillances.
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2016/0365 (COD)
Proposition de

REGLEMENT DU PARLEMENT EUROPEEN ET DU CONSEIL

relatif a un cadre pour le redressement et la résolution des contreparties centrales et

modifiant les réglements (UE) n° 1095/2010, (UE) n° 648/2012 et (UE) 2015/2365

(Texte présentant de I’intérét pour ’EEE)

LE PARLEMENT EUROPEEN ET LE CONSEIL DE L’UNION EUROPEENNE,

vu le traité sur le fonctionnement de 1’Union européenne, et notamment son article 114,

vu la proposition de la Commission européenne ",

16

aprés transmission du projet d’acte 1égislatif aux parlements nationaux,

. o . . ran 17
vu I’avis du Comité économique et social européen ’,

. 7 1
vu I’avis de la Banque centrale européenne'®,

statuant conformément a la procédure législative ordinaire,

considérant ce qui suit:

(1

2

Les marchés financiers sont essentiels au fonctionnement des économies modernes.
Plus ils sont intégrés, plus la répartition des ressources économiques sera efficiente,
améliorant ainsi les performances économiques. Toutefois, afin d’améliorer le
fonctionnement du marché unique des services financiers, il est important de mettre en
place des procédures afin de garantir, lorsqu’un établissement financier ou une
infrastructure des marchés financiers présent sur ce marché connait des difficultés
financiéres ou est au bord de la défaillance, qu’un tel événement ne déstabilise pas les
marchés financiers et ne nuise pas a la croissance de I’ensemble de 1’économie.

Les contreparties centrales (central counterparties ou CCP) sont des composantes clés
des marchés financiers, s’interposant entre les participants pour agir en qualité
d’acheteur vis-a-vis de chaque vendeur et de vendeur vis-a-vis de chaque acheteur;
jouant un role central dans le traitement des transactions financiéres et gérant les
expositions aux divers risques inhérents a ce type d’opérations. Les CCP centralisent
le traitement des transactions et des positions des contreparties; elles honorent les
obligations créées par ces transactions et recoivent des garanties de leurs membres
sous la forme de marges et de contributions a des fonds de défaillance.

JOCdu,p..
JOCdu,p..
JOCdu,p..
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3)

“4)

)

Du fait de I’intégration des marchés financiers de 1’Union, le role des CCP a évolué,
passant de celui de fournisseurs de services répondant principalement a des besoins
nationaux a celui de concentrateurs critiques a 1’échelle plus large des marchés
financiers de 1’Union. Actuellement, les CCP agréées dans 1’Union compensent
plusieurs catégories de produits, allant des dérivés financiers et sur matiéres premieéres
cotés ou négociés de gré a gré a des instruments au comptant tels qu’actions,
obligations et opérations de pension. Elles fournissent leurs services par-dela les
frontieres nationales a un large éventail d’établissements financiers et autres
¢tablissements dans I’ensemble de 1’Union. Alors que certaines CCP agréées dans
I’Union restent centrées sur leurs marchés intéricurs, elles revétent toutes une
importance systémique, sur leurs marchés nationaux tout au moins.

Etant donné qu’une part significative du risque financier du systéme financier de
I’Union est gérée et concentrée dans les CCP pour le compte de membres
compensateurs et de leurs clients, une réglementation effective et une surveillance
stricte des CCP sont indispensables. En vigueur depuis aotit 2012, le reglement (UE)
n° 648/2012 du Parlement européen et du Conseil'’ exige des CCP qu’elles respectent
des normes ¢levées en matiére prudentielle, d’organisation et de conduite des affaires.
Des autorités compétentes sont chargées de I’enticre surveillance de leurs activités;
elles collaborent au sein de colléges regroupant les autorités concernées pour les
taches spécifiques qui leur ont été attribuées. Conformément aux engagements pris par
les dirigeants du G20 depuis la crise financiére, le réglement (UE) n° 648/2012 exige
¢galement que les produits dérivés de gré a gré normalisés soient compensés de
maniére centralisée au niveau d’une CCP. Avec I’entrée en vigueur de 1’obligation de
compenser de maniére centralisée les produits dérivés de gré a gré, le volume et
I’éventail des activités des CCP devraient augmenter, ce qui pourrait, en retour,
engendrer des défis supplémentaires pour les stratégies de gestion des risques qu’elles
mettent en ceuvre.

Le réglement (UE) n® 648/2012 a contribu¢ a I’accroissement de la résilience des CCP
et de I’ensemble des marchés financiers a 1’égard des nombreux risques traités et
concentrés dans les CCP. Cependant, nul systéme de régles et de pratiques ne peut
empécher les ressources existantes de se révéler inadéquates dans la gestion des
risques encourus par une CCP, notamment une ou plusieurs défaillances de ses
membres compensateurs. En cas de graves difficultés ou de défaillance imminente, les
¢tablissements financiers devraient en principe faire 1’objet de procédures
d’insolvabilité normales. Toutefois, comme 1’a montré la crise financiére, de telles
procédures, en particulier pendant une période d’instabilité et d’incertitude
¢conomiques prolongées, peuvent perturber des fonctions cruciales pour I’économie,
menacant la stabilit¢ financiére. Les procédures normales d’insolvabilité des
entreprises ne sont pas toujours en mesure de garantir une rapidité d’intervention
suffisante ou privilégier de maniére adéquate la continuité des fonctions critiques des
¢tablissements financiers aux fins du maintien de la stabilité financieére. Afin d’éviter
ces conséquences négatives des procédures d’insolvabilité normales, il est nécessaire
de créer un cadre de résolution spécial pour les CCP.

Reéglement (UE) n° 648/2012 du Parlement européen et du Conseil du 4 juillet 2012 sur les produits
dérivés de gré a gré, les contreparties centrales et les référentiels centraux (JO L 201 du 27.7.2012,

p- D).
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La crise a également mis en évidence un manque d’outils adéquats pour préserver les
fonctions critiques fournies par les établissements financiers défaillants. Elle a
¢galement montré qu’il manquait des cadres permettant la coopération et la
coordination entre les autorités, notamment celles situées dans différents Etats
membres ou relevant de juridictions différentes, permettant la mise en ceuvre rapide de
mesures décisives. En [’absence de tels outils et cadres de coopération et de
coordination, les Etats membres ont été contraints de secourir des établissements
financiers avec l’argent des contribuables pour enrayer la contagion et réduire la
panique. Si les CCP n’ont pas profité directement du soutien financier exceptionnel
apporté par les pouvoirs publics pendant la crise, elles ont bénéfici¢ indirectement des
mesures d’assistance prises en faveur des banques et ont été protégées contre les effets
que le manquement des banques a leurs obligations auraient eu sur elles en I’absence
de ces mesures. Un cadre pour le redressement et la résolution des CCP est donc
nécessaire pour éviter le recours a 1’argent des contribuables dans le cas ou elles
subiraient une défaillance désordonnée.

L’objectif d’un cadre crédible de redressement et de résolution est de garantir, dans
toute la mesure du possible, que les CCP définissent des mesures pour se redresser en
cas de difficulté financiére, de maintenir les fonctions critiques d’une CCP défaillante
ou susceptible de I’étre en liquidant ses activités restantes dans le cadre d’une
procédure normale d’insolvabilité, et de préserver la stabilité financiére tout en
réduisant au minimum le cott de la défaillance d’une CCP pour les contribuables. Le
cadre de redressement et de résolution doit en outre rendre les CCP et les autorités
plus @ mémes d’atténuer les tensions financiéres et permettre aux autorités de mieux
comprendre comment les CCP se préparent aux scénarios de crise. Il confere
¢galement aux autorités des pouvoirs pour préparer la résolution éventuelle d’'une CCP
et réagir de maniere coordonnée a la dégradation de sa situation, contribuant ainsi au
bon fonctionnement des marchés financiers.

Actuellement, il n’existe pas de dispositions harmonisées encadrant le redressement et
la résolution des CCP dans 1’Union. Certains Etats membres ont déja adopté des
changements législatifs exigeant des CCP qu’elles élaborent des plans de redressement
et introduisant des mécanismes de résolution des CCP défaillantes. Par ailleurs, il
existe des différences de procédure et de fond considérables entre les Etats membres
en ce qui concerne les dispositions législatives, réglementaires et administratives
régissant 1’insolvabilité¢ des CCP. L’absence de conditions, compétences et procédures
communes pour le redressement et la résolution des CCP est susceptible de constituer
un obstacle au bon fonctionnement du marché intérieur et d’entraver la coopération
entre les autorités nationales au moment de faire face a la défaillance d’une CCP et
d’appliquer a ses membres des mécanismes appropriés de répartition des pertes, tant
dans I’Union qu’au niveau international. C’est particulierement le cas lorsque, du fait
de différences d’approche, les autorités nationales n’ont pas le méme niveau de
contrdle ni la méme capacité a assurer la résolution des CCP. Ces divergences entre les
systemes de redressement et de résolution peuvent avoir des effets différents sur les
CCP et leurs membres d’un Etat membre a un autre, créant éventuellement des
distorsions de concurrence au sein du marché intérieur. L’absence de régles et d’outils
communs pour apporter une réponse a des difficultés ou remédier a la défaillance
d’une CCP peut influer sur le choix des participants en matiére de compensation et le
choix des CCP en ce qui concerne leur lieu d’établissement, empéchant ainsi les CCP
de bénéficier pleinement de leurs libertés fondamentales au sein du marché unique, ce
qui pourrait dissuader les participants d’accéder aux CCP autres que nationales et faire
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obstacle a une plus grande intégration des marchés de capitaux européens. Des régles
communes de redressement et de résolution dans I’ensemble des Etats membres sont
donc nécessaires pour éviter que les CCP soient limitées dans 1’exercice des libertés
que leur offre le marché intérieur par la capacité financiére des Etats membres et de
leurs autorités a gérer leur défaillance.

La révision du cadre réglementaire applicable aux banques et autres établissements
financiers qui a été engagée au lendemain de la crise, et en particulier le renforcement
des coussins de fonds propres et de liquidités dans les banques, 1’amélioration des
instruments des politiques macroprudentielles, ainsi que les régles exhaustives sur le
redressement et la résolution des banques, ont réduit la probabilité de futures crises et
renforcé la capacité de tous les établissements financiers et de toutes les infrastructures
de marché, y compris les CCP, a résister aux crises économiques, que celles-ci soient
dues a des perturbations systémiques ou a des événements strictement liés a
I’établissement. Depuis le 17 janvier 2015, un régime sur le redressement et la
résolution des défaillances bancaires est appliqué dans tous les Etats membres en vertu
de la directive 2014/59/UE du Parlement européen et du Conseil™.

Sur la base de I’approche définie pour le redressement et la résolution des banques, les
autorités des Etats membres devraient étre prétes et disposer d’instruments adéquats de
redressement et de résolution pour gérer des situations impliquant les défaillances de
CCP. Toutefois, banques et CCP ayant des fonctions et des modeles économiques
différents, les risques qui leur sont inhérents difféerent eux aussi. Des outils et des
compétences spécifiques sont donc nécessaires pour intervenir en cas de défaillance
d’une CCP, que la cause en soit une défaillance de ses membres compensateurs ou un
événement autre qu’une défaillance.

Le recours a un réglement est nécessaire afin de compléter et de s’appuyer sur
I’approche établie par le reglement (UE) n°® 648/2012, qui prévoit I’application aux
CCP d’exigences uniformes en matiére prudentielle. Le recours a une directive pour
définir les exigences relatives au redressement et a la résolution pourrait donner
naissance a des incohérences du fait de I1’adoption de législations nationales
potentiellement divergentes dans un domaine régi par ailleurs par le droit directement
applicable de I’Union et de plus en plus caractérisé par la fourniture de services de
CCP au-dela des fronticres nationales. Le redressement et la résolution des CCP
devraient donc également étre régis par des reégles uniformes et directement
applicables.

Afin d’assurer sa cohérence avec la législation actuelle de 1’Union dans le domaine des
services financiers et de garantir le plus haut niveau de stabilité financiére possible
dans I’ensemble de 1’Union, le systéme de redressement et de résolution devrait
s’appliquer a toutes les CCP soumises aux exigences prudentielles fixées par le
reglement (UE) n° 648/2012, qu’elles soient agréées ou non I’agrément en tant que
banques. L’insolvabilité d’une CCP affiliée a un groupe pourrait rapidement avoir une
incidence sur la solvabilité du groupe entier et accroitre I’instabilité financiére. S’il n’y

20

Directive 2014/59/UE du Parlement européen et du Conseil du 15 mai 2014 établissant un cadre pour le
redressement et la résolution des établissements de crédit et des entreprises d’investissement et
modifiant la directive 82/891/CEE du Conseil ainsi que les directives du Parlement européen et du
Conseil 2001/24/CE, 2002/47/CE, 2004/25/CE, 2005/56/CE, 2007/36/CE, 2011/35/UE, 2012/30/UE et
2013/36/UE et les réglements du Parlement européen et du Conseil (UE) n° 1093/2010 et (UE)
n° 648/2012 (JO L 173 du 12.6.2014, p. 190).
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a pas lieu de soumettre a un régime complet les groupes dont une CCP ferait partie,
certaines dispositions devraient s’appliquer aux entreprises meéres, dés lors que
I’application a ce niveau de telles dispositions tendrait a améliorer 1’efficacité¢ du
redressement et de la résolution. Les autorités devraient donc étre munies de moyens
d’action ciblés a 1’égard des entreprises meres, afin de garantir 1’efficacité du
redressement et de la résolution de la CCP et réduire la possibilité de contagion a

d’autres entités du groupe.

Afin d’assurer D’efficience et D’efficacit¢ des mesures de résolution prises, et
conformément aux objectifs de la résolution, les Etats membres devraient désigner des
autorités administratives publiques ou des autorités investies de compétences
administratives publiques pour mener a bien les fonctions et les taches li¢es a la
résolution. Les Etats membres devraient également veiller a ce que des ressources
appropriées soient allouées a ces autorités de résolution. Lorsqu’un Etat membre
désigne I’autorité chargée de la surveillance prudentielle des CCP en tant qu’autorité
de résolution, des dispositifs structurels adéquats devraient étre mis en place pour
séparer les fonctions de surveillance et les fonctions de résolution afin d’éviter tout
conflit d’intéréts et tout risque de tolérance réglementaire.

Eu égard aux conséquences que la défaillance d’une CCP et les mesures prises en
conséquence peuvent avoir pour le systéme financier et 1’économie d’un Etat membre,
ainsi qu’a la nécessité éventuelle de recourir & des fonds publics pour résoudre une
crise, les ministéres des finances des Etats membres ou autres ministéres concernés
devraient étre étroitement associés, a un stade précoce, au processus de redressement
et de résolution.

Les CCP fournissant souvent des services dans toute I’Union, 1’efficacit¢ du
redressement et de la résolution passe par une coopération des autorités compétentes et
des autorités de résolution au sein de colleges d’autorités de surveillance et de
résolution, notamment aux stades préparatoires du redressement et de la résolution.
Cela comprend I’évaluation des plans de redressement élaborés par la CCP, la
préparation et ’actualisation des plans de résolution et la réduction des obstacles a la
résolvabilité.

Dans le cas des groupes transnationaux, la procédure de résolution devrait concilier
deux impératifs: d’une part, tenir compte de 'urgence de la situation et prévoir des
solutions efficaces, justes et rapides; et d’autre part, préserver la stabilité financicre
dans tous les Etats membres dans lesquels la CCP fournit des services. Les autorités
dont les domaines de compétence seraient concernés par la défaillance d’une CCP
devraient échanger leurs vues au sein d’un college d’autorités de résolution afin
d’atteindre ces objectifs. De méme, afin de garantir un échange de vues régulier et la
coordination avec les autorités concernées des pays tiers, il conviendrait de les inviter
a participer aux colléges d’autorités de résolution en qualité d’observatrices, le cas
échéant. Les autorités devraient toujours tenir compte de 1’incidence de leurs décisions
sur la stabilité financiére dans les Etats membres dans lesquels les activités des CCP
sont critiques ou revétent une importance significative pour les marchés financiers
locaux, y compris 12 ou des membres compensateurs sont situés et 1a ou des plates-
formes de négociation et des infrastructures des marchés financiers, avec lesquelles
elles ont des liens, sont établies.
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Dans le but de préparer les décisions de I’AEMF en rapport avec les taches qui lui sont
confiées et de faire que I’ABE et ses membres participent pleinement a I’¢laboration
de ces décisions, ’AEMF devrait créer un comité de résolution interne et inviter les
autorités compétentes concernées de I’ABE a y participer en tant qu’observatrices.

Afin de faire face a la défaillance potentielle d’une CCP de maniére efficace et
proportionnée, les autorités devraient tenir compte d’un certain nombre de facteurs
lors de I’exercice de leurs pouvoirs de redressement et de résolution, tels que la nature
des activités de la CCP, la structure de son actionnariat, sa forme juridique, son profil
de risque, sa taille, son statut juridique et son interconnexion avec le systéme financier.
Elles devraient également tenir compte du fait que sa défaillance et sa liquidation en
découlant dans le cadre d’une procédure normale d’insolvabilité sont susceptibles ou
non d’avoir une incidence négative importante sur les marchés financiers, sur d’autres
¢établissements financiers ou sur I’ensemble de I’économie.

Pour pouvoir agir efficacement en cas de défaillance des CCP, les autorités devraient
étre habilitées a imposer des mesures préparatoires concernant les CCP. Il conviendrait
de définir une norme minimale concernant le contenu et les informations a inclure
dans les plans de redressement afin que toutes les CCP de I’Union disposent de plans
suffisamment détaillés pour leur redressement au cas ou elles seraient confrontées a
des difficultés financieres. De tels plans devraient étre fondés sur des hypothéses
réalistes applicables dans toute une série de scénarios cohérents, correspondant a des
situations graves, y compris des détériorations résultant d’une défaillance ou d’un
événement autre qu'une défaillance. Le plan de redressement devrait faire partie des
régles de fonctionnement de la CCP convenues sur une base contractuelle avec les
membres compensateurs. Ces reégles de fonctionnement devraient en outre comporter
des dispositions visant a garantir, dans tous les scénarios, 1’applicabilité des mesures
de redressement définies dans le plan. Les plans de redressement ne devraient tabler
sur aucun soutien financier public exceptionnel, ni exposer les contribuables a un
risque de perte.

Les CCP devraient ¢élaborer et actualiser réguliérement leurs plans de redressement.
L’obligation d’¢laborer un plan de redressement devrait cependant étre imposée de
manicre proportionnée, en tenant compte de I’importance systémique de la CCP et de
son interconnexion avec le systéme financier. La phase de redressement dans ce
contexte devrait débuter lorsque la situation financiére de la CCP se détériore de fagcon
significative ou en présence d’un risque de violation de ses exigences prudentielles au
titre du réglement (UE) n°® 648/2012. Des signes dans ce sens devraient se dégager
d’un cadre d’indicateurs qualitatifs ou quantitatifs inclus dans le plan de redressement.

La CCP devrait soumettre son plan de redressement aux autorités compétentes et au
colleége de surveillance, établi en vertu du réglement (UE) n°® 648/2012, aux fins d’une
évaluation compléte qui devrait faire 1’objet d’une décision commune du collége.
L’¢évaluation devrait déterminer si le plan est exhaustif et s’il permettrait de rétablir
rapidement la viabilit¢ de la CCP, notamment en période de tensions financieres
graves.

Les plans de redressement devraient définir de fagon exhaustive les mesures a prendre
par la CCP pour répondre aux obligations existantes non appariées, aux pertes non
couvertes, aux pénuries de liquidités ou a I’inadéquation de son capital, ainsi que les
mesures pour reconstituer toute ressource financiére préfinancée épuisée et les
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dispositifs de liquidités, afin de rétablir la viabilité¢ de la CCP et sa capacité continue a
satisfaire aux exigences auxquelles elle est tenue par son agrément.

Les CCP devraient veiller a ce que les plans soient non discriminatoires et équilibrés
au regard de leurs incidences et des incitations qu’ils créent. Ils ne devraient pas
désavantager les membres compensateurs ou clients de maniere disproportionnée. En
particulier, conformément au réglement (UE) n°® 648/2012, les CCP devraient veiller a
ce que leurs membres compensateurs n’aient que des expositions limitées a leur égard.
Les CCP devraient s’assurer que toutes les parties intéressées sont consultées sur le
plan de redressement dans le cadre de leur participation au comité des risques de la
CCP et dans le cadre de leur participation a 1’élaboration de ce plan.

Pour qu’une CCP ait la capacité d’appliquer les options de redressement, s’il y a lieu,
aux contrats ou actifs régis par la législation d’un pays tiers ou a des entités établies
dans des pays tiers, des dispositions contractuelles a cette fin devraient figurer dans les
regles de fonctionnement de la CCP.

Si une CCP ne présente pas un plan de redressement satisfaisant, les autorités
compétentes devraient pouvoir exiger d’elle qu’elle prenne les mesures nécessaires
pour remédier aux lacunes importantes de son plan, dans le but de renforcer les
activités de la CCP et de veiller a ce qu’elle puisse reconstituer son capital ou rétablir
I’appariement au sein de son livre en cas de défaillance. Cette compétence doit
permettre aux autorités compétentes de prendre des mesures préventives dans la
mesure ou il est nécessaire de remédier aux défaillances et, partant, d’atteindre les
objectifs de stabilité financicre.

La planification est une composante essentielle d’une résolution efficace. Les plans
devraient étre élaborés par 1’autorité de résolution de la CCP et faire 1’objet d’un
accord commun avec les autorités concernées du collége d’autorités de résolution. Les
autorités devraient disposer de toutes les informations nécessaires pour répertorier les
fonctions critiques et assurer leur continuité. Le contenu d’un plan de résolution
devrait toutefois étre proportionné a I’importance systémique de la CCP et se baser,
entre autres, sur les informations qu’elle communique.

Les autorités de résolution, sur la base de I’évaluation de la résolvabilité, devraient étre
habilitées a imposer, soit directement, soit indirectement par I’intermédiaire de
I’autorité compétente, des modifications concernant la structure et 1’organisation des
CCP afin qu’elles prennent les mesures qui sont nécessaires et proportionnées pour
réduire ou ¢éliminer les obstacles substantiels a [’application des instruments de
résolution et assurer la résolvabilité des entités visées.

Les plans de résolution et les évaluations de la résolvabilité constituent des domaines
ou les considérations de surveillance quotidiennes ceédent le pas devant la nécessité
d’assurer la mise en place rapide de mesures de restructuration visant a maintenir les
fonctions critiques d’une CCP et a préserver la stabilité financicre. En cas de
désaccord entre les membres du college d’autorités de résolution sur les décisions a
prendre concernant le plan de résolution de la CCP, 1’évaluation de la résolvabilité de
la CCP et les décisions visant a supprimer des obstacles éventuels, ’AEMF devrait
jouer un role de médiation conformément a I’article 19 du réglement (UE)
n° 1095/2010. Cette médiation a caractére contraignant devrait néanmoins E&tre
soumise a I’examen d’un comité interne de I’AEMF eu égard aux compétences de ses

27

FR



FR

(29)

(30)

€2))

(32)

(33)

(34)

membres en ce qui concerne le maintien de la stabilité financicre et la surveillance des
membres compensateurs dans plusieurs Etats membres. Il convient d’inviter certaines
autorités compétentes retenues dans le cadre du réglement instituant I’ABE a participer
en tant qu’observatrices a ce comité interne de I’AEMF, compte tenu du fait que ces
autorités accomplissent des taches similaires au titre de la directive 2014/59/UE. Cette
médiation a caractére contraignant ne devrait pas empécher la médiation non
contraignante conformément a I’article 31 du réglement (UE) n° 1095/2010 dans les
autres cas.

Lorsqu’il y a lieu en vue de contribuer a un redressement et une résolution ordonnés,
les autorités compétentes et les autorités de résolution devraient identifier des mesures
spécifiques en rapport avec une entreprise mere. En fonction de la structure du groupe
auquel appartient la CCP, il peut étre nécessaire que le plan de redressement de la CCP
précise les conditions déclenchant la fourniture d’un éventuel soutien financier, de
garanties ou d’autres formes de soutien opérationnel par une entreprise mere ou une
autre entité du groupe a une CCP du méme groupe. La transparence de tels dispositifs
atténuerait les risques de liquidité et de solvabilité pesant sur 1’entité¢ du groupe qui
apporte son soutien a une CCP aux prises avec des difficultés financiéres. Toute
modification de ces dispositifs devrait étre considérée comme une modification
importante aux fins de I’examen du plan de redressement.

Compte tenu du caractere sensible des informations relevant de la planification en
maticre de redressement et de résolution, ces plans devraient faire 1’objet de
dispositions de confidentialité appropriées.

Les autorités compétentes devraient transmettre les plans de redressement et tout
changement y afférent aux autorités de résolution concernées, lesquelles devraient
communiquer les plans de résolution et tout changement y afférent aux autorités
compétentes, tenant ainsi chaque autorit¢ concernée pleinement informée a tout
Instant.

Pour préserver la stabilité financiere, les autorités compétentes doivent pouvoir
remédier a la détérioration de la situation économique et financiére d’'une CCP avant
que celle-ci n’atteigne un point ou les autorités n’auront d’autre choix que d’engager
une procédure de résolution, ou demander a la CCP de changer d’orientation lorsque
ses actions sont susceptibles de compromettre la stabilit¢ financiére globale. Par
conséquent, les autorités compétentes devraient se voir accorder des pouvoirs
d’intervention précoce afin d’éviter ou de réduire au minimum les effets négatifs sur la
stabilité financieére qui pourraient résulter de la mise en ceuvre de certaines mesures par
la CCP. De tels pouvoirs d’intervention précoce devraient étre conférés aux autorités
compétentes en complément de ceux que leur donne la législation nationale des Etats
membres ou en vertu du réglement (UE) n® 648/2012 pour des situations autres que
celles considérées comme relevant d’une intervention précoce.

Pendant les phases de redressement et d’intervention précoce, les actionnaires
devraient conserver I’intégralité de leurs droits. Ils ne devraient plus les conserver dans
leur intégralit¢ a partir du moment ou la CCP est soumise a une procédure de
résolution.

Le cadre de résolution devrait prévoir une ouverture rapide de la procédure de
résolution avant qu’une CCP ne devienne insolvable. Une CCP devrait étre considérée
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comme défaillante ou susceptible de 1’étre si elle enfreint ou est susceptible dans un
proche avenir d’enfreindre les exigences attachées au maintien de 1’agrément, si son
redressement n’a pas permis de rétablir sa viabilité, si son actif est ou est susceptible
dans un proche avenir d’étre inférieur a son passif, si elle est ou est susceptible dans
un proche avenir d’étre dans ’incapacité de payer ses dettes a 1’échéance, ou s’il a
besoin d’un soutien financier public exceptionnel. Toutefois, le fait qu’une CCP ne
remplisse pas toutes les conditions d’agrément ne devrait pas justifier en soi
I’ouverture d’une procédure de résolution.

Un apport urgent de liquidités par une banque centrale — lorsque cette possibilité existe
— ne devrait pas €tre une circonstance montrant qu’une CCP est ou sera, dans un
proche avenir, dans 1’incapacité de payer ses dettes a 1’échéance. Afin de préserver la
stabilité financicre, en particulier en cas de pénurie systémique de liquidités, 1’octroi
par 1’Etat de garanties pour les facilités de trésorerie des banques centrales ou pour des
¢léments de passif nouvellement émis afin de remédier a une perturbation grave de
I’économie d’un Etat membre ne devrait pas entrainer le déclenchement d’une
procédure de résolution, dés lors qu’un certain nombre de conditions sont remplies.

Lorsqu’une CCP remplit les conditions de déclenchement de la procédure de
résolution, son autorit¢ de résolution devrait avoir a sa disposition un ensemble
harmonisé d’instruments et de pouvoirs de résolution. Leur exercice devrait étre
soumis a des conditions, des objectifs et des principes généraux communs. Les
instruments et pouvoirs supplémentaires utilisés par les autorités de résolution
devraient 1’étre en conformité avec les principes et les objectifs définis en matiere de
résolution. En particulier, leur utilisation ne devrait pas entraver la résolution de
groupes transnationaux.

Les objectifs premiers de la résolution devraient étre de garantir la continuité¢ des
fonctions critiques, d’éviter les effets négatifs sérieux sur la stabilité financiere et de
protéger les ressources de 1’Etat par une réduction maximale du recours des CCP
défaillantes aux soutiens financiers publics exceptionnels.

Les fonctions critiques d’une CCP défaillante devraient &tre maintenues, aprés un
changement de sa direction s’il y a lieu, par 1’application d’instruments de résolution
permettant d’assurer la continuité de 1’exploitation en recourant, dans la mesure du
possible, a des fonds privés. Cet objectif peut étre atteint soit par la vente de la CCP a
un tiers solvable ou par sa fusion avec un tel tiers, soit aprés avoir restructuré ou
déprécié les contrats et les passifs de la CCP en répartissant les pertes et les positions,
soit apres avoir déprécié les actions ou avoir déprécié et converti ses dettes en capital,
dans le but de la recapitaliser. Conformément a cet objectif, avant la prise de telles
mesures, l’autorit¢ de résolution devrait envisager de faire appliquer toutes les
obligations contractuelles existantes et en cours de la CCP conformément au
traitement qui leur serait appliqué dans le cadre d’une procédure d’insolvabilité
normale.

Une action rapide et décisive est nécessaire pour maintenir la confiance du marché et
limiter la contagion. Une fois que les conditions de déclenchement de la procédure de
résolution sont remplies, I’autorit¢ de résolution de la CCP devrait, dans l’intérét
général, prendre sans tarder des mesures de résolution appropriées et coordonnées. La
défaillance d’une CCP peut se produire dans des circonstances exigeant une réaction
immédiate de D’autorité de résolution concernée. Cette autorité devrait donc étre
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habilitée a prendre des mesures de résolution méme si la CCP applique des mesures de
redressement, et sans étre tenue d’exercer d’abord ses pouvoirs d’intervention précoce.

Lorsqu’elle prend des mesures de résolution, 1’autorité de résolution de la CCP devrait
prendre en considération et suivre les mesures prévues dans les plans de résolution
¢tablis au sein du collége d’autorités de résolution, a moins qu’elle n’estime, compte
tenu des circonstances de 1’espéce, que les objectifs de résolution seront mieux réalisés
en prenant des mesures qui ne sont pas prévues dans les plans de résolution. L’ autorité
de résolution devrait informer dans les meilleurs délais le collége d’autorités de
résolution des mesures de résolution qu’elle envisage de prendre, en particulier dans le
cas ou la mesure retenue s’écarte du plan.

Les atteintes aux droits de propriété devraient étre proportionnées au risque pour la
stabilité financieére. Les instruments de résolution ne devraient donc s’appliquer
qu’aux CCP qui remplissent les conditions de déclenchement d’une procédure de
résolution, et uniquement lorsque c’est nécessaire pour atteindre 1’objectif de stabilité
financiére dans I’intérét général. Etant donné que les instruments et les pouvoirs de
résolution peuvent avoir des répercussions sur les droits des actionnaires, les
participants a la compensation et les créanciers, une mesure de résolution ne devrait
étre prise que si elle est nécessaire dans I’intérét général, et toute atteinte a ces droits
devrait étre compatible avec la charte des droits fondamentaux de 1’Union. En
particulier, lorsque des créanciers de méme catégorie sont traités différemment dans le
cadre d’une mesure de résolution, cette différence devrait étre justifiée par 1’intérét
général et proportionnée aux risques visés et ne devrait pas comporter de
discrimination directe ou indirecte fondée sur la nationalité.

Les actionnaires, participants a la compensation et créanciers affectés ne devraient pas
encourir de pertes supérieures a celles qu’ils auraient subies si, en I’absence de mesure
de résolution prise par ’autorité de résolution a 1I’égard de la CCP, ils avaient di
satisfaire a d’éventuelles obligations conformément au plan de redressement de la
CCP ou a d’autres dispositions prévues dans ses régles de fonctionnement ou si la
CCP avait été liquidée dans le cadre d’une procédure normale d’insolvabilité. Si une
partie des actifs de la CCP soumise a la procédure de résolution est transférée a un
acheteur privé ou a une CCP-relais, la partie restante de la CCP devrait étre liquidée
dans le cadre d’une procédure normale d’insolvabilité.

Pour protéger le droit des actionnaires, des contreparties et des créanciers, il convient
d’imposer des obligations précises concernant 1’évaluation des actifs et passifs de la
CCP soumise a une procédure de résolution et 1I’évaluation du traitement que les
actionnaires et créanciers auraient recu si 1’autorité de résolution n’avait pas pris de
mesure de résolution. Il devrait étre possible de commencer I’évaluation des la phase
de redressement. Toute mesure de résolution devrait étre précédée d’une évaluation
juste et réaliste de 1’actif et du passif de la CCP. Cette évaluation ne devrait faire
I’objet d’un droit de recours qu’en conjonction avec la décision de procéder a une
résolution. Dans certains cas, aprés 1’application des instruments de résolution, il
conviendrait en outre de comparer a posteriori le traitement effectif des actionnaires et
créanciers avec celui qu’ils auraient recu si l’autorit¢é de résolution n’avait pas
appliqué la mesure de résolution a I’égard de la CCP et s’ils avaient été¢ soumis a
d’éventuelles obligations conformément au plan de redressement de la CCP ou a
d’autres dispositions prévues dans ses régles de fonctionnement ou dans le cadre d’une
procédure normale d’insolvabilité. Au cas ou les actionnaires et les créanciers auraient
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recu, en paiement ou en indemnisation de leurs créances, moins que ce qu’ils auraient
recu si I’autorité de résolution n’avait pas appliqué de mesure de résolution a 1’égard
de la CCP et que les actionnaires et créanciers avaient été soumis, plutét qu’aux
conséquences d’une telle mesure, a d’éventuelles obligations conformément au plan de
redressement de la CCP ou a d’autres dispositions prévues dans ses regles de
fonctionnement ou dans le cadre d’une procédure normale d’insolvabilité, ils
devraient, dans certains cas, avoir droit au paiement de la différence. Contrairement a
I’évaluation réalisée préalablement a la mesure de résolution, cette comparaison
devrait pouvoir étre contestée indépendamment de la décision de procéder a une
résolution. Les Etats membres devraient étre libres de définir les modalités de
versement de toute différence relevée dans le traitement aux actionnaires et aux
créanciers.

Afin d’assurer une résolution efficace, le processus d’évaluation devrait déterminer
aussi précisément que possible toutes les pertes devant étre attribuées a la CCP en vue
de rétablir un livre ou les positions ouvertes sont appariées et pour honorer les
obligations de paiement. La valorisation de I’actif et du passif des CCP défaillantes
devrait se fonder sur des hypothéses justes, prudentes et réalistes au moment de
I’application des instruments de résolution. La valeur du passif ne devrait, toutefois,
pas étre affectée par 1’évaluation de la situation financiére de la CCP. En cas
d’urgence, les autorités de résolution devraient pouvoir évaluer rapidement 1’actif ou
le passif d’une CCP défaillante. Cette évaluation devrait étre provisoire et s’appliquer
uniquement jusqu’a ce qu’une évaluation indépendante soit effectuée.

A Touverture de la procédure de résolution, toutes les obligations contractuelles
existantes fixées dans les régles de fonctionnement de la CCP, y compris les mesures
de redressement applicables, devraient étre honorées, sauf lorsque la mise en ceuvre
d’un autre pouvoir ou instrument de résolution est plus adaptée pour éviter les
incidences négatives sur la stabilité¢ financiére ou assurer en temps utile la poursuite
des fonctions critiques de la CCP. Les pertes devraient ensuite étre absorbées par les
instruments de fonds propres réglementaires et réparties entre les actionnaires jusqu’a
concurrence de leur capacité respective, soit par I’annulation ou le transfert de titres,
soit par une forte dilution. Si ces instruments devaient ne pas suffire, les autorités de
résolution devraient €tre habilitées a déprécier, dans la mesure nécessaire, les créances
non garanties subordonnées et les engagements non garantis de rang supérieur sans
compromettre la stabilité financiere générale, en tenant compte de leur rang dans le
droit national de I’insolvabilité.

Dans I’éventualité ou I’exercice par la CCP de ses mesures de redressement n’aurait
pas endigué ses pertes, la replacant dans une position équilibrée ou les positions
ouvertes de son livre sont appariées ou ou ses ressources préfinancées sont
compleétement reconstituées, ou lorsque I’autorité de résolution conclut que la mise en
ccuvre de ces mesures par la CCP serait préjudiciable a la stabilité financicre,
I’exercice des pouvoirs de répartition des pertes et des positions par 1’autorité devrait
avoir pour objectif de répartir les pertes, d’assurer le retour de la CCP a une position
équilibrée et de reconstituer les ressources préfinancées requises soit par 1’application
continue des instruments prévus par les régles de fonctionnement de la CCP, soit au
moyen d’autres actions.

Les autorités de résolution devraient également veiller a ce que le colt de la procédure
de résolution de la CCP soit réduit au minimum et s’assurer que les créanciers de
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méme rang soient traités sur un pied d’égalité. Si des créanciers de méme rang sont
traités différemment dans le cadre d’une mesure de résolution, ces différences de
traitement devraient étre justifiées par I’intérét général et ne devraient pas comporter
de discrimination directe ou indirecte fondée sur la nationalité ou sur tout autre motif.

Les instruments de résolution devraient étre mis en ceuvre dans toute la mesure du
possible avant toute injection de fonds publics ou I’apport d’un soutien financier
public exceptionnel équivalent a une CCP. Le recours a un soutien financier public a
des fins de résolution des établissements défaillants devrait respecter les regles
applicables en matiére d’aides d’Etat.

Un dispositif de résolution efficace devrait permettre de limiter le colt de la résolution
d’une CCP défaillante qui est supporté par les contribuables. Il devrait permettre la
résolution des CCP sans compromettre la stabilité financieére. Les instruments de
répartition des pertes et des positions remplissent cet objectif en garantissant que les
pertes subies par les actionnaires et les contreparties créancieres la CCP défaillante
sont appropriées et qu’ils supportent une part appropriée des coits induits par la
défaillance de la CCP. Les instruments de répartition des pertes et des positions
représentent par conséquent une incitation plus forte pour amener les actionnaires et
les contreparties des CCP a surveiller la sant¢ d’une CCP dans des circonstances
normales conformément aux recommandations du Conseil de stabilité financiére®'.

Afin que les autorités de résolution disposent d’une marge de manceuvre suffisante
pour répartir les pertes et les positions entre les contreparties dans diverses
circonstances, il convient de leur permettre d’appliquer les instruments de répartition
des pertes et des positions que 1’objectif soit de maintenir les activités de la CCP
défaillante ou qu’il soit de transférer ses services critiques vers une CCP-relais ou a un
tiers tandis que la partie restante de la CCP cesse ses activités et est liquidée.

Lorsque les instruments de répartition des pertes et des positions sont utilisés dans le
but de rétablir la viabilit¢ de la CCP défaillante et de lui permettre d’assurer la
continuité de 1’exploitation, cette résolution devrait s’accompagner d’un remplacement
de la direction, sauf lorsque le maintien de la direction est approprié et nécessaire pour
atteindre les objectifs de la résolution, puis d’une restructuration de la CCP et de ses
activités, d’une manicre qui remédie aux causes de sa défaillance. Cette restructuration
devrait €tre réalisée par la mise en ceuvre d’un plan de réorganisation des activités, qui
devrait étre compatible avec le plan de restructuration que la CCP pourra étre tenue de
soumettre conformément aux régles de 1’Union en matiére d’aides d’Etat.

Les instruments de répartition des pertes et des positions devraient étre mis en ceuvre
en vue de rapparier les positions du livre de la CCP, d’éviter de nouvelles pertes et
d’obtenir des ressources supplémentaires pour aider la CCP a se recapitaliser et a
reconstituer ses ressources préfinancées. Afin d’assurer leur efficacité et la réalisation
de leur objectif, ils devraient pouvoir &tre appliqués a un éventail aussi large que
possible de contrats qui donnent naissance a des engagements non garantis ou créent
un livre non apparié¢ pour la CCP défaillante. Ils devraient prévoir la possibilité¢ de
mettre aux encheres, auprés des membres compensateurs restants, les positions des
membres défaillants, de répartir de maniére forcée les positions dans la mesure ou les
accords volontaires établis dans le cadre du plan de redressement ne sont pas épuis€s
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au moment de 1’ouverture de la procédure de résolution, d’annuler en totalité ou en
partie les contrats des membres compensateurs défaillants, des lignes de produits et de
la CCP, de faire appliquer des décotes supplémentaires aux paiements pour marges de
variation fournies, d’effectuer des appels de liquidités définis dans les plans de
redressement, d’effectuer des appels de liquidités supplémentaires spécifiquement
affectés a I’autorité de résolution, de déprécier les instruments de fonds propres et de
dette émis par la CCP ou d’autres engagements non garantis et de convertir tout
instrument de dette en actions.

Dans certaines situations, les autorités de résolution devraient étre en mesure d’exclure
certains contrats, en tout ou en partie, de la répartition des pertes et des positions.
Lorsque ces exclusions sont pratiquées, le taux de perte ou le niveau d’exposition
appliqué aux autres contrats peut étre accru pour tenir compte de telles exclusions, a
condition que soit respecté le principe selon lequel aucun créancier ne doit subir des
pertes plus importantes qu’en 1’absence de procédure de résolution («no creditor

worse off»).

Lorsque les instruments de résolution ont été utilisés pour transférer les fonctions
critiques ou les activités viables d’une CCP vers une entité saine, par exemple un
acquéreur privé ou une CCP-relais, le reste de la CCP devrait étre liquidé dans un délai
approprié, compte tenu de la nécessité éventuelle pour la CCP défaillante de fournir a
cet acquéreur ou a cette CCP-relais des services ou une aide pour lui permettre
d’exercer les activités ou de fournir les services acquis dans le cadre de ce transfert.

L’instrument de cession des activités devrait permettre aux autorités de vendre la CCP
ou certaines de ses activités a un ou plusieurs acquéreurs sans 1’accord des
actionnaires. Lorsqu’elles y ont recours, les autorités devraient prendre les dispositions
nécessaires a la vente selon une procédure ouverte, transparente et non discriminatoire,
de la CCP ou d’une partie de ses activités, tout en cherchant a obtenir le prix le plus
¢levé possible.

Tout produit net du transfert d’actifs ou d’engagements de la CCP soumise a une
procédure de résolution dans le cadre de I’application de I’instrument de cession des
activités devrait revenir a ’entité soumise a une procédure de liquidation. Tout produit
net résultant du transfert de titres de propriété émis par la CCP soumise a la procédure
de résolution dans le cadre de I’application de I’instrument de cession des activités
devrait revenir aux actionnaires. Ce produit devrait étre calculé en déduisant les cotits
liés a la défaillance de la CCP et a la procédure de résolution.

Pour permettre une cession rapide des activités et préserver la stabilité financiére,
I’évaluation de I’acquéreur d’une participation qualifiée devrait étre effectuée dans les
meilleurs délais d’une maniére qui ne retarde pas I’application de I’instrument de
cession des activités.

Les informations concernant la mise en vente d’une CCP défaillante et les
négociations menées avec des acquéreurs potentiels avant 1’application de 1’instrument
de cession des activités sont susceptibles d’avoir une importance systémique. Dans un
souci de stabilité financiere, il importe que la publication de ces informations, exigée
par le réglement (UE) n° 596/2014 du Parlement européen et du Conseil**, puisse étre
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retardée de la durée nécessaire pour planifier et structurer la procédure de résolution de
la CCP, conformément aux délais autorisés par les dispositions relatives aux abus de
marché.

En tant que CCP entierement ou partiellement détenue par une ou plusieurs autorités
publiques ou contrélée par I’autorité de résolution, le but premier de la CCP-relais
devrait étre de faire en sorte que les services financiers essentiels continuent d’étre
fournis aux membres compensateurs et aux clients de la CCP soumise a la procédure
de résolution et que ses activités financiéres essentielles se poursuivent. La CCP-relais
devrait étre gérée comme une entité viable censée assurer la continuité de
I’exploitation et étre remise sur le marché lorsque les conditions sont appropriées ou,
si elle n’est plus viable, étre liquidée.

Si toutes les autres options devaient étre indisponibles en pratique ou manifestement
insuffisantes pour protéger la stabilité financiére, la participation de 1’Etat sous la
forme d’une aide en fonds propres ou d’un placement temporaire en propriété publique
devrait étre possible, conformément aux régles applicables en matiére d’aides d’Etat, y
compris la restructuration des activités de la CCP, et devrait permettre de récupérer
progressivement aupres de la CCP les fonds ainsi engagés. L’utilisation d’instruments
publics de stabilisation est sans préjudice du role des banques centrales consistant a
injecter des liquidités dans le systéme financier, méme en période de tensions.

Afin de garantir la capacité d’une autorité¢ de I’Union a appliquer les instruments de
répartition des pertes et des positions a des contrats avec des entités basées dans des
pays tiers, la reconnaissance de cette possibilité devrait figurer dans les régles de
fonctionnement de la CCP.

Les autorités de résolution devraient disposer de tous les pouvoirs légaux nécessaires
qui, combinés de différentes maniéres, pourraient s’exercer lors de I'utilisation des
instruments de résolution. Elles devraient comprendre le pouvoir de transférer a une
autre entité, par exemple une autre CCP ou une CCP-relais, les titres de propriété,
actifs, droits, obligations ou engagements de la CCP défaillante; le pouvoir de
déprécier ou d’annuler des titres de propriété ou de déprécier ou de convertir les
engagements d’une CCP défaillante, le pouvoir de déprécier la marge de variation, le
pouvoir de faire appliquer toute obligation de tiers a 1’égard de la CCP, y compris les
appels de liquidités et les répartitions de positions, le pouvoir d’annuler en totalité ou
en partie les contrats de la CCP, le pouvoir de remplacer sa direction et le pouvoir
d’imposer un moratoire temporaire sur le paiement des créances. La CCP et les
membres de son conseil d’administration et de ses instances dirigeantes devraient
rester civilement ou pénalement responsables, conformément au droit de 1’Etat
membre, de la défaillance de la CCP.

Le cadre de résolution devrait inclure des reégles de procédure pour garantir que les
mesures de résolution sont correctement notifiées et rendues publiques. Toutefois,
dans la mesure ou il est probable que les informations obtenues durant la procédure de
résolution par les autorités de résolution et les professionnels qui les conseillent soient
sensibles tant que la décision de résolution n’a pas €té rendue publique, elles devraient
faire 1’objet de reégles de confidentialité efficaces. Le fait que les informations relatives
au contenu et aux détails du plan de redressement et du plan de résolution et les

européen et du Conseil et les directives 2003/124/CE, 2003/125/CE et 2004/72/CE de la Commission
(JOL 173 du 12.6.2014, p. 1).
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résultats de 1’examen de ces plans peuvent avoir de lourdes conséquences pour les
entreprises concernées doit étre pris en compte. Il faut partir du principe que la
communication de toute information a propos d’une décision avant que celle-ci ne soit
adoptée, qu’elle porte sur le fait que les conditions de la résolution sont réunies, sur le
recours a un instrument spécifique ou sur une mesure adoptée au cours de la
procédure, est susceptible d’avoir des conséquences pour les intéréts publics et privés
concernés par I’action. Or, I’information indiquant que 1’autorit¢ de résolution
examine une CCP particuliere pourrait étre suffisante pour avoir une incidence
négative sur cette derniére. Il faut donc veiller a I’existence de mécanismes appropriés
permettant de préserver la confidentialité¢ de ces informations, telles que le contenu et
les détails du plan de redressement et du plan de résolution ou les résultats de tout
examen réalisé dans ce cadre.

Les autorités de résolution devraient disposer de pouvoirs auxiliaires permettant
d’assurer ’efficacité du transfert de titres de propriété ou d’instruments de dette ainsi
que des actifs, droits et engagements. Sous réserve des mesures de sauvegarde, ces
pouvoirs devraient inclure le pouvoir d’annuler les droits détenus par des tiers sur les
instruments ou actifs transférés et le pouvoir de faire respecter les contrats et d’assurer
la continuité¢ des dispositifs pris pour I’entité réceptrice des actifs et des titres de
propriété transférés. Toutefois, il ne devrait pas €tre porté atteinte au droit des salariés
de résilier un contrat de travail. Il ne devrait pas non plus y avoir de répercussions sur
le droit d’une partie a résilier un contrat avec une CCP soumise a une procédure de
résolution ou avec une entité¢ du groupe auquel elle appartient, pour des raisons autres
que la résolution de la CCP défaillante. Les autorités de résolution devraient avoir le
pouvoir auxiliaire d’exiger de la partie restante de la CCP faisant I’objet d’une
liquidation selon la procédure normale d’insolvabilit¢ qu’elle fournisse les services
nécessaires pour permettre a la CCP a laquelle ses actifs, contrats ou titres de propriété
ont été transférés, en vertu de 1’instrument de cession des activités ou de 1’instrument
de CCP-relais, d’exercer ses activités.

Conformément a I’article 47 de la charte, les parties concernées ont droit & un proces
¢quitable et a un recours efficace contre les mesures qui les affectent. Les décisions
des autorités de résolution devraient donc étre sujettes a un droit de recours.

Les mesures de résolution prises par les autorités de résolution nationales peuvent
nécessiter des évaluations économiques et un large pouvoir d’appréciation. Les
autorités de résolution nationales sont spécifiquement dotées de 1’expertise nécessaire
pour réaliser ces évaluations et déterminer dans quelle mesure elles doivent faire usage
de leur pouvoir d’appréciation. Il importe donc de veiller a ce que, lorsqu’elles
controlent les mesures de gestion de crise concernées, les juridictions nationales se
fondent sur les évaluations économiques réalisées dans ce contexte par les autorités de
résolution.

Afin de faire face a des situations d’extréme urgence, et étant donné que la suspension
d’une décision des autorités de résolution risque d’interrompre 1’exercice de fonctions
critiques, il est nécessaire de préciser que I’introduction d’un recours ne devrait pas
entrainer la suspension automatique des effets de la décision contestée et que la
décision de ’autorité de résolution devrait étre immédiatement exécutoire.

En outre, lorsqu’il est nécessaire pour protéger les tiers qui, dans le cadre de I’exercice
des pouvoirs de résolution des autorités, ont acquis de bonne foi des actifs, des
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contrats, des droits ou des engagements de la CCP soumise a une procédure de
résolution, et pour assurer la stabilit¢ des marchés financiers, le droit de recours ne
devrait pas affecter les actes administratifs et les transactions fondés ultérieurement sur
une décision annulée. Dans ce cas, les réparations en cas de décision abusive devraient
donc se limiter a I’indemnisation du préjudice subi par les personnes concernées.

Etant donné le caractére d’urgence que pourrait revétir 1’adoption d’une mesure de
résolution en raison de risques graves pour la stabilité financiére de I’Etat membre et
de I’Union, il convient que, dans le droit national, toute procédure relative au dépot de
la demande d’approbation juridictionnelle préalable d’une mesure de gestion de crise
et I’examen de cette demande par la juridiction soient rapides. Cela s’entend sans
préjudice du droit des parties intéressées de saisir la juridiction d’une demande
d’annulation de la décision dans un délai limité aprés 1’adoption de la mesure de
gestion de crise par ’autorité de résolution.

Pour que la procédure de résolution ait les effets voulus et pour éviter les conflits de
compétences, aucune procédure normale d’insolvabilité ne devrait étre ouverte ou
poursuivie a I’égard de la CCP défaillante tant que 1’autorité de résolution exerce ses
pouvoirs de résolution ou utilise les instruments de résolution, sauf a I’initiative ou
avec l’accord de celle-ci. Il est utile et nécessaire que certaines obligations
contractuelles soient suspendues temporairement afin que 1’autorité de résolution ait le
temps de mettre en ceuvre ces instruments Toutefois, ceci ne devrait pas s’appliquer
aux obligations d’une CCP défaillante a I’égard des systémes désignés en vertu de la
directive 98/26/CE du Parlement européen et du Conseil”’, a d’autres CCP et aux
banques centrales. La directive 98/26/CE réduit le risque associé a la participation a
des systemes de paiement et de réglement des opérations sur titres, notamment en
limitant les perturbations en cas d’insolvabilité d’un des participants a ces systémes.
Pour que ces protections s’appliquent de facon adéquate dans des situations de crise
tout en préservant une sécurité suffisante pour les opérateurs de systeémes de paiement
et de réglement des opérations sur titres et pour d’autres opérateurs du marché, une
mesure de prévention de crise ou une mesure de résolution ne devrait pas étre
considérée comme une procédure d’insolvabilité¢ au sens de la directive 98/26/CE, a
condition que les obligations essentielles au titre du contrat continuent d’étre
exécutées. Toutefois, il convient de ne pas porter préjudice au fonctionnement d’un
systeme désigné en vertu de la directive 98/26/CE ou au droit a la garantie prévu par la
meéme directive.

Afin d’assurer aux autorités de résolution, lors du transfert d’actifs ou de passifs a un
acquéreur privé ou a une CCP-relais, un délai suffisant pour recenser les contrats a
transférer, il pourrait s’avérer utile d’imposer jusqu’au moment du transfert des
restrictions proportionnées aux droits des contreparties de liquider ou de résilier les
contrats financiers, ou d’en anticiper 1’échéance. Une telle restriction serait nécessaire
pour permettre aux autorités d’obtenir une image fidele du bilan de la CCP défaillante,
sans les changements de valeur et de portée qu’entrainerait un exercice des droits de
résiliation a grande échelle. Afin d’interférer le moins possible avec les droits
contractuels des contreparties, cette restriction des droits de résiliation ne devrait
s’appliquer que dans le contexte d’une mesure de prévention de crise ou d’'une mesure
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Directive 98/26/CE du Parlement européen et du Conseil du 19 mai 1998 concernant le caractere

définitif du réglement dans les systémes de paiement et de réglement des opérations sur titres (JO L 166
du 11. 6. 1998, p. 45).
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de résolution, y compris la survenance de tout événement directement lié a
I’application d’une telle mesure, et les droits de résiliation liés a tout autre défaut,
notamment le défaut de paiement ou de fourniture d’une marge, devraient Etre
maintenus.

Pour que les dispositions 1égitimement prises sur le marché des capitaux ne soient pas
affectées en cas de transfert d’une partie seulement des actifs, droits et engagements
d’une CCP défaillante, il convient de prévoir des mesures de sauvegarde pour
empécher, le cas échéant, la séparation des engagements, droits et contrats liés. Une
telle restriction des pratiques concernant les contrats liés et les garanties associées
devrait également s’appliquer aux contrats conclus avec la méme contrepartie et
couverts par des dispositifs de garantie, des contrats de garantie financiére avec
transfert de propriété, des accords de compensation réciproque («set-off
arrangementsy), des accords de compensation avec déchéance du terme («close out
netting agreements») ou des mécanismes de financement structuré. Dans le cadre des
mesures de sauvegarde, les autorités de résolution devraient chercher a transférer tous
les contrats liés au sein d’un dispositif protégé, ou a les maintenir tous au sein de la
CCP défaillante. Ces mesures devraient faire en sorte que le traitement des expositions
couvertes par un accord de compensation («netting agreement») aux fins de la
directive 2013/36/UE soit le moins affecté possible.

Les CCP de I’Union fournissent des services a des membres compensateurs et des
clients situés dans des pays tiers et les CCP des pays tiers fournissent des services a
des membres compensateurs et des clients se trouvant dans 1’Union. La résolution
efficace des CCP actives au niveau international nécessite une coopération entre les
autorités des Etats membres et des pays tiers. A cette fin, ’AEMF devrait fournir des
orientations sur le contenu approprié des accords de coopération a conclure avec les
autorités de pays tiers. Ces accords de coopération devraient optimiser la planification,
la prise de décision et la coordination a 1’égard des CCP actives a 1’échelle mondiale.
Dans certaines circonstances, les autorités de résolution nationales devraient
reconnaitre et faire appliquer les procédures de résolution de pays tiers. Une
coopération devrait également prévue en ce qui concerne les filiales de CCP de
I’Union ou de pays tiers et leurs membres compensateurs et clients.

Afin que les participants au marché dans toute I’Union bénéficient de protections
adéquates et de régles harmonisées, la Commission devrait adopter au moyen d’actes
délégués, conformément a I’article 290 du traité sur le fonctionnement de 1’Union
européenne et aux articles 10 a 14 du réglement (UE) n°® 1095/2010, des projets de
normes techniques de réglementation ¢laborés par I’ AEMF afin de préciser le contenu
des modalités et procédures écrites de fonctionnement du collége d’autorités de
résolution, le contenu des plans de résolution et des éléments concernant la conduite
des évaluations.

La Commission devrait pouvoir suspendre toute obligation de compensation établie
conformément a I’article 5 du réglement (UE) n° 648/2012, a la demande de I’autorité
de résolution d’une CCP faisant 1’objet d’une résolution ou de 1’autorité compétente
d’un membre compensateur d’'une CCP faisant 1’objet d’une résolution, et a la suite
d’un avis non contraignant de I’AEMF, pour des catégories spécifiques de produits
dérivés de gré a gré compensés par une CCP faisant 1’objet d’une résolution. La
décision de suspension ne devrait étre adoptée que si elle est nécessaire pour préserver
la stabilité financiére et la confiance des marchés, et en particulier pour éviter les effets
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de contagion et que les contreparties et les investisseurs aient des expositions élevées
et incertaines a une CCP. Afin d’adopter sa décision, la Commission devrait tenir
compte des objectifs de résolution et des critéres énoncés dans le réglement (UE)
n°® 648/2012 pour soumettre les produits dérivés de gré a gré a D’obligation de
compensation dans le cas des produits dérivés de gré a gré pour lesquels la suspension
est demandée. La suspension devrait revétir un caractére temporaire et Etre
renouvelable. De méme, il convient de renforcer le role du comité des risques de la
CCP, tel qu’énoncé a I’article 28 du réglement (UE) n°® 648/2012, pour encourager la
CCP a gérer prudemment ses risques et a améliorer sa résilience. Les membres du
comité des risques devraient pouvoir informer I’autorité compétente lorsque la CCP ne
suit pas les conseils émanant du comité des risques, et les représentants des membres
compensateurs et des clients qui composent le comité des risques devraient pouvoir
utiliser les informations fournies pour surveiller leur exposition vis-a-vis de la CCP,
dans le respect des dispositions relatives a la confidentialité. Enfin, les autorités de
résolution des CCP devraient également avoir acceés a tous les renseignements
nécessaires conservés dans les référentiels centraux. Le réglement (UE) n® 648/2012 et
le réglement (UE) n° 2365/2015 du Parlement européen et du Conseil** devraient donc
étre modifiés en conséquence.

Pour que les autorités de résolution des CCP soient représentées au sein de toutes les
instances concernées, et pour que I’AEMF dispose de toute I’expertise nécessaire pour
mener a bien les tiches relatives au redressement et a la résolution des CCP, le
reglement (UE) n° 1095/2010 devrait étre modifié afin que les autorités de résolution
nationales des CCP soient incluses dans la notion d’autorité compétente au sens dudit
réglement.

Afin de préparer les décisions de ’AEMF en rapport avec les tiches qui lui sont
confiées, comprenant I’élaboration de projets de normes techniques concernant les
évaluations ex ante et ex-post, les colléges et les plans de résolution, 1’¢laboration
d’orientations relatives aux conditions de déclenchement de la procédure de résolution
et la médiation a caractére contraignant, et afin de garantir la pleine participation de
I’ABE et de ses membres a la préparation de ces décisions, I’AEMF devrait créer un
comité interne de résolution auquel les autorités compétentes concernées de I’ABE
seraient invitées a participer en tant qu’observatrices.

Le présent reglement respecte les droits fondamentaux et les droits, libertés et
principes reconnus, en particulier, par la charte, et en particulier le droit de propriété,
le droit a un recours effectif et a accéder a un tribunal impartial, et les droits de la
défense.

Lorsqu’elles prennent des décisions ou des mesures en vertu du présent réglement, les
autorités compétentes et les autorités de résolution devraient toujours tenir diment
compte de I’incidence de leurs décisions et mesures sur la stabilité¢ financiere et la
situation économique dans les autres FEtats membres et devraient apprécier
I’importance que revét tout membre compensateur pour le secteur financier et
1’économie de I’Etat membre dans lequel un tel membre compensateur est établi.
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Reéglement (UE) n° 2015/2365 du Parlement européen et du Conseil du 25 novembre 2015 relatif a la
transparence des opérations de financement sur titres et de la réutilisation et modifiant le réglement
(UE) n°® 648/2012 (JO L 337 du 23.12.2015, p. 1).
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Etant donné que 1’objectif du présent réglement, a savoir I’harmonisation des régles et
des procédures de résolution des CCP, ne peut pas étre atteint de maniére suffisante
par les Etats membres mais peut, en raison des effets qu’entraine la défaillance de
toute CCP dans I’ensemble de 1’Union, I’étre mieux au niveau de 1’Union, celle-ci
peut prendre des mesures conformément au principe de subsidiarité consacré par
I’article 5 du trait¢é sur 1’Union européenne. Conformément au principe de
proportionnalité énoncé audit article, le présent réglement n’excéde pas ce qui est
nécessaire pour atteindre cet objectif.

Pour éviter toute incohérence entre les dispositions concernant le redressement et la
résolution des CCP et le cadre juridique régissant le redressement et la résolution des
¢tablissements de crédit et des entreprises d’investissement, il convient de reporter
I’application du présent réglement a la date a partir de laquelle les Etats membres
mettront en ceuvre les mesures transposant [Note a [’OP: veuillez insérer la référence
de la directive modifiant la directive 2014/59/UE],

ONT ADOPTE LE PRESENT REGLEMENT:

39

FR



FR

TITRE I

OBJET, CHAMP D’APPLICATION ET DEFINITIONS

Article premier

Objet

Le présent reglement établit des reégles et des procédures en ce qui concerne le redressement et
la résolution des contreparties centrales (central counterparties ou CCP) agréées au titre du
réglement (UE) n°® 648/2012 et des regles relatives aux accords avec des pays tiers dans le
domaine du redressement et de la résolution de CCP.

Article 2
Définitions

Aux fins du présent réglement, on entend par:

(1

2
3)

4

)
(6)
(7

®)

©)

(10)

(In

(12)

«contrepartie centrale» ou «CCP», une contrepartie centrale au sens de ’article 2,
point 1), du réglement (UE) n° 648/2012;

«college d’autorités de résolution», un collége établi conformément a 1’article 4;

«autorité de résolution», une autorité désignée par un Etat membre conformément a
I’article 3;

«instrument de résolution», un instrument de résolution visé a [Darticle 27,
paragraphe 1;

«pouvoir de résolution», un pouvoir vis¢ a I’article 48;
«objectifs de la résolutiony, les objectifs de la résolution visés a I’article 21;

«autorité compétentey», une autorité désignée par un Etat membre conformément a
I’article 22 du réglement (UE) n° 648/2012;

«plan de résolution», un plan de résolution €élaboré pour une CCP conformément a
Particle 13;

«mesure de résolution», la décision de soumettre une CCP a une procédure de
résolution conformément a I’article 22, I’application d’un instrument de résolution ou
I’exercice d’un ou plusieurs pouvoirs de résolution;

«membre compensateur», un membre compensateur au sens de I’article 2, point 14),
du réglement (UE) n°® 648/2012;

«entreprise mere», une entreprise mere au sens de I’article 4, paragraphe 1,
point 15) a), du réglement (UE) n® 575/2013 du Parlement européen et du Conseil;

«CCP de pays tiers», une CCP dont le siége social est établi dans un pays tiers;
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(13)

(14)

(15)
(16)

(17
(18)

(19)

(20)

21

(22)

(23)

(24)

(25)

(26)

«accord de compensation réciproque» («set-off arrangement»), un accord par lequel
deux ou plusieurs créances ou obligations dues entre la CCP faisant ’objet de la
résolution et une contrepartie peuvent faire 1’objet d’une compensation;

«infrastructure des marchés financiers» ou «IMF», une contrepartie centrale, un
dépositaire central de titres, un référentiel central, un systéme de paiement ou un
autre systéme défini et désigné par un Etat membre en vertu de Iarticle 2, point a),
de la directive 98/26/CE;

«clienty, un client au sens de I’article 2, point 15), du réglement (UE) n° 648/2012;

«CCP liée», une CCP avec laquelle un accord d’interopérabilité a été conclu en vertu
du titre V du réglement (UE) n°® 648/2012;

«participants a la compensation», les membres compensateurs et les clients;

«plan de redressement», un plan de redressement élaboré et tenu a jour par une CCP
conformément a I’article 9;

«conseil d’administration», le conseil d’administration ou de surveillance, ou les
deux, institué en vertu du droit des sociétés national conformément a 1’article 27,
paragraphe 2, du réglement (UE) n° 648/2012;

«college», le college vis¢ a Darticle 18, paragraphe 1, du reglement (UE)
n°® 648/2012;

«capital», le capital souscrit, au sens de ’article 22 de la directive 86/635/CEE du
Conseil®, y compris les titres de propriété, pour autant qu’il ait été versé, augmenté
du compte des primes d’émission y afférent, qu’il absorbe intégralement les pertes en
continuité d'exploitation et qu’il occupe un rang inférieur par rapport a toutes les
autres créances en cas de faillite ou de liquidation;

«cascade de la défaillance», la cascade prévue en cas de défaillance conformément a
I’article 45 du réglement (UE) n°® 648/2012;

«fonctions critiques», les activités, services ou opérations fournis a des tiers
extérieurs a la CCP dont I’interruption est susceptible d’entrainer des perturbations
des services indispensables a 1I’économie réelle ou de perturber la stabilité financiére,
dans un ou plusieurs Etats membres, en raison de la taille ou de la part de marché de
la CCP ou du groupe, de son interdépendance interne et externe, de sa complexité ou
de ses activités transfrontiéres, eu égard notamment a la substituabilit¢ de ces
activités, services ou opérations;

«groupey, une entreprise mere et ses filiales;

«infrastructure des marchés financiers liée», une CCP liée ou une autre infrastructure
des marchés financiers avec laquelle la CCP a conclu des accords contractuels;

«soutien financier public exceptionnel», une aide d’Etat, au sens de Darticle 107,
paragraphe 1, du traité¢ sur le fonctionnement de 1’Union européenne, ou tout autre
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Directive 86/635/CEE du Conseil du 8 décembre 1986 concernant les comptes annuels et les comptes
consolidés des banques et autres établissements financiers, JO L 372 du 31.12.1986, p. 1.
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(30)

€2))

(32)

(33)

(34)

(35)

(36)

soutien financier public au niveau supranational qui, s’il était accordé au niveau
national, constituerait une aide d’Etat, dont 'octroi vise a préserver ou a rétablir la
viabilité, la liquidité ou la solvabilité d’une CCP ou d’un groupe dont une telle CCP
fait partie;

«contrats financiers», des contrats et accords tels que définis a [Iarticle 2,
paragraphe 1, point 100), de la directive 2014/59/UE;

«procédure normale d’insolvabilité», une procédure collective d’insolvabilité, fondée
sur le dessaisissement partiel ou total d’un débiteur et la nomination d’un liquidateur
ou d’un administrateur, qui est normalement applicable aux CCP en vertu du droit
national, qu’elle vise spécifiquement ces établissements ou s’applique de maniere
générale a toute personne physique ou morale;

«titres de propriétéy, les actions, les autres titres conférant un droit de propriété, les
titres convertibles en actions ou en autres titres de propriété ou donnant le droit d’en
acquérir, et les titres représentatifs de droits sur des actions ou d’autres titres de
propriéte;

«autorité macroprudentielle nationale désignée», 1’autorité chargée de la conduite de
la politique macroprudentielle visée dans la recommandation B, point 1), de la
recommandation du Comité européen du risque systémique (CERS)
du 22 décembre 2011 concernant le mandat macroprudentiel des autorités nationales
(CERS/2011/3);

«fonds de défaillance», un fonds de défaillance détenu par une CCP conformément a
’article 42 du réglement (UE) n°® 648/2012;

«ressources préfinancées», des ressources détenues par la personne morale concernée
et dont elle peut librement disposer;

«instances dirigeantesy, la ou les personnes qui dirigent effectivement 1’activité de la
CCP et le ou les membres exécutifs du conseil d’administration;

«référentiel central», un référentiel central tel que défini a I’article 2, point 2), du
réglement (UE) n°® 648/2012 ou a Darticle 3, point 1, du réglement (UE) 2015/2365
du Parlement européen et du Conseil*®;

«regles de ’Union en matiere d'aides d’Etaty, le cadre constitué par les articles 107,
108 et 109 du traité sur le fonctionnement de 1’Union européenne (TFUE) et par les
réglements et tous les actes de 1’Union, lignes directrices et communications
incluses, édictés ou adoptés en vertu de 1’article 108, paragraphe4, ou de
I’article 109 dudit traité;

«instruments de dette», les obligations ou autres formes de dette négociables non
garanties, les instruments créant ou reconnaissant une dette et les instruments
conférant le droit d’acquérir des instruments de dette;

26
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Reéglement (UE) n° 2015/2365 du Parlement européen et du Conseil du 25 novembre 2015 relatif a la
transparence des opérations de financement sur titres et de la réutilisation et modifiant le réglement
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(38)

(39)

(40)

(41)

(42)

(43)

(44)

«appel de liquidités aux fins de la résolution», une demande de ressources en
liquidités adressée a des membres compensateurs de la CCP, en sus des ressources
préfinancées, sur la base de pouvoirs légaux conférés a une autorité de résolution
conformément a ’article 31;

«appel de liquidités», une demande de ressources en liquidités adressée a des
membres compensateurs de la CCP, en sus des ressources préfinancées, sur la base
de dispositions contractuelles prévues dans les régles de fonctionnement de la CCP;

«pouvoirs de transferty, les pouvoirs, définis a ’article 48, paragraphe 1, point ¢) ou
point d), qui permettent de transférer a une entité réceptrice les actions, autres titres
de propriété, instruments de dette, actifs, droits, obligations et engagements de la
CCP soumise a une procédure de résolution, ou toute combinaison de ces ¢léments;

«produit dérivé», un produit dérivé tel que défini a ’article 2, point 5), du réglement
(UE) n° 648/2012;

«accord de compensation» («netting arrangementy), un accord en vertu duquel un
certain nombre de créances ou d’obligations peuvent étre converties en une seule
créance nette, y compris les accords de compensation avec déchéance du terme au
titre desquels, en cas de survenance d’un événement prédéfini (quels qu’en soient la
nature ou le lieu), I’échéance des obligations des parties est avancée, de sorte que
celles-ci sont dues immédiatement ou s’éteignent, et sont, dans un cas comme dans
I’autre, converties en une seule créance nette ou remplacées par celle-ci, et y compris
les «clauses de compensation avec déchéance du terme» définies a Iarticle 2,
paragraphe 1, point n) 1), de la directive 2002/47/CE du Parlement européen et du
Conseil”’ et la «compensation» définie a [Particle2, pointk), de la
directive 98/26/CE;

«mesure de prévention de crise», 1’exercice de pouvoirs visant a obliger une CCP a
prendre des mesures pour remédier aux lacunes de son plan de redressement
conformément a 1’article 10, paragraphes 8 et9, 1’exercice de pouvoirs visant a
réduire ou supprimer les obstacles a la résolvabilit¢ conformément a 1’article 17, ou
I’application d’une mesure d’intervention précoce conformément a 1’article 19;

«droit de résiliationy, le droit de résilier un contrat, le droit d’anticiper I’exigibilité,
de liquider ou de compenser des obligations, ainsi que toute disposition similaire
prévoyant la suspension, la modification ou I’extinction d’une obligation imposée a
une partie au contrat ou disposition empéchant la survenance d’une obligation
résultant du contrat qui surviendrait en 1’absence de cette disposition;

«contrat de garantie financieére avec transfert de propriété», un contrat de garantie
financiere avec transfert de propriété au sens de 1’article 2, paragraphe 1, point b), de
la directive 2002/47/CE;
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Directive 2002/47/CE du Parlement européen et du Conseil du 6 juin 2002 concernant les contrats de
garantie financic¢re (JO L 168 du 27.6.2002, p. 43).
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(46)

(47)

(48)

«obligation garantie», un instrument vis¢é a I’article 52, paragraphe 4, de la
directive 2009/65/CE du Parlement européen et du Conseil**;

«procédure de résolution d’un pays tiers», une mesure, prévue par le droit d’un pays
tiers pour gérer la défaillance d’une CCP de pays tiers, qui est comparable, en termes
d’objectifs et de résultats escomptés, aux mesures de résolution prévues par le
présent réglement;

«autorités nationales concernées», les autorités de résolution, les autorités

compétentes ou les ministéres compétents désignés conformément au présent

réglement ou en vertu de I’article 3 de la directive 2014/59/UE, ou d’autres autorités
des Etats membres disposant de pouvoirs concernant les actifs, droits, obligations ou

engagements des CCP de pays tiers qui fournissent des services de compensation sur

le territoire relevant de leur compétence;

«autorité du pays tiers concernée», une autorité d’un pays tiers chargée de missions
comparables a celles exercées par les autorités de résolution ou les autorités
compétentes en vertu du présent réeglement.

28

Directive 2009/65/CE du Parlement européen et du Conseil du 13 juillet 2009 portant coordination des
dispositions législatives, réglementaires et administratives concernant certains organismes de placement
collectif en valeurs mobiliéres (OPCVM) (JO L 302 du 17.11.2009, p. 32).
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TITRE 11
AUTORITES, COLLEGES D’AUTORITES DE

RESOLUTION ET PROCEDURES DE RESOLUTION

SECTION 1

AUTORITES DE RESOLUTION, COLLEGES D’AUTORITES DE RESOLUTION ET

PARTICIPATION DES AUTORITES EUROPEENNES DE SURVEILLANCE

Article 3
Désignation des autorités de résolution et des ministéres compétents

Chaque Etat membre désigne une ou plusieurs autorités de résolution habilitées a
utiliser les instruments de résolution, et a exercer les pouvoirs de résolution, définis
dans le présent reglement.

Les autorités de résolution sont des banques centrales nationales, des ministéres
compétents, des autorités administratives publiques compétentes ou d’autres autorités
investies de compétences administratives publiques.

Les autorités de résolution disposent de 1’expertise, des ressources et des capacités
opérationnelles nécessaires pour appliquer les mesures de résolution et exercer leurs
pouvoirs avec la rapidité et la souplesse nécessaires a la réalisation des objectifs de la
résolution.

Lorsqu’une autorité de résolution désignée en application du paragraphe 1 est
investie d’autres fonctions, I’Etat membre veille a I’indépendance opérationnelle de
cette autorité de résolution et met en place tous les dispositifs nécessaires pour éviter
tout conflit d’intérét entre les fonctions confiées a ’autorité de résolution en vertu du
présent réglement et toutes les autres fonctions dont elle est investie.

Le personnel chargé des missions confi¢es a 1’autorité de résolution en vertu du
présent reéglement reléve d’une structure organisationnelle distincte et de lignes
hiérarchiques séparées de celles dont reléve le personnel assumant les autres
fonctions de I’autorité concernée.

L’autorité de résolution adopte et publie les régles internes assurant la séparation
structurelle visée au premier alinéa, y compris des regles relatives au secret
professionnel et aux échanges d’information entre les différents départements.

Chaque Etat membre désigne un seul ministére, chargé d’exercer les fonctions
confiées au ministére compétent en vertu du présent réglement.

Lorsque l’autorité de résolution dans un Etat membre n’est pas le ministére
compétent, elle informe le ministére compétent des décisions prises en application du
présent réglement.

Lorsque les décisions visées au paragraphe 6 ont une incidence budgétaire directe ou
des implications systémiques, I’autorité de résolution recueille 1’assentiment du
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10.

ministére compétent avant de les mettre en ceuvre, sauf dispositions contraires en
droit national.

Les Etats membres notifient 4 la Commission et & 1’autorité européenne des marchés
financiers (AEMF) les autorités de résolution désignées en vertu du paragraphe 1.

Lorsqu’un Etat membre désigne plus d'une autorité de résolution en vertu du
paragraphe 1, la notification prévue au paragraphe 8 précise les ¢léments suivants:

(a) les raisons justifiant la désignation de plusieurs autorités;

(b) larépartition des fonctions et responsabilités entre ces autorités;
(c) lafacon dont leur coordination est assurée;

(d) TPautorité de résolution désignée comme étant I’autorité de contact aux fins de
la coopération et de la coordination avec les autorités compétentes des autres
Etats membres.

L’AEMF publie la liste des autorités de résolution et des autorités de contact faisant
I’objet de la notification visée au paragraphe 8.

Article 4
College d’autorités de résolution

L’autorité de résolution établit, gére et préside un collége d’autorités de résolution
afin d'effectuer les taches visées aux articles 13, 16 et 17 et d'assurer la coopération
et la coordination avec les autorités de résolution de pays tiers.

Les colleges d’autorités de résolution fournissent aux autorités de résolution et aux
autres autorités compétentes un cadre permettant d’effectuer les taches suivantes:

(a) échanger des informations présentant un intérét pour la mise au point des plans
de résolution, pour ’application de mesures préparatoires et préventives et
pour la résolution,;

(b) mettre au point les plans de résolution en application de I’article 13;
(c) évaluer la résolvabilit¢ des CCP conformément a I’article 16;

(d) recenser, réduire et supprimer les obstacles a la résolvabilité des CCP
conformément a I’article 17;

(e) coordonner la communication publique des stratégies et dispositifs de
résolution.

Sont membres du collége d’autorités de résolution:

(a) Dautorité de résolution de la CCP;

(b) TDautorité compétente de la CCP;
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(c) les autorités compétentes et les autorités de résolution des membres
compensateurs visées a ’article 18, paragraphe 2, point ¢), du reglement (UE)
n® 648/2012;

(d) les autorités compétentes visées a D’article 18, paragraphe 2, pointd), du
réglement (UE) n°® 648/2012;

(e) les autorités compétentes et les autorités de résolution des CCP visées a
’article 18, paragraphe 2, point ), du réeglement (UE) n° 648/2012;

(f) les autorités compétentes visées a D’article 18, paragraphe 2, pointf), du
réglement (UE) n°® 648/2012;

(g) les membres du SEBC visés a I’article 18, paragraphe 2, point g), du réglement
(UE) n°® 648/2012;

(h) Iles banques centrales visées a I’article 18, paragraphe 2, point h), du réglement
(UE) n°® 648/2012;

(i) DPautorit¢ compétente de I’entreprise mere, si 1’article 8, paragraphe 4
s’applique;

(j) le ministére compétent, lorsque 1’autorité de résolution visée au point a) n’est
pas le ministére compétent;

(k) I’AEMF;

(I) I’ Autorité bancaire européenne (ABE).

L’AEMF et ’ABE n’ont pas de droits de vote au sein des colleges d’autorités de
résolution.

Les autorités compétentes et les autorités de résolution des membres compensateurs
¢tablis dans des pays tiers, ainsi que les autorités compétentes et les autorités de
résolution des CCP de pays tiers avec lesquelles la CCP a établi des accords
d’interopérabilité, peuvent étre invitées a participer au college d’autorités de
résolution en tant qu’observatrices. Cette participation a pour condition que ces
autorités soient soumises a des obligations de confidentialité¢ équivalentes, de 1’avis
du président du college, a celles fixées par I’article 71.

La participation d'autorités de pays tiers au college d’autorités de résolution se limite
aux discussions portant sur des questions d'application transfrontiéres des mesures,
notamment:

(a) TDapplication efficace et coordonnée des mesures de résolution, en particulier
conformément aux articles 53 et 75;

(b) le recensement et la suppression des éventuels obstacles a I’efficacité¢ de la
mesure de résolution qui peuvent découler de divergences entre les législations
régissant les garanties et les accords de compensation et de compensation
réciproque, ou de différences entre les pouvoirs ou stratégies de redressement
et de résolution;
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(d)

(e)

le recensement et la coordination des nouvelles exigences éventuellement
nécessaires en matiere de licence, de reconnaissance ou d’agrément, compte
tenu de la nécessité d’appliquer rapidement les mesures de résolution;

la suspension éventuelle de toute obligation de compensation pour les
catégories d'actifs appropriés affectées par la résolution de la CCP en
application de [D’article 6, paragraphe I, pointa), du reglement (UE)
n°® 648/2012 ou de toute disposition équivalente du droit national du pays tiers
concerné;

I’incidence éventuelle des différences de fuseau horaire sur 1'heure applicable
de cloture des négociations.

5. Le président du collége d’autorités de résolution est responsable des taches suivantes:

(a)

(b)
(c)
(d)

(e)

®

(2

établir des modalités et procédures écrites pour le fonctionnement du collége,
apres avoir consulté les autres membres;

coordonner toutes les activités du college;
convoquer et présider toutes les réunions du college;

tenir a ’avance tous les membres du colleége pleinement informés de
I’organisation des réunions, des principales questions a 1’ordre du jour de ces
réunions et des éléments dont il convient de tenir compte aux fins de ces
discussions;

décider s'il y a lieu d’inviter des autorités de pays tiers a participer a certaines
réunions du collége conformément au paragraphe 4, et dans l'affirmative,
quelles autorités;

coordonner 1'échange en temps utile de toute information pertinente entre les
membres du college;

tenir tous les membres du collége informés sans délai des décisions adoptées
lors de ces réunions et des résultats de celles-ci.

6. Afin d’assurer le fonctionnement cohérent et uniforme des colléges d’autorités de
résolution dans 1’ensemble de 1’Union, I’AEMF met au point des projets de normes
techniques de réglementation afin de préciser les modalités et procédures écrites de
fonctionnement du collége d’autorités de résolution vis¢ au paragraphe 1.

Aux fins de ’¢laboration des normes de réglementation visées au premier alinéa,
I’AEMF tient compte des dispositions pertinentes du réglement délégué (UE)
n° 876/2013 de la Commission® et de la section 1 du chapitre 6 du réglement
délégué (UE) de la Commission —/2016 complétant la directive 2014/59/EU par des

29

Reéglement délégué (UE) n° 876/2013 de la Commission du 28 mai 2013 complétant le réglement (UE)

n° 648/2012 du Parlement européen et du Conseil en ce qui concerne les normes techniques de
réglementation régissant les colléges pour contreparties centrales (JO L 244 du 13.9.2013, p. 19).
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normes techniques de réglementation adoptées sur la base de 1’article 88,
paragraphe 7, de la directive 2014/59/UE*".

L’AEMF soumet ces projets de normes techniques de réglementation a la
Commission au plus tard le [Note a [’OP: veuillez insérer la date correspondant a
12 mois apres la date d’entrée en vigueur du présent reglement].

Le pouvoir d’adopter les normes techniques de réglementation visées au
paragraphe 6 conformément a la procédure prévue aux articles 10 a 14 du réglement
(UE) n° 1095/2010 est d¢légué a la Commission.

Article 5
Comite de resolution de I’AEMF

L’AEMF ¢établit un comité de résolution en vertu de I’article 41 du réglement (UE)
n°® 1095/2010 aux fins de la préparation des décisions confiées a I’AEMF par le
présent réglement, sauf en ce qui concerne les décisions a adopter conformément a
I’article 12 du présent réglement.

Le comité de résolution encourage 1’¢laboration et la coordination des plans de
résolution et met au point des méthodes de résolution des CCP défaillantes.

Le comité de résolution est composé des autorités désignées conformément a
I’article 3, paragraphe 1, du présent réglement.

Les autorités visées a l’article 4, paragraphe 2, points i) et iv), du réglement (UE)
n° 1093/2010 sont invitées a participer au comité de résolution en tant
qu’observatrices.

Aux fins du présent reéglement, ’AEMF coopére avec 1’Autorité européenne des
assurances et des pensions professionnelles (AEAPP) et I’ABE dans le cadre du
comité mixte des autorités européennes de surveillance institué¢ a Darticle 54 des
réglements (UE) n° 1093/2010, (UE) n° 1094/2010 et (UE) n° 1095/2010.

Aux fins du présent réglement, ’AEMF veille a assurer une séparation structurelle
entre le comité de résolution et les autres fonctions visées dans le réglement (UE)
n° 1095/2010.

Article 6
Coopération entre autorités

Les autorités compétentes et les autorités de résolution coopérent étroitement en vue
de I’¢élaboration, de la planification et de 1’application des décisions de résolution.

30

Reéglement délégué (UE) [.../...] de la Commission du 23 mars 2016 complétant la directive 2014/59/UE
du Parlement européen et du Conseil par des normes techniques de réglementation précisant le contenu
des plans de redressement, des plans de résolution et des plans de résolution de groupe, les critéres
minimums que 1’autorité compétente doit prendre en compte pour évaluer les plans de redressement et
les plans de redressement de groupe, les conditions préalables a un soutien financier de groupe, les
exigences relatives a I’indépendance des évaluateurs, les conditions de la reconnaissance contractuelle
des pouvoirs de dépréciation et de conversion, les exigences de procédure et de contenu concernant les
notifications et 1’avis de suspension ainsi que le fonctionnement des colléges d’autorités de résolution,
C(2016) 1691 final [Note a I'Office des publications: veuillez insérer le numéro du réglement délégué).
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2. Aux fins du présent réglement, les autorités compétentes et les autorités de résolution
cooperent avec I’AEMF conformément au réglement (UE) n° 1095/2010.

Les autorités compétentes et les autorités de résolution fournissent, sans retard, a
I’AEMF toutes les informations nécessaires a 1’accomplissement de ses taches,
conformément a I’article 35 du réglement (UE) n° 1095/2010.

SECTION 2
PRISE DE DECISION ET PROCEDURES AFFERENTES

Article 7
Principes généraux régissant le processus décisionnel

Lors de la prise de décisions et de mesures en vertu du présent réglement, les autorités
compétentes, les autorités de résolution et ’AEMF tiennent compte de 1’ensemble des
principes suivants:

(a)

(b)

(c)
(d)

(e)

®

la proportionnalité de toute décision ou mesure visant une CCP individuelle est
garantie, au moins en considération des ¢léments suivants:

1)  la forme juridique de la CCP;

i1)  lanature, la taille et la complexité de I’activité de la CCP;
1ii)  la structure des membres compensateurs de la CCP;

iv) la structure d’actionnariat de la CCP;

v)  Dinterconnexion de la CCP avec d’autres infrastructures des
marchés financiers et d’autres établissements financiers et avec le
systeme financier en général;

vi) les conséquences effectives ou potentielles des infractions visées a
I’article 19, paragraphe 1, et a I’article 22, paragraphe 2.

lorsque des mesures d’intervention précoce et de résolution sont prises, les
impératifs d’efficacité dans la prise de décisions et de maintien des colits au
plus bas niveau possible sont respectés;

les décisions et les mesures sont prises rapidement et, si nécessaire, en urgence;

les autorités de résolution, les autorités compétentes et autres autorités
cooperent afin de garantir que les décisions et mesures sont prises de manicre
coordonnée et efficiente;

le rdle et les responsabilités des autorités concernées dans chaque Etat membre
sont clairement définis;

il est diment tenu compte des intéréts des Etats membres dans lesquels la CCP
fournit des services et dans lesquels sont établis ses membres compensateurs,
leurs clients et toute CCP li¢e, et notamment de 1’incidence de toute décision,
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(2

(h)

®

W)

(k)

®

mesure ou absence de mesure sur la stabilité financiére ou les ressources
budgétaire de ces Etats membres et de I’Union dans son ensemble;

il est diment tenu compte des objectifs consistant a concilier les intéréts des
différents participants a la compensation, créanciers affectés et détenteurs
affectés dans les Etats membres concernés et a éviter de compromettre
indment ou de protéger indiiment les intéréts de tels ou tels acteurs dans
certains Etats membres, et notamment d’éviter une répartition inéquitable des
charges entre les Etats membres;

toute obligation, au titre du présent réglement, de consulter une autorité avant
toute prise de décision ou de mesure implique au moins une obligation de
consultation sur les ¢léments de la décision ou de la mesure envisagée qui ont
ou sont susceptibles d'avoir:

1)  un effet sur les membres compensateurs, les clients ou les
infrastructures des marchés financiers liées;

11)  une incidence sur la stabilité financiere de I’Etat membre dans
lequel sont établis ou situés les membres compensateurs, les clients
ou les infrastructures des marchés financiers liées;

les plans de résolution visés a I’article 13 sont respectés, a moins qu’il ne soit
nécessaire de s'en écarter pour mieux atteindre les objectifs de la résolution;

la transparence est garantie chaque fois qu’une proposition de décision ou de
mesure est susceptible d’avoir des implications sur la stabilité financiére ou les
ressources budgétaires de tout Etat membre concerné;

elles se coordonnent et coopérent le plus étroitement possible, également dans
le but de réduire le cotit global de la résolution;

les effets économiques et sociaux négatifs que pourrait entrainer toute décision
dans I’ensemble des Etats membres et pays tiers dans lesquels la CCP fournit
des services, y compris ses incidences négatives sur la stabilité financiére, sont
atténués.

Article 8
Echange d’informations

Les autorités de résolution et les autorités compétentes €changent, sur demande,
toutes les informations nécessaires a 1’exercice de leurs missions au titre du présent
réglement.

Les autorités de résolution ne divulguent les informations confidentielles qui leur ont
¢té fournies par une autorit¢ d’un pays tiers qu’aprés avoir obtenu le consentement
préalable de cette autorité.

Les autorités de résolution fournissent au ministére compétent toutes les informations
relatives aux décisions ou mesures exigeant la notification, la consultation ou
I’accord de ce ministére.
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TITRE II1
PREPARATION

CHAPITRE 1
Planification du redressement et de la résolution

SECTION 1
PLANIFICATION DU REDRESSEMENT

Article 9
Plans de redressement

Les CCP ¢laborent et tiennent a jour un plan de redressement prévoyant les mesures
a prendre pour rétablir leur position financiére aprés une détérioration significative
de leur situation financi¢re ou un risque d’infraction a leurs exigences prudentielles
au titre du reglement (UE) n° 648/2012.

Le plan de redressement comprend un cadre d'indicateurs permettant d'identifier les
circonstances dans lesquelles les mesures indiquées dans ce plan doivent étre prises.
Ces indicateurs relatifs a la position financiére de la CCP peuvent étre de nature soit
qualitative, soit quantitative.

Les CCP mettent en place des dispositifs appropriés pour le suivi régulier des
indicateurs.

Il n'est pas fait obstacle a ce que les CCP prennent l'une des décisions suivantes,
lorsqu’elle est diiment justifiée:

(a) prendre les mesures prévues dans leur plan de redressement alors que les
indicateurs pertinents ne sont pas atteints;

(b) ne pas prendre les mesures prévues dans leur plan de redressement alors que
les indicateurs pertinents sont atteints.

Toute décision prise en vertu du paragraphe 3, et sa justification, sont notifiées sans
délai a ’autorit¢ compétente. Lorsqu’une CCP a I’intention de lancer son plan de
redressement, elle informe I’autorité compétente de la nature et de I’ampleur des
problémes qu’elle a constatés, en exposant toutes les circonstances pertinentes et en
précisant les mesures de redressement ou autres mesures qu’elle entend prendre pour
remédier a la situation.

Si lautorité compétente juge qu’une mesure de redressement envisagée par la CCP
pourrait avoir des effets négatifs significatifs sur le systeme financier, elle peut
exiger que la CCP s’abstienne de prendre la mesure en question.

L’autorit¢ compétente informe rapidement 1’autorit¢é de résolution de toute

notification recue conformément au paragraphe 4, premier alinéa, et de toute
instruction ultérieure qu’elle donne en vertu du paragraphe 4, deuxi¢me alinéa.
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Les CCP actualisent leur plan de redressement au moins une fois par an et apres tout
changement de leur structure juridique ou organisationnelle, de leur activité ou de
leur situation financiére, qui pourrait avoir un effet important sur ce plan ou
imposerait de le modifier. Les autorités compétentes peuvent exiger des CCP
qu’elles actualisent plus fréquemment leur plan de redressement.

Les plans de redressement sont ¢laborés conformément a 1’annexe, section A. Les
autorités compétentes peuvent exiger des CCP que des informations supplémentaires
soient incluses dans leur plan de redressement.

Le conseil d’administration de la CCP évalue le plan de redressement en tenant
compte de DI’avis émis par le comité des risques conformément a 1’article 28,
paragraphe 3, du réglement (UE) n° 648/2012, et I’approuve avant de le soumettre a
I’autorité compétente.

Les plans de redressement sont considérés comme faisant partie des regles de
fonctionnement des CCP, qui veillent a ce que les mesures qui y sont prévues
puissent €tre mises en ceuvre a tout moment.

Article 10
Evaluation des plans de redressement

Les CCP ou, dans le cas ou larticle 11 s’applique, leurs entreprises meres,
soumettent leur plan de redressement a I’autorité compétente pour approbation.

L’autorité compétente communique sans retard injustifié chacun de ces plans au
college et a I’autorité de résolution.

Dans les six mois suivant la soumission de chaque plan, et en coordination avec le
college conformément a la procédure établie a I’article 12, I'autorité compétente
réexamine le plan de redressement et évalue dans quelle mesure celui-ci répond aux
exigences énoncées a I’article 9.

Lorsqu’elle évalue le plan de redressement, I’autorité compétente tient compte de la
structure du capital de la CCP, de sa cascade de la défaillance, du niveau de
complexité de sa structure organisationnelle et de son profil de risque, ainsi que de
I’incidence que la mise en ceuvre du plan de redressement pourrait avoir sur les
membres compensateurs, leurs clients, les marchés financiers auxquels la CCP
fournit des services, et sur le systéme financier dans son ensemble.

L’autorité¢ de résolution examine le plan de redressement afin d’y repérer toute
mesure susceptible d’avoir une incidence négative sur la résolvabilité de la CCP. Elle
peut adresser des recommandations a I’autorité compétente sur ces questions.

Si I’autorité compétente décide de ne pas donner suite aux recommandations émises

par 1’autorité de résolution en vertu du paragraphe 4, elle justifie cette décision de
maniére détaillée aupres de I’autorité de résolution.
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10.

Si I’autorité compétente accepte les recommandations de 1’autorité de résolution, ou
si elle estime elle-méme que le plan de redressement présente des lacunes
importantes ou qu’il existe des obstacles importants a sa mise en ceuvre, elle en avise
la CCP ou son entreprise mére et offre a la CCP la possibilité de présenter ses vues.

L’autorité compétente, compte tenu des vues de la CCP, peut inviter celle-ci ou son
entreprise mere a soumettre, dans un délai de deux mois pouvant tre prolongé d’un
mois avec 1’accord de I’autorité compétente, un plan révisé démontrant comment il
est remédié a ces lacunes ou obstacles. Le plan révisé est évalué conformément au
paragraphe 2, second alinéa.

Si l’autorité compétente considére que le plan révisé ne permet pas de remédier
efficacement aux lacunes et obstacles constatés, ou si aucun plan révisé n’est
présenté par la CCP ou I’entreprise mére, l'autorité compétente impose a la CCP ou a
I’entreprise mere d’apporter au plan des modifications spécifiques.

S’il n’est pas possible de remédier efficacement aux lacunes ou obstacles par des
modifications spécifiques, I’autorité compétente exige de la CCP ou de I’entreprise
mere qu’elle définisse, dans un délai raisonnable, les modifications a apporter a ses
activités pour remédier aux lacunes du plan de redressement ou aux obstacles a sa
mise en ceuvre.

Si la CCP ou I’entreprise mére ne parvient pas a définir ces modifications dans le
délai imparti par 1’autorité compétente, ou si ’autorité compétente estime que les
mesures proposées ne permettraient pas de remédier efficacement aux lacunes ou
obstacles a la mise en ceuvre du plan de redressement, I’autorité compétente impose a
la CCP ou a I’entreprise mére de prendre tout ou partie des mesures suivantes, en
tenant compte de la gravité des lacunes et obstacles ainsi que des effets des mesures
sur les activités de la CCP:

(a) réduire le profil de risque de la CCP;

(b) renforcer la capacité de la CCP a se recapitaliser rapidement afin de satisfaire
aux exigences prudentielles auxquelles elle est soumise;

(c) revoir la stratégie et la structure de la CCP;

(d) modifier la cascade de la défaillance, les mesures de redressement et les autres
dispositifs de répartition des pertes afin d’accroitre la résolvabilité et la
résilience des fonctions critiques;

(e) modifier la structure de gouvernance de la CCP.

La demande visée au paragraphe 9, deuxiéme alinéa, est motivée et notifiée a la CCP
par écrit.
Article 11
Plans de redressement dans le cas des CCP appartenant a un groupe
Lorsque I’entreprise mére du groupe auquel appartient la CCP est un établissement

au sens de l’article 2, paragraphe 1, point 23, de la directive 2014/59/UE ou une
entité visée a son article 1%, paragraphe 1, point ¢) ou d), ’autorité compétente au
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sens de l'article 2, paragraphe 1, point 21, de cette directive impose a 1’entreprise
mere de présenter un plan de redressement couvrant le groupe conformément a ladite
directive. L’autorit¢ compétente concernée transmet le plan de redressement
couvrant le groupe a I’autorité compétente de la CCP.

Lorsque I’entreprise mére du groupe auquel appartient la CCP n’est pas un
¢tablissement ou une entité visés au premier alinéa et, s’il y a lieu, afin de satisfaire
aux critéres énoncés a I’annexe, section A, les autorités compétentes peuvent, apres
avoir consulté le college et conformément a la procédure établie a 1’article 10 du
présent réglement, imposer a I’entreprise mere de présenter le plan de redressement
de la CCP en tant que partie du plan de redressement pour le groupe. Cette demande
est motivée et notifiée a la CCP et a son entreprise mére par écrit.

Lorsque I’entreprise mére soumet le plan de redressement prévu au paragraphe 1, les
dispositions relatives au redressement de la CCP constituent une partie distincte de
ce plan de redressement et respectent les exigences du présent réglement, et la CCP
n’est pas tenue d’¢élaborer un plan de redressement individuel.

L’autorité compétente de la CCP évalue conformément a 1’article 10 les dispositions
relatives au redressement de la CCP et, le cas échéant, consulte 1’autorité compétente
du groupe.

Article 12
Procédure de coordination applicable aux plans de redressement

Le colleége prend une décision commune sur toutes les questions suivantes:
(a) D’examen et I’évaluation du plan de redressement;
(b) TD’application des mesures visées a 1’article 9, paragraphes 6 a 9;

(c) la nécessité ou non de faire établir un plan de redressement par une entreprise
mere conformément a 1’article 11, paragraphe 1.

Le college prend une décision commune sur les questions visées aux points a) et b)
dans un délai de quatre mois a compter de la date a laquelle ’autorité compétente lui
transmet le plan de redressement.

Le collége prend une décision commune sur la question visée au point ¢) dans un
délai de quatre mois a compter de la date a laquelle 1’autorité compétente décide de
demander a I’entreprise mére d’élaborer un plan de groupe.

L’AEMF peut, a la demande d’une autorité compétente au sein du collége, aider le
college a parvenir a une décision commune conformément a 1’article 31, point c), du
réglement (UE) n° 1095/2010.

Si, au terme des quatre mois suivant la date de transmission du plan de redressement,
le collége n'est pas parvenu a une décision commune sur les questions visées au
paragraphe 1, points a) etb), ’autorit¢ compétente de la CCP arréte sa propre
décision.
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L’autorité compétente de la CCP prend la décision visée au premier alinéa en tenant
compte des avis exprimés par les autres membres du college durant la période des
quatre mois. L’autorit¢ compétente de la CCP notifie cette décision par écrit a la
CCP, a son entreprise mere, le cas échéant, et aux autres membres du college.

Si, a I’expiration du délai de quatre mois, un des membres du collége a saisi I’AEMF,
conformément a I’article 19 du réglement (UE) n° 1095/2010, sur une question ayant
trait a 1’évaluation des plans de redressement et a la mise en ceuvre des mesures en
vertu de I’article 10, paragraphe 9, points a), b) et d), du présent réglement, 1’autorité
compétente de la CCP attend la décision prise par ’AEMF conformément a
I’article 19, paragraphe 3, du réglement (UE) n° 1095/2010 pour rendre sa décision
dans le sens de la décision de I’AEMF.

Le délai de quatre mois est réputé constituer le délai de conciliation au sens du
réglement (UE) n° 1095/2010. L’AEMF rend sa décision dans un délai d’un mois a
compter de sa saisine sur la question. L’AEMF n'est pas saisie apres l'expiration du
délai de quatre mois ou apres I’adoption d’une décision commune. En ’absence de
décision de I’AEMF dans le délai d’un mois, la décision de 1’autorité compétente de la
CCP s’applique.

SECTION 2
PLANIFICATION DE LA RESOLUTION

Article 13
Plans de résolution

L’autorit¢ de résolution, aprés consultation de 1’autorit¢é compétente et en
coordination avec le collége d’autorités de résolution, dresse, conformément a la
procédure établie a ’article 15, un plan de résolution pour chaque CCP.

Le plan de résolution définit les mesures de résolution que 1’autorité¢ de résolution
peut prendre si la CCP remplit les conditions de la résolution visées a I’article 22.

Le plan de résolution prend en considération au moins les éléments suivants:

(a) la défaillance de la CCP due a:

1. la défaillance d’un ou plusieurs de ses membres;

i d’autres raisons, y compris des pertes provenant de ses activités
d’investissement ou de problémes d’ordre opérationnel;

iii. une instabilité financiére générale ou des événements d’ampleur
systémique;

(b) TI’incidence que la mise en ceuvre du plan de résolution aurait sur les membres
compensateurs et leurs clients, notamment des membres compensateurs
susceptibles de faire 1’objet de mesures de redressement ou de résolution au
titre de la directive 2014/59/UE, sur les infrastructures des marchés financiers
liées, sur les marchés financiers auxquels la CCP fournit des services et sur le
systeme financier dans son ensemble;
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(c) de quelle mani¢re et dans quelles circonstances la CCP peut demander a
recourir aux facilités de banque centrale et le recensement des actifs qui
pourraient étre considérés comme des garanties.

Le plan de résolution ne table sur aucune des mesures suivantes:
(a) un soutien financier public exceptionnel;
(b) un apport urgent de liquidités par une banque centrale;

(c) un apport de liquidités par une banque centrale a des conditions non
conventionnelles en termes de constitution de garantie, d’échéance et de taux
d’intérét.

Les autorités de résolution réexaminent les plans de résolution et, le cas échéant, les
actualisent au moins une fois par an et, en tout état de cause, apres toute modification
de la structure juridique ou organisationnelle de la CCP, de ses activités ou de sa
situation financiére ou apres toute autre modification qui influe sensiblement sur
I’efficacité du plan.

Les CCP et les autorités compétentes informent rapidement les autorités de
résolution de telles modifications.

Le plan de résolution précise les circonstances et les différents scénarios d’utilisation
des instruments de résolution et d’exercice des pouvoirs de résolution. Le plan de
résolution comprend les éléments suivants, qui sont quantifiés le cas échéant et dans
la mesure du possible:

(a) unrésumé des éléments clés du plan;

(b) un résumé des modifications importantes intervenues dans la CCP depuis la
derniére mise a jour du plan de résolution;

(c) une démonstration de la fagon dont les fonctions critiques de la CCP pourraient
étre juridiquement et économiquement séparées de ses autres fonctions, dans la
mesure nécessaire pour assurer leur continuité en cas de défaillance de la CCP;

(d) une estimation du calendrier de mise en ceuvre de chaque aspect important du
plan;

(e) une description détaillée de 1’évaluation de la résolvabilité effectuée
conformément a ’article 16;

(f) une description de toutes les mesures requises en vertu de 1’article 17 pour
réduire ou supprimer les obstacles a la résolvabilité qui ont été répertoriés lors
de I’évaluation prévue a I’article 16;

(g) une description des processus de détermination de la valeur et de la
négociabilité des fonctions critiques et des actifs de la CCP;

(h) une description détaillée des dispositions visant a garantir que les informations

requises conformément a ’article 14 sont a jour et accessibles a tout moment
aux autorités de résolution;
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W)

(k)

M

une explication de la manic¢re dont les mesures de résolution pourraient étre
financées en dehors des hypothéeses visées au paragraphe 4;

une description détaillée des différentes stratégies de résolution qui pourraient
étre appliquées en fonction des différents scénarios possibles, et leur
calendrier;

une description des interdépendances critiques entre les CCP et les autres
participants au marché;

une description des différentes options permettant d'assurer:

1. I’acces aux services de paiement et de compensation et a d’autres
infrastructures;

ii.  le réglement en temps voulu des obligations envers les participants
a la compensation et toute infrastructure des marchés financiers
liée;

iii.  1’acces des participants a la compensation aux comptes de titres ou
d’especes fournis par la CCP et aux garanties, en titres ou en
especes, déposées auprés de la CCP et détenues par elle, qui dont
dues a ces participants;

iv. la continuité du fonctionnement des liens entre la CCP et les autres
infrastructures des marchés financiers;

v.  laportabilité des positions des participants a la compensation;

vi. le maintien des licences, agréments, reconnaissances et
qualifications juridiques d’une CCP qui sont nécessaires a
I’exercice continu de ses fonctions critiques, notamment de sa
reconnaissance aux fins de D’application des regles pertinentes
régissant le caractere définitif du réglement et aux fins de la
participation a d’autres infrastructures des marchés financiers ou de
liens avec celles-ci;

(m) wune analyse de I’incidence du plan sur le personnel de la CCP, y compris une

(n)
(0)

¢valuation de tout colit connexe éventuel, et une description des procédures
prévues pour la consultation du personnel au cours du processus de résolution,
compte tenu de toutes les regles et de tous les systemes encadrant, au niveau
national, le dialogue avec les partenaires sociaux;

un plan de communication avec les médias et le public;

une description des systémes et opérations essentiels pour préserver la
continuité du fonctionnement des processus opérationnels de la CCP.

Les informations visées au paragraphe 6, point a), sont communiquées a la CCP
concernée. La CCP peut exprimer son avis sur le plan de résolution a 1’autorité de
résolution par écrit. Cet avis est inclus dans le plan de résolution.
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7. Les autorités de résolution peuvent demander aux CCP de leur fournir les
enregistrements détaillés des contrats visés a ’article 29 du réglement n°® 648/2012
auxquels elles sont partie. Les autorités de résolution peuvent fixer un délai pour la
fourniture de ces enregistrements et fixer des délais différents selon le type de
contrats.

8. L’AEMF, apres consultation du CERS et tenant compte des dispositions pertinentes
du reglement délégu¢é (UE) —/2016 de la Commission complétant la
directive 2014/59/UE en ce qui concerne les normes techniques de réglementation
adoptées sur la base de I’article 10, paragraphe 9, de la directive 2014/59/UE, élabore
un projet de normes techniques de réglementation définissant plus précisément le
contenu du plan de résolution a établir conformément au paragraphe 6.

L’AEMF soumet ce projet de normes techniques de réglementation a la Commission
au plus tard le [note a [’OP: veuillez ajouter la date: douze mois a compter de la date
d’entrée en vigueur du présent reglement].

La Commission est habilitée a adopter les normes techniques de réglementation
visées au premier alinéa conformément a la procédure établie aux articles 10 a 14 du
réglement (UE) n® 1095/2010.

Article 14
Devoir de coopération et de fourniture d’informations des CCP

Les CCP coopérent autant que de besoin a I’élaboration des plans de résolution et fournissent
aux autorités de résolution, soit directement, soit par I’intermédiaire de 1’autorité compétente,
toutes les informations nécessaires a 1’¢laboration et a la mise en ceuvre de ces plans, y
compris les informations et ’analyse visées a 1I’annexe, section B.

Les autorités compétentes communiquent aux autorités de résolution toute information visée
au premier alinéa dont elles disposent déja.

Article 15
Procédure de coordination applicable aux plans de résolution

1. Le college d’autorités de résolution prend une décision commune concernant le plan
de résolution et ses éventuelles modifications dans un délai de quatre mois a compter
de la date de la transmission de ce plan par 1’autorité de résolution, prévue au
paragraphe 2.

2. L’autorité de résolution communique au collége d’autorités de résolution un projet de
plan de résolution, les informations fournies en application de I’article 14 et toute
information complémentaire utile au colleége.

L’autorité de résolution veille a ce que toutes les informations utiles a I’AEMF pour
exercer son role conformément au présent article lui soient fournies.

3. L’autorité de résolution peut décider d’associer a 1’¢laboration et a I’examen du plan
de résolution des autorités de pays tiers, a condition qu’elles satisfassent aux
exigences de confidentialité énoncées a 1’article 71 et qu’elles relévent de juridictions
dans lesquels une des entités suivantes est établie:
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1. I’entreprise mére de la CCP, le cas échéant;

ii.  les membres compensateurs importants de la CCP;

ii.  les filiales de la CCP, le cas échéant;

iv.  d’autres fournisseurs de services critiques pour la CCP.

L’AEMF peut, a la demande d’une autorité de résolution, aider le collége d’autorités
de résolution a parvenir a une décision commune, conformément a 1’article 31,
point ¢), du réglement (UE) n° 1095/2010.

Si, dans les quatre mois suivant la date de transmission du plan de résolution, le
college n’est pas parvenu a une décision commune, I’autorité de résolution rend sa
propre décision sur le plan de résolution. L’autorité de résolution prend sa décision
en tenant compte des avis formulés par les autres membres du collége pendant ces
quatre mois. L’autorité de résolution notifie par écrit sa décision a la CCP, a son
entreprise mere, s’il y a lieu, et aux autres membres du college.

Si, avant le terme du délai de quatre mois, I’'un des membres du collége d’autorités
de résolution a, au titre de I’article 19 du réglement (UE) n°® 1095/2010, saisi I’AEMF
sur une question ayant trait au plan de résolution, 1’autorité¢ de résolution de la CCP
différe sa décision dans Dattente d’une décision de I’AEMF conformément a
I’article 19, paragraphe 3, dudit réglement, et rend sa décision en se conformant a
celle de ’AEMF.

Le délai de quatre mois est réputé correspondre a la phase de conciliation au sens du
réglement (UE) n° 1095/2010. L’AEMF rend sa décision dans un délai d’un mois a
compter de sa saisine sur la question. L'AEMF n'est pas saisie apres 1'expiration du
délai de quatre mois ou apres l'adoption d'une décision commune. En I’absence d’une
décision de I’AEMF dans le délai d’un mois, la décision arrétée par 1’autorité¢ de
résolution s’applique.

Lorsqu’une décision commune est prise conformément au paragraphe 1 et que 1’une
des autorités de résolution estime, en vertu du paragraphe 6, que 1’objet du désaccord
empiéte sur les compétences budgétaires de son Etat membre, ’autorité de résolution
de la CCP lance un réexamen du plan de résolution.

CHAPITRE 11
Reésolvabilite

’ Article 16
Evaluation de la résolvabilite

L’autorité de résolution, en coopération avec le college d’autorités de résolution,
conformément a I’article 17, évalue le degré de résolvabilité d’une CCP en écartant
toutes les hypothéses suivantes:

(a) un soutien financier public exceptionnel,
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(b) un apport urgent de liquidités par une banque centrale;

(c) un apport de liquidités par une banque centrale a des conditions non
conventionnelles en termes de constitution de garantie, d’échéance et de taux
d’intérét.

La résolution est réputée possible pour une CCP lorsque 1’autorité de résolution juge
faisable et crédible soit de la mettre en liquidation dans le cadre d’une procédure
normale d’insolvabilité, soit de la soumettre & une procédure de résolution en
appliquant les instruments et pouvoirs de résolution dont elle dispose, tout en
assurant la continuité des fonctions critiques de la CCP et en évitant dans toute la
mesure du possible tout effet négatif significatif sur le systéme financier.

Les effets négatifs mentionnés au premier alinéa incluent une instabilité financiere
générale ou des événements d’ampleur systémique dans un Etat membre.

Si l'autorité de résolution estime que la résolution de la CCP n'est pas possible, elle le
notifie rapidement a I’AEMF.

A la demande de ’autorité de résolution, la CCP démontre:

(a) qu’il n’existe aucun obstacle a une réduction de la valeur des titres de propriété
a la suite de D’exercice des pouvoirs de résolution, que les dispositifs
contractuels ou autres mesures applicables du plan de résolution de la CCP
aient ou non été entiérement épuises;

(b) les contrats conclus par la CCP avec les membres compensateurs ou des tiers
ne permettent pas a ces membres ou parties de s’opposer avec succes a
I’exercice, par une autorité de résolution, de ses pouvoirs de résolution ou de
s’y soustraire.

Aux fins de I'évaluation de la résolvabilité prévue au paragraphe 1, 1’autorité de
résolution examine les ¢léments pertinents indiqués a 1’annexe, section C.

L’autorité de résolution procede a 1’évaluation de la résolvabilit¢ en méme temps
qu'elle €élabore et actualise le plan de résolution conformément a I’article 13.

Article 17
Réduction ou suppression des obstacles a la résolvabilité

Si, a la suite de 1’évaluation prévue a I’article 16, I’autorité de résolution et le collége
d’autorités de résolution constatent qu’il existe des obstacles substantiels a la
résolvabilité d’une CCP, D'autorité de résolution, en coopération avec l’autorité
compétente, rédige un rapport qu’elle remet a la CCP et au college.

Le rapport visé au premier alinéa analyse les obstacles substantiels a 1’application
efficace des instruments de résolution et a 1’exercice des pouvoirs de résolution a
I’égard de la CCP, apprécie leur incidence sur le modéle économique de la CCP et
recommande des mesures ciblées pour supprimer ces obstacles.

L’exigence imposée aux colléges d’autorités de résolution par I’article 15 de parvenir
a une décision commune sur les plans de résolution est suspendue par suite de la
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remise du rapport visé au paragraphe 1, jusqu’a ce que les mesures visant a
supprimer les obstacles substantiels a la résolvabilité aient été approuvées par
I’autorité de résolution en vertu du paragraphe 3 du présent article ou que des
mesures de substitution aient été¢ décidées en vertu du paragraphe 4 du présent
article.

Dans les quatre mois suivant la date de réception du rapport remis conformément au
paragraphe 1, la CCP propose a I’autorité de résolution les mesures qu'il est possible
de prendre pour réduire ou supprimer les obstacles substantiels signalés dans le
rapport. L’autorité de résolution communique au college d’autorités de résolution
toute mesure proposée par la CCP. L’autorité de résolution et le collége d'autorités de
résolution vérifient, conformément a [Darticle 18, paragraphe 1, pointb), si ces
mesures permettent effectivement de réduire ou de supprimer les obstacles en
question.

Si P’autorité de résolution et le collége d’autorités de résolution concluent que les
mesures proposées par la CCP conformément au paragraphe 3 ne seraient pas
efficaces pour réduire ou supprimer les obstacles recensés dans le rapport, 1’autorité
de résolution définit des mesures de substitution qu’elle communique au collége
d’autorités de résolution en vue d'une décision commune conformément a
I’article 18.

Les mesures de substitution visées au premier alinéa tiennent compte des éléments
suivants:

(a) la menace que ces obstacles a la résolvabilité d’une CCP représentent pour
la stabilité financiére;

(b) T’incidence de ces mesures sur la CCP concernée, ses membres compensateurs
et leurs clients, les infrastructures des marchés financiers liées et le marché
intérieur.

Aux fins du deuxiéme alinéa, point b), ’autorité de résolution consulte ’autorité
compétente et le collége d’autorités de résolution et, s’il y a lieu, [’autorité
macroprudentielle nationale désignée.

Conformément a I’article 18, I’autorité de résolution notifie par écrit a la CCP, soit
directement, soit indirectement par I’intermédiaire de [’autorité compétente, les
mesures de substitution a prendre afin d’atteindre 1’objectif de suppression des
obstacles a la résolvabilité. L’autorité de résolution explique pourquoi les mesures
proposées par la CCP ne permettraient pas de supprimer les obstacles a la
résolvabilité, et en quoi les mesures de substitution y parviendraient.

Dans un délai d’un mois, la CCP propose un plan pour se conformer aux mesures de
substitution.

Aux fins du paragraphe 4, I’autorité de résolution peut:

(a) exiger de la CCP qu’elle revoie ses contrats de service, ou établisse des
contrats de service, a I’intérieur du groupe ou avec des tiers, de manicre a
assurer l'exercice des fonctions critiques;
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exiger de la CCP qu’elle limite le montant maximal individuel et agrégé de ses
expositions non couvertes;

exiger de la CCP qu’elle modifie son mode de collecte et de détention des
marges exigées par I’article 41 du réglement (UE) n°® 648/2012;

exiger de la CCP qu’elle modifie la composition et le nombre des fonds de
défaillance qu’elle a constitués conformément a 1’article 42 du réglement
(UE) n°® 648/2012;

imposer a la CCP des exigences d’informations supplémentaires, ponctuelles
ou récurrentes;

exiger de la CCP qu’elle se dessaisisse de certains actifs;

exiger de la CCP qu’elle limite ou interrompe certaines activités en cours ou
prévues;

exiger de la CCP qu’elle apporte des modifications a son plan de redressement;

restreindre ou empécher le développement d’activités existantes ou nouvelles
ou la fourniture de services existants ou nouveaux;

exiger une modification des structures juridiques ou opérationnelles de la CCP
ou d’une entité¢ du groupe directement ou indirectement sous son controle
afin que les fonctions critiques puissent étre séparées des autres fonctions,
sur les plans juridique et opérationnel, par 1’application des instruments de
résolution;

exiger de la CCP qu’elle crée une compagnie financiére holding mére dans un
Etat membre ou une compagnie financicre holding mere dans I’Union;

exiger de la CCP, ou de toute entité¢ du groupe directement ou indirectement
sous son contrdle et dont elle recoit un soutien financier, qu’elle émette des
engagements pouvant étre dépréciés et convertis ou qu’elle mette de coté
d’autres ressources afin d’accroitre sa capacité¢ a absorber les pertes, a se
recapitaliser et a reconstituer les ressources préfinancées;

exiger de la CCP, ou de toute entité¢ du groupe directement ou indirectement
sous son contrdle et dont elle regoit un soutien financier, qu’elle prenne
d’autres mesures pour que le capital et les autres engagements et contrats
permettent d’absorber les pertes, de recapitaliser la CCP ou de reconstituer
les ressources préfinancées, et qu'elle s'efforce en particulier de renégocier
tout engagement qu’elle a émis ou de revoir les clauses contractuelles en
vigueur de maniére a ce que toute décision de 1’autorité de résolution de
déprécier, de convertir ou de restructurer cet engagement, cet instrument ou
ce contrat soit exécutée en vertu du droit régissant cet engagement ou
instrument;

lorsque la CCP est une filiale, se coordonner avec les autorités compétentes
afin d’exiger de I’entreprise mére qu’elle crée une compagnie financiere
holding distincte pour controler la CCP, si cette mesure est nécessaire pour
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faciliter la résolution de la CCP et pour éviter aux autres entités du groupe
les effets négatifs pouvant résulter de I’application des instruments de
résolution et de I’exercice des pouvoirs de résolution.

Article 18

Procédure de coordination en vue de réduire ou de supprimer les obstacles a la résolvabilité

Le college d’autorités de résolution prend une décision commune en ce qui concerne:

(a) le recensement des obstacles importants a la résolvabilité en vertu de
’article 16, paragraphe 1;

(b) D’évaluation des mesures proposées par la CCP conformément a 1’article 17,
paragraphe 3, le cas échéant;

(c) les mesures de substitution requises en vertu de 1’article 17, paragraphe 4.

La décision commune sur le recensement des obstacles importants a la résolvabilité
visée au paragraphe 1, point a), est adoptée dans les quatre mois suivant la remise du
rapport visé€ a I’article 17, paragraphe 1, au collége d’autorités de résolution.

La décision commune visée au paragraphe 1, points b) et c), est adoptée dans les
quatre mois suivant la communication des mesures proposées par la CCP pour
supprimer les obstacles a la résolvabilité.

L’autorité de résolution motive les décisions communes visées au paragraphe 1 et les
notifie par écrit a la CCP et, s’il y a lieu, a son entreprise mére.

L’AEMF peut, a la demande de I’autorité de résolution, aider le collége d'autorités de
résolution a parvenir a une décision commune conformément a I’article 31, point c),
du réglement (UE) n°® 1095/2010.

Si, au terme du délai de quatre mois a compter de la date de communication du
rapport prévu a ’article 17, paragraphe 1, le college n'a pas adopté de décision
commune, [’autorité de résolution rend sa propre décision sur les mesures
appropri¢es qu’il convient de prendre conformément a 1’article 17, paragraphe 5.
L’autorité de résolution prend sa décision en tenant compte des avis formulés par les
autres membres du collége au cours de cette période de quatre mois.

L’autorité de résolution notifie sa décision par écrit a la CCP, a son entreprise mere,
s’il y a lieu, et aux autres membres du collége.

Si, avant D’expiration du délai de quatre mois, I’'un des membres du collége
d'autorités de résolution a saisi I’AEMF, conformément a [1’article 19 du
réglement (UE) n° 1095/2010, sur une question visée a 1’article 17, paragraphe 7,
point j), k) ou n), I’autorité¢ de résolution de la CCP différe sa décision dans I’attente
de la décision que peut prendre I’AEMF conformément a ’article 19, paragraphe 3,
du présent réglement. En pareil cas, 1’autorité de résolution arréte sa décision dans le
sens de celle de ’AEMF.
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Le délai de quatre mois est réputé correspondre a la phase de conciliation au sens du
réglement (UE) n° 1095/2010. L’AEMF rend sa décision dans le délai d’un mois a
compter de sa saisine sur la question. L’AEMF n’est pas saisie aprés 1’expiration du
délai de quatre mois ou apres I’adoption d’une décision commune. En 1’absence de
décision de I’AEMF dans le délai d’un mois, la décision arrétée par 1’autorité de
résolution s’applique.
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TITRELIV
INTERVENTION PRECOCE

Article 19
Mesures d’intervention précoce

Lorsqu’une CCP enfreint ou est susceptible, dans un proche avenir, d’enfreindre les
exigences du reglement (UE) n° 648/2012, ou lorsque 1’autorité compétente a relevé
d’autres indices d’une situation de crise émergente qui pourrait affecter les activités
de la CCP, I’autorité compétente peut:

(a)

(b)

(©)

(d)

(e)

€]
(2
(h)

exiger de la CCP qu’elle actualise son plan de redressement conformément a
I’article 9, paragraphe 6, si les circonstances rendant nécessaire 1’intervention
précoce différent des hypothéses retenues dans le plan de redressement initial;

exiger de la CCP qu’elle mette en ceuvre dans un délai précis une ou plusieurs
des dispositions ou mesures définies dans le plan de redressement. Lorsque le
plan est actualisé conformément au pointa), ces dispositions ou mesures
incluent toute disposition ou mesure issue de I’actualisation;

exiger de la CCP qu’elle détermine les causes de Il’infraction avérée ou
potentielle visée par le paragraphe 1 et dresse un programme d’action
comportant des mesures et un calendrier appropriés;

exiger de la CCP qu’elle convoque une réunion de ses actionnaires ou, si la
CCP ne se plie pas a cette exigence, convoquer elle-méme cette réunion. Dans
les deux cas, c'est I’autorité compétente qui définit I’ordre du jour, y compris
les décisions a soumettre aux actionnaires pour adoption;

exiger quun ou plusieurs membres du conseil d’administration ou des
instances dirigeantes soient destitués ou remplacés, si ces personnes sont
jugées inaptes a exercer leurs fonctions conformément a I’article 27 du
réglement (UE) n°® 648/2012;

exiger une modification de la stratégie commerciale de la CCP;
exiger une modification des structures juridiques ou opérationnelles de la CCP;

fournir a D’autorité de résolution toutes les informations nécessaires pour
actualiser le plan de résolution de la CCP, en préparation a son éventuelle
résolution et a la valorisation de son actif et de son passif conformément a
I’article 24, notamment toute information a recueillir au moyen d’inspections
sur place;

exiger, le cas échéant, et conformément au paragraphe 4, la mise en ceuvre des
mesures de redressement de la CCP;
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(j) exiger de la CCP qu’elle s’abstienne de mettre en ceuvre certaines mesures de
redressement, si I’autorité compétente a constaté que leur application pouvait
avoir un effet négatif sur la stabilité financiére;

(k) exiger de la CCP qu’elle reconstitue rapidement ses ressources financieres.

Pour chacune de ces mesures, 1’autorité compétente fixe un délai approprié et évalue
I’efficacité des mesures considérées une fois celles-ci prises.

L’autorit¢ compétente ne peut appliquer les mesures prévues au paragraphe 1,
points a) a k), qu’aprés avoir tenu compte de leur impact dans d’autres FEtats
membres ou la CCP opére ou fournit des services, en particulier les Etats dans
lesquels les activités de la CCP sont critiques ou importantes pour les marchés
financiers locaux, y compris les lieux d’établissement des membres compensateurs et
des plates-formes de négociation et infrastructures des marchés financiers liées.

L’autorité compétente ne peut appliquer la mesure prévue au paragraphe 1, point 1),
que si elle est dans I’intérét général et est nécessaire pour atteindre un des objectifs
suivants:

(a) maintenir la stabilité financiére de 1’Union;
(b) assurer la continuité des services critiques de la CCP;

(c) préserver et renforcer la résilience financiere de la CCP.

L’autorité compétente n’applique pas la mesure prévue au paragraphe 1, point i),
pour des mesures impliquant le transfert d’éléments de patrimoine, de droits ou
d’engagements d’une autre CCP.

Lorsque la CCP a déclenché sa cascade de la défaillance conformément a I’article 45
du reglement (UE) n°648/2012, elle en avise 1’autorité compétente sans retard
injustifié et indique si cet événement est le résultat de faiblesses ou de problemes de
cette CCP.

Si les conditions visées au paragraphe 1 sont remplies, 1’autorité compétente en avise
I’AEMF et I’autorité de résolution et consulte le college.

A la suite de ces notifications et de la consultation du collége, I’autorité compétente
décide s’il y a lieu d’appliquer une des mesures prévues au paragraphe 1. L autorité
compétente notifie la décision relative aux mesures a prendre au collége, a 1’autorité
de résolution et a I’AEMF.

A la suite de la notification prévue au paragraphe 6, premier alinéa, l'autorité de
résolution peut exiger de la CCP qu’elle établisse des contacts avec des acquéreurs
potentiels afin de préparer sa résolution, sous réserve des conditions visées a
I’article 41 et des dispositions en matiere de confidentialité de I’article 71.

Article 20
Destitution des instances dirigeantes et du conseil d’administration

Si une CCP connait une détérioration significative de sa situation financi¢re ou ne respecte
pas les exigences légales auquel elle est soumise, y compris ses régles de fonctionnement, et
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si d’autres mesures prises conformément a I’article 19 ne suffisent pas a redresser la situation,
les autorités compétentes peuvent exiger la destitution de tout ou partie de ses instances
dirigeantes ou de son conseil d’administration.

La nomination des nouvelles instances dirigeantes ou du nouveau conseil d’administration
suit les reégles énoncées a I’article 27 du réglement (UE) n® 648/2012 et est soumise a
I’approbation ou au consentement de 1’autorité compétente.
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TITRE V
RESOLUTION

CHAPITRE 1
Objectifs, conditions et principes généraux

Article 21
Objectifs de la résolution

Lors du recours aux instruments de résolution et de l’exercice des pouvoirs de
résolution, I’autorité de résolution prend en considération les objectifs de résolution
suivants et veille a leur juste équilibre en fonction de la nature et des circonstances
propres a chaque cas de maniere a:

(a) assurer la continuité des fonctions critiques de la CCP, telles qu’identifiées
dans le plan de redressement de la CCP, notamment:

1) le réglement rapide des obligations de la CCP envers ses membres
compensateurs;

i1)  D’acces continu des membres compensateurs aux comptes de titres
ou d’espéces fournis par la CCP et aux garanties sous forme de
titres ou d’espéces détenues par la CCP au nom de ces membres
compensateurs;

(b) assurer la continuité des liens avec les autres infrastructures des marchés
financiers qui, en cas de perturbation, auraient une incidence négative
importante sur la stabilité financiére ou sur I’exécution rapide des fonctions de
paiement, de compensation, de réglement et d’enregistrement;

(c) éviter les effets négatifs significatifs sur le systeme financier, notamment en
prévenant toute contagion des difficultés financiéres entre les institutions
financicres et en maintenant la discipline de marché;

(d) protéger les ressources de I’Etat par une réduction maximale du recours a un
soutien financier public exceptionnel;

(¢) réduire a un minimum le colt de la résolution pour toutes les parties intéressées
affectées et empécher la destruction de valeur de la CCP.

Le conseil d’administration et les instances dirigeantes d’'une CPP soumise a une
procédure de résolution fournissent a 1’autorité de résolution toute 1’assistance
nécessaire pour atteindre les objectifs de la résolution.

Article 22
Conditions de déclenchement d’une procédure de résolution

L’autorité de résolution prend une mesure de résolution a 1’égard d’une CCP a
condition que toutes les conditions suivantes soient remplies:
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(a) la défaillance de la CCP est avérée ou prévisible, comme constaté par I’une des
autorités suivantes:

i)  Dautorité compétente, apres consultation de I’autorité de résolution;

11)  D’autorité de résolution apres consultation de 1’autorité compétente,
lorsque la premicre dispose des instruments nécessaires pour
conclure dans ce sens;

(b) il n’existe aucune perspective raisonnable qu’une autre action de nature privée
ou prudentielle, notamment des mesures d'intervention précoce, puisse
empécher la défaillance de la CCP dans un délai raisonnable, eu égard a toutes
les circonstances pertinentes;

(c) une mesure de résolution est nécessaire dans I’intérét général afin d’atteindre
les objectifs de la résolution alors qu'une liquidation de la CCP dans le cadre
d’une procédure normale d’insolvabilité ne permettrait pas de réaliser ces
objectifs dans la méme mesure.

Aux fins du point a) ii), ’autorité compétente fournit sans délai toute information
pertinente demandée par I’autorité de résolution aux fins de son évaluation.

Aux fins du paragraphe 1, point a), la défaillance d’une CCP est réputée avérée ou
prévisible si celle-ci se trouve dans I’une ou plusieurs des situations suivantes:

(a) la CCP enfreint, ou est susceptible d'enfreindre, les exigences conditionnant
son agrément d’une facon qui justifierait le retrait de cet agrément en
application de I’article 20 du réglement (UE) n° 648/2012;

(b) la CCP n'est pas en mesure, ou est susceptible de ne pas étre en mesure,
d'assurer une fonction critique;

(c) la CCP n'est pas en mesure, ou est susceptible de ne pas €tre en mesure, de
restaurer sa viabilité par la mise en ceuvre de ses mesures de redressement;

(d) 1la CCP n'est pas en mesure, ou est susceptible de ne pas €tre en mesure, de
s’acquitter de ses dettes ou autres engagements a leur échéance;

(e) la CCP requiert un soutien financier public exceptionnel.

Aux fins du point e), le soutien financier public exceptionnel ne comprend pas le
soutien financier public pour lequel toutes les conditions suivantes sont remplies:

i) il prend la forme d'une garantic de 1’Etat destinée & appuyer des
facilités de trésorerie accordées par une banque centrale
conformément aux conditions de celle-ci, ou d’une garantie de
1’Etat pour des éléments de passif nouvellement émis;

ii)  les garanties de I’Etat visées au point i) ne concernent que des CCP
solvables, sont soumises a approbation finale en vertu des regles de
'Union en matiére daides d'Etat, sont octroyées a titre de
précaution et a titre temporaire et dans une proportion permettant
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de remédier aux conséquences de la perturbation grave, et n’ont pas
pour objet de compenser des pertes que la CCP a subies ou risque
de subir a ’avenir;

i) les garanties de 1’Etat visées au point i) sont nécessaires afin de
remédier a une perturbation grave de I’économie d’un Etat membre
et pour maintenir la stabilité financicre.

3. L’autorité¢ de résolution peut également prendre une mesure de résolution si elle
considere que la CCP applique ou a D'intention d’appliquer des mesures de
redressement qui pourraient empécher sa défaillance, mais sont susceptibles
d'entrainer des effets négatifs significatifs sur le systéme financier.

4. L’AEMF émet des orientations visant a favoriser la convergence des pratiques en
maticre de surveillance et de résolution en ce qui concerne l'application des
circonstances dans lesquelles la défaillance d’une CCP est réputée avérée ou
prévisible [note a I’OP: veuillez insérer la date correspondant a 12 mois a compter
de la date d’entrée en vigueur du présent reglement].

Dans le cadre de 1’émission de ces orientations, I’AEMF tient compte de celles
émises en application de I’article 32, paragraphe 6, de la directive 2014/59/UE.

Article 23
Principes généraux régissant la résolution

L’autorité de résolution prend toute mesure appropriée pour recourir aux instruments de
résolution visés a I’article 27 et pour exercer les pouvoirs de résolution visés a 1’article 48
conformément aux principes suivants:

(a) D’ensemble des obligations contractuelles et autres dispositions prévues dans le
plan de redressement de la CCP sont exécutées en tout ou partie, dans la
mesure ou elles n’ont pas été épuisées avant ’ouverture de la procédure de
résolution, a moins que 1’autorité de résolution ne détermine que le recours aux
instruments de résolution ou I’exercice des pouvoirs de résolution est plus
efficace pour atteindre rapidement les objectifs de la résolution;

(b) les actionnaires de la CCP soumise a une procédure de résolution sont les
premiers a supporter les pertes a la suite de I'exécution de toutes les obligations
et dispositions visées au point a) conformément audit point;

(c) les créanciers de la CCP soumise a une procédure de résolution supportent les
pertes apres les actionnaires selon I’ordre de priorité de leurs créances dans une
procédure normale d’insolvabilité, sauf dispositions contraires expresses du
présent réglement;

(d) les créanciers de méme catégorie de la CCP sont traités sur un pied d’égalité;

(e) aucun des créanciers de la CCP ne subit de pertes plus importantes que celles
qu’il aurait subies dans 1’une des situations suivantes:

1) si ’autorité de résolution n’avait pris aucune mesure de résolution
conformément a I’article 21 apres la défaillance d’un ou plusieurs
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membres compensateurs et le créancier était en revanche exposé a
d’éventuelles obligations existantes en vertu des reégles de
fonctionnement de la CCP;

1)  sila CCP avait été liquidée dans le cadre d’une procédure normale
d’insolvabilité alors qu’aucun membre compensateur n’était
défaillant;

(f) le conseil d’administration et les instances dirigeantes de la CCP soumise a une
procédure de résolution sont remplacés, sauf dans les cas ou 1’autorité de
résolution juge leur maintien, en tout ou partie, nécessaire pour atteindre les
objectifs de la résolution;

(g) les autorités de résolution informent et consultent les représentants des
travailleurs conformément au droit interne ou a la pratique au niveau national;

(h) lorsqu’une CCP fait partie d’un groupe, les autorités de résolution tiennent
compte de I’incidence sur les autres entités du groupe et sur le groupe dans son
ensemble.

CHAPITRE 11
Valorisation

Article 24
Objectifs de la valorisation

Les autorités de résolution veillent a ce que toute mesure de résolution prise soit
basée sur une valorisation garantissant une évaluation juste, prudente et réaliste des
actifs, des engagements, des droits et des obligations de la CCP.

Avant de soumettre une CCP a une procédure de résolution, I’autorité¢ de résolution
veille a ce qu’une premiére valorisation soit effectuée afin de vérifier si les
conditions de déclenchement d'une procédure de résolution définies a 1’article 22,
paragraphe 1, sont remplies.

Apres avoir décidé de soumettre une CCP a une procédure de résolution, 1’autorité de
résolution veille a ce qu’il soit procédé a une seconde valorisation dans le but de:

(a) rassembler des informations permettant de prendre une décision sur les
mesures de résolution appropriées;

(b) wveiller a ce que toute perte subie sur les actifs et les droits de la CCP soit
pleinement prise en compte au moment ou les instruments de résolution sont
utilisés;

(c) rassembler des informations permettant de prendre une décision sur 1I’ampleur
de I’annulation ou de la dilution de titres de propriété ainsi que sur la valeur et
le nombre de titres de propriété émis ou transférés du fait de I’exercice des
pouvoirs de résolution;
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(d) rassembler des informations permettant de prendre une décision sur 1’ampleur
de la dépréciation ou de la conversion de tout engagement non garanti,
notamment les instruments de dette;

(e) en cas d’utilisation des instruments de répartition des pertes et des positions,
rassembler des informations permettant de prendre une décision sur 1I’ampleur
des pertes a appliquer aux créances, des créanciers affectés, aux obligations
existantes ou aux positions vis-a-vis de la CCP;

(f) en cas d’utilisation de I’instrument de la CCP-relais, rassembler des
informations permettant de prendre une décision sur les actifs, les
engagements, les droits et les obligations ou les titres de propriété¢ pouvant étre
transférés a la CCP-relais ainsi que sur la valeur de toute contrepartie a payer a
la CCP soumise a une procédure de résolution ou, le cas échéant, aux
détenteurs des titres de propriété;

(g) en cas d’utilisation de I'instrument de cession des activités, rassembler des
informations permettant de prendre une décision concernant les actifs, les
engagements, les droits et les obligations ou les titres de propriété pouvant étre
transférés a la tierce partie acquéreuse, et rassembler des informations
permettant a [’autorit¢ de résolution de déterminer ce qui constitue des
conditions commerciales aux fins de 1’article 40.

Aux fins du point d), la valorisation tient compte de toute perte qui serait absorbée
par I’exécution de toute obligation existante des membres compensateurs ou d'autres
tiers envers la CCP et du niveau de conversion a appliquer aux instruments de dette.

Les valorisations visées aux paragraphes 2 et 3 ne peuvent faire 1’objet d’un recours
conformément a [D’article 72 que conjointement avec la décision d’utiliser un
instrument de résolution ou d’exercer un pouvoir de résolution.

Article 25
Exigences relatives a la valorisation

Les autorités de résolution veillent a ce que les valorisations prévues a 1’article 24
soient effectuées:

(a) parune personne indépendante de toute autorité publique, ainsi que de la CCP;

(b) par Pautorité¢ de résolution, si ces valorisations ne peuvent pas étre effectuées
par une personne visée au point a).

Les wvalorisations prévues a [D’article 24 sont considérées comme définitives
lorsqu’elles sont effectuées par la personne visée au paragraphe 1, point a), et que
toutes les exigences énoncées au présent article sont remplies.

Sans préjudice des régles de 1'Union en matiére d'aides d'Etat, le cas échéant, une
valorisation définitive se fonde sur des hypothéses prudentes et ne table pas sur un
apport potentiel de soutien financier public exceptionnel, sur un apport urgent de
liquidités par une banque centrale ou sur un apport de liquidités par une banque
centrale a des conditions non conventionnelles en termes de constitution de garantie,
d’échéance et de taux d’intérét pour assister la CCP a compter du moment ou la
mesure de résolution est prise. La valorisation tient aussi compte du recouvrement
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potentiel de toute dépense raisonnable exposée par la CCP soumise a une procédure
de résolution conformément a 1’article 27, point 9).

La valorisation définitive est complétée par les informations suivantes, détenues par
la CCP:

(a) un bilan a jour et un rapport sur la position financiére de la CCP, y compris les
ressources préfinancées restant disponibles et 1’encours des engagements
financiers;

(b) les enregistrements des contrats ayant fait 1’objet de compensation comme
énonceé a I’article 29 du réglement (UE) n°® 648/2012;

(c) toute information relative a la valeur de marché et a la valeur comptable de ses
actifs, engagements et positions, y compris les créances et obligations
existantes pertinentes dues ou a recevoir par la CCP.

La valorisation définitive indique la répartition des créanciers en différentes
catégories selon leur rang de priorité en vertu de la législation applicable en matiere
d’insolvabilité. Elle comporte également une estimation du traitement que chaque
catégorie d’actionnaires et de créanciers aurait été censée recevoir en application du
principe établi a Particle 23, point e).

L’estimation visée au premier alinéa ne porte pas atteinte a la valorisation visée a
I’article 61.

Tenant compte de toute norme technique de réglementation élaborée conformément a
I’article 36, paragraphes 14 et 15, de la directive 2014/59/UE, I’AEMF ¢labore des
projets de normes techniques de réglementation en vue de préciser:

(a) les conditions dans lesquelles une personne est réputée indépendante a la fois
de Dautorit¢ de résolution et de la CCP aux fins de I’application du
paragraphe 1 du présent article;

(b) la méthode utilisée pour évaluer la valeur des actifs et des engagements de la
CCP;

(c) la séparation des valorisations au titre des articles 24 et 61.

L’AEMF soumet ces projets de normes techniques de réglementation a la
Commission au plus tard le [note a I’OP: veuillez insérer la date: dans un
délai de 12 mois a compter de |’entrée en vigueur du présent reglement].

Le pouvoir d’adopter les normes techniques de réglementation visées au premier
alinéa conformément a la procédure établie aux articles 10 a 14 du réglement (UE)
n°® 1095/2010 est délégué a la Commission.

Article 26
Valorisation provisoire

Les valorisations visées a 1’article 24 qui ne satisfont pas aux exigences énoncées a
I’article 25, paragraphe 2, sont considérées comme provisoires.
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Les valorisations provisoires incluent un coussin pour pertes supplémentaires et la
motivation en bonne et due forme de ce coussin.

2. Lorsque les autorités de résolution prennent une mesure de résolution sur la base
d’une valorisation provisoire, elles veillent a ce qu’une valorisation définitive soit
effectuée des que possible.

L’autorité de résolution veille a ce que la valorisation définitive visée au premier
alinéa:

(a) permette la comptabilisation intégrale de toute perte de la CCP dans ses
comptes;

(b) rassemble des informations permettant de décider de la reprise des créances ou
de I’augmentation de la valeur de la contrepartie versée, conformément au
paragraphe 3.

3. Lorsque D’estimation de la valeur de I’actif net de la CCP selon la valorisation
définitive est plus élevée que I’estimation de la valeur de 1’actif net de la CCP selon
la valorisation provisoire, 1’autorité de résolution peut:

(a) accroitre la valeur des créances des créanciers affectés qui ont été dépréciées
ou restructurées;

(b) exiger d'une CCP-relais qu’elle verse une contrepartie supplémentaire a la CCP
soumise a une procédure de résolution en ce qui concerne les actifs,
engagements, droits et obligations ou, le cas échéant, aux propriétaires des

titres de propriété en ce qui concerne les titres de propriété.

4. Tenant compte de toute norme technique de réglementation ¢élaborée conformément a
I’article 36, paragraphe 15, de la directive 2014/59/UE, I’AEMF ¢élabore des projets
de normes techniques de réglementation en vue de préciser, aux fins du paragraphe 1
du présent article, la méthode permettant de calculer le coussin pour les pertes
supplémentaires a intégrer dans les valorisations provisoires.

L’AEMF soumet ces projets de normes techniques de réglementation a la
Commission au plus tard le [note a ['OP: veuillez insérer la date: dans un délai
de 12 mois a compter de [’entrée en vigueur du présent réeglement].

Le pouvoir d’adopter les normes techniques de réglementation visées au premier alinéa
conformément a la procédure établie aux articles 10 a 14 du réglement (UE) n° 1095/2010 est
délégué a la Commission.
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CHAPITRE 111
Instruments de résolution

SECTION 1
PRINCIPES GENERAUX

Article 27
Dispositions générales relatives aux instruments de résolution

Les autorités de résolution prennent les mesures de résolution visées a I’article 21 en
utilisant ’un des instruments de résolution suivants ou toute combinaison de ces
instruments:

(a) les instruments de répartition des positions et des pertes;

(b) Tl'instrument de dépréciation et de conversion;

(c) l'instrument de cession des activités;

(d) Tl'instrument de la CCP-relais;

(e) tout autre instrument de résolution conforme aux articles 21 et 23.

En cas de crise systémique, 1’autorité de résolution peut également prévoir un soutien
financier public exceptionnel au moyen des instruments publics de stabilisation
conformément aux articles 45, 46 et 47 sous réserve d'une approbation préalable et
d’une approbation finale en vertu des régles de 1'Union en matiére d'aides d'Etat.

Préalablement a I’utilisation des instruments visés au paragraphe 1, I’autorité¢ de
résolution fait exécuter:

(a) les droits existants de la CCP, notamment les obligations contractuelles des
membres compensateurs de répondre aux appels de liquidités («cash calls»), de
fournir des ressources supplémentaires a la CCP, ou de reprendre les positions
des membres compensateurs défaillants, que ce soit dans le cadre d’encheres
ou par d’autres moyens prévus dans les reégles de fonctionnement de la CCP;

(b) toute obligation contractuelle existante engageant des parties autres que les
membres compensateurs a toute forme de soutien financier.

L’autorit¢ de résolution peut faire exécuter partiellement les obligations
contractuelles visées aux points a) et b) lorsqu'il n'est pas possible de les faire
exécuter intégralement dans un délai raisonnable.

Par dérogation au paragraphe 3, 1’autorité de résolution peut renoncer a faire
exécuter, en tout ou partie, les obligations existantes afin d’éviter des effets négatifs
significatifs sur le systéme financier ou une vaste contagion, ou lorsque le recours
aux instruments visés au paragraphe 1 est plus approprié¢ pour atteindre rapidement
les objectifs de résolution.
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10.

L’autorité¢ de résolution exige de la CCP qu’elle émette des titres de propriété a
souscrire par tous les membres compensateurs non défaillants lorsque ces derniers
ont ét¢ soumis a des instruments de répartition des pertes et des positions s’écartant
des régles de fonctionnement de la CCP, ce qui a induit une perte financiére pour les
membres compensateurs non défaillants. Le nombre de titres de propriété émis au
bénéfice de chaque membre compensateur non défaillant affecté est proportionnel a
la perte qu’il aura subie et tient compte des obligations contractuelles existantes des
membres compensateurs envers la CCP.

Le nombre de titres de propriété a souscrire par les membres compensateurs non
défaillants ou a leur transférer est fondé sur la valorisation réalisée conformément a
’article 24, paragraphe 3.

Lorsque [I'utilisation d’un instrument de résolution autre que l'instrument de
dépréciation et de conversion se traduit par des pertes a la charge des membres
compensateurs, 1’autorit¢ de résolution exerce le pouvoir de dépréciation et de
conversion des titres de propriét¢é et des instruments de dette, ou d’autres
engagements non garantis, immédiatement avant l'utilisation de l’instrument de
résolution ou simultanément.

Lorsque seuls les instruments de résolution visés au paragraphe 1, points c¢) et d),
sont utilisés, et qu’une partie seulement des actifs, droits, obligations ou
engagements de la CCP soumise a une procédure de résolution sont transférés
conformément aux articles 40 et 42, la partie restante de la CCP est liquidée selon la
procédure normale d’insolvabilité.

Les régles du droit national de I’insolvabilité relatives a I’annulation ou a
I’inopposabilité des actes juridiques préjudiciables aux créanciers ne s'appliquent pas
aux transferts d’actifs, de droits, d’obligations ou d’engagements de la CCP pour
lesquels des instruments de résolution ou des instruments publics de stabilisation
financiere sont utilisés.

L’autorité de résolution peut recouvrer toute dépense raisonnable exposée en liaison
avec l'utilisation des instruments ou pouvoirs de résolution ou des instruments
publics de stabilisation financiere, selon les modalités suivantes:

(a) aupres de la CCP soumise a une procédure de résolution, en tant que créancier
privilégié;
(b) a partir de toute contrepartie payée par ’acquéreur lorsque I’instrument de

cession des activités a été utilisé;

(c) apartir de tout produit qui résulte de la cessation des activités de la CCP-relais,
en tant que créancier privilégié.

Lorsqu’elles utilisent les instruments de résolution, les autorités de résolution
veillent, en s’appuyant sur une valorisation conforme a 1’article 25, a la répartition
des pertes dans leur intégralité, a la reconstitution des ressources préfinancées de la
CCP ou de la CCP-relais et a la recapitalisation de la CCP ou de la CCP-relais.
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SECTION 2
INSTRUMENTS DE REPARTITION DES POSITIONS ET DE REPARTITION DES PERTES

Article 28
Objectif et champ d’application des instruments de répartition des positions et des pertes

1. Les autorités de résolution recourent a I’instrument de répartition des positions
conformément a Darticle29 et aux instruments de répartition des pertes
conformément aux articles 30 et 31.

2. Les instruments visés au paragraphe 1 sont utilisés pour tous les contrats ayant trait
aux services de compensation et les garanties afférentes a ces services qui sont
déposées aupres de la CCP.

3. Les autorités de résolution utilisent I’instrument de répartition des positions vis¢ a
I’article 29 en vue de rapparier les positions au sein du livre de la CCP ou de la CCP-
relais, le cas échéant.

Les autorités de résolution utilisent les instruments de répartition des pertes visés aux
articles 30 et 31 pour les fins suivantes:

(@) couvrir les pertes de la CCP évaluées conformément a [’article 27,
paragraphe 10;

(b) restaurer la capacité de la CCP a honorer ses obligations de paiement a leur
échéance;

(c) recapitaliser la CCP et reconstituer ses ressources financiéres préfinancées dans
une mesure suffisante pour restaurer sa capacité a remplir les conditions de son
agrément et a continuer d'exécuter ses fonctions techniques;

(d) atteindre le résultat visé aux points a), b) et ¢) dans le cas d’une CCP-relais;

(e) appuyer le transfert de ’activité de la CCP a une tierce partie solvable au
moyen de I’instrument de cession des activités.

Article 29
Résiliation — partielle ou totale — des contrats

1. L’autorité¢ de résolution peut mettre un terme a certains ou a tous les contrats
suivants:

(a) les contrats du membre compensateur défaillant;
(b) les contrats du service de compensation ou de la catégorie d’actifs affectés;
(c) les contrats de la CCP soumise a une procédure de résolution.

2. L’autorité de résolution ne peut résilier les contrats visés au paragraphe 1, point a),
que lorsqu’il n’a pas été procédé au transfert des actifs et des positions résultant de
ces contrats au sens de [Darticle 48, paragraphes5 et 6, du reglement (UE)
n°® 648/2012.
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L’autorité de résolution informe tous les membres compensateurs concernés de la
date a laquelle tout contrat visé au paragraphe 1 est résilié.

Avant de procéder a la résiliation des contrats visés au paragraphe 1, I’autorité de
résolution prend les dispositions suivantes:

(a) elle exige de la CCP soumise a une procédure de résolution qu’elle valorise
chaque contrat et actualise les soldes des comptes de chaque membre
compensateur,

(b) elle détermine le montant net a payer ou a recevoir par chaque membre
compensateur, en tenant compte de toute marge de variation due mais non
payée, notamment la marge de variation due a la suite des valorisations des
contrats visées au point a);

\

(c) elle notifie a chaque membre compensateur les montants nets qui ont été
déterminés puis les collecte en conséquence.

Lorsqu’un membre compensateur non défaillant n’est pas en mesure de payer le
montant net déterminé conformément au paragraphe 4, 1’autorité de résolution peut:

exiger de la CCP qu’elle déclare le membre compensateur non défaillant en
défaut et qu’elle utilise sa marge initiale et sa contribution au fonds de défaillance
conformément a I’article 45 du réglement (UE) n°® 648/2012.

Lorsque I’autorité de résolution a résili¢ un ou plusieurs contrats des types visés au
paragraphe 1, points a), b) et c), elle empéche la CCP de compenser tout nouveau
contrat du méme type que celui résilié.

L’autorité de résolution ne peut autoriser la CCP a reprendre la compensation de ces
types de contrats que si les conditions suivantes sont remplies:

(a) la CCP satisfait aux exigences du reglement (UE) n® 648/2012;

(b) T’autorité de résolution émet et publie un avis a cet effet en utilisant les moyens
visés a I’article 70, paragraphe 3.

Article 30
Réduction de la valeur des gains dus
par la CCP aux membres compensateurs non défaillants

L’autorité de résolution peut réduire la valeur des obligations de paiement de la CCP
a l'égard de membres compensateurs non défaillants lorsque ces obligations
découlent de gains dus conformément aux procédures de la CCP en maticre de
paiement d'une marge de variation ou d'un paiement économiquement équivalent.

L’autorité de résolution calcule toute réduction des obligations de paiement visée au
paragraphe 1 au moyen d’un mécanisme de juste répartition défini dans la
valorisation effectuée conformément a ’article 24, paragraphe 3, et communiqué aux
membres compensateurs deés que I’instrument de résolution est utilisé. Les gains nets
totaux a réduire pour chaque membre compensateur sont proportionnels aux
montants dus par la CCP.
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La réduction de la valeur des gains a payer prend effet et est immédiatement
contraignante pour la CCP et les membres compensateurs affectés dés que la mesure
de résolution est prise par ’autorité de résolution.

Un membre compensateur non défaillant ne peut, dans une quelconque procédure
ultérieure contre la CCP ou contre ’entité lui succédant, faire valoir de droits
concernant la réduction des obligations de paiement visée au paragraphe 1.

Lorsqu'une autorité de résolution ne réduit qu'en partie la valeur des gains a payer, le
montant a payer résiduel reste di au membre compensateur non défaillant.

Article 31
Appel de liquidités aux fins de la résolution

L’autorité de résolution peut exiger des membres compensateurs non défaillants
qu’ils versent a la CCP une contribution en espéces a hauteur d’un montant
équivalent a leur contribution au fonds de défaillance de la CCP.

Lorsque la CCP gere plusieurs fonds de défaillance, le montant de la contribution en
especes visé au premier alinéa correspond a la contribution du membre compensateur
au fond de défaillance ou aux fonds de défaillance du service de compensation ou de
la catégorie d’actifs affectés.

L’autorité de résolution peut exercer I’appel de liquidités aux fins de la résolution,
que toutes les obligations contractuelles imposant aux membres compensateurs non
défaillants d'apporter des contributions en especes aient ou non été épuisées.

L’autorité de résolution établit le montant de la contribution en espéces pour chaque
membre compensateur non défaillant en proportion de sa contribution au fonds de
defaillance.

Si un membre compensateur non défaillant ne verse pas le montant exigé, 1’autorité
de résolution peut exiger de la CCP qu’elle déclare ce membre compensateur en
défaut et qu’elle utilise sa marge initiale et sa contribution au fonds de défaillance
conformément a I’article 45 du réglement (UE) n°® 648/2012.

SECTION 3

DEPRECIATION ET CONVERSION DES TITRES DE PROPRIETE ET DES
INSTRUMENTS DE DETTE OU AUTRES ENGAGEMENTS NON GARANTIS

Article 32
Exigence relative a la dépréciation et a la conversion des titres de propriété et des
instruments de dette ou autres engagements non garantis

L’autorité de résolution recourt a I’instrument de dépréciation et de conversion
conformément a I’article 33 pour les titres de propriété et les instruments de dette
émis par la CCP soumise a une procédure de résolution ou pour d’autres
engagements non garantis afin d’absorber les pertes, de recapitaliser la CCP en
question ou une CCP-relais, ou pour appuyer I’utilisation de I’instrument de cession
des activités.
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L’autorit¢ de résolution recourt également a I’instrument de dépréciation et de
conversion conformément a ’article 33 pour les titres de propriété et les instruments
de dette émis par I’entreprise mere de la CCP soumise a une procédure de résolution
lorsque les titres de propriété émis par I’entreprise mere sont utilisés pour satisfaire
aux exigences de capital applicables a la CCP en vertu de ’article 16 du réglement
(UE) n° 648/2012 ou lorsque ces titres de propriété ou instruments de dette ont été
émis dans le but de financer la CCP et qu’ils absorbent I’intégralité des pertes ou
constituent des créances subordonnées dans le cadre d’une procédure normale
d’insolvabilité.

Sur le fondement de la valorisation effectuée conformément a 1’article 24,
paragraphe 3, 1’autorité de résolution calcule les ¢léments suivants:

(a) le montant a hauteur duquel les titres de propriété et les instruments de dette ou
autres engagements non garantis doivent étre dépréciés compte tenu des pertes
qui seront absorbées du fait de I’exécution de toute obligation existante des
membres compensateurs ou d’autres tiers envers la CCP;

(b) le montant a hauteur duquel les instruments de dette ou autres engagements
non garantis doivent étre convertis en titres de propriété¢ afin de restaurer le
respect des exigences prudentielles applicables a la CCP ou a la CCP-relais.

Article 33

Dispositions régissant la dépréciation ou la conversion des titres de propriété et des

instruments de dette ou autres engagements non garantis

L’autorité de résolution recourt a I’instrument de dépréciation et de conversion en
fonction du rang de priorité des créances s’appliquant dans une procédure normale
d’insolvabilité.

Avant de procéder a la réduction ou a la conversion du montant principal des
instruments de dette ou autres engagements non garantis, 1’autorit¢ de résolution
réduit le montant notionnel des titres de propriété proportionnellement aux pertes et,
si nécessaire, jusqu’a concurrence de leur valeur totale.

Lorsque, conformément a la valorisation effectuée en vertu de [article 24,
paragraphe 3, la CCP conserve une valeur nette positive apres la réduction des titres
de propriété, I’autorité de résolution annule ou dilue, selon le cas, les titres de
propriété en question.

L’autorité de résolution procede a la réduction du montant principal des instruments
de dette ou autres engagements non garantis, a leur conversion, ou aux deux, dans la
mesure requise pour atteindre les objectifs de la résolution, et, le cas échéant, jusqu’a
concurrence de la valeur totale de ces instruments ou engagements.

L’autorité de résolution n'utilise pas les instruments de dépréciation et de conversion
dans le cas des engagements suivants:

(a) les engagements envers les salariés, correspondant aux salaires, prestations de
retraite ou autre rémunération fixe a payer, a 1’exception des composantes
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variables de rémunération qui ne sont pas réglementées par une convention
collective;

(b) les engagements envers les créanciers commerciaux découlant de la fourniture
a la CCP de biens ou de services qui sont indispensables pour le
fonctionnement quotidien de ses activités, par exemple les services
informatiques, les services d’utilité publique ainsi que la location, I’entretien et
la maintenance de locaux;

(c) les engagements envers les autorités fiscales et de sécurité sociale, a condition
que ces engagements soient considérés comme des créances privilégiées par le
droit applicable en matiére d’insolvabilité;

(d) les engagements envers les systemes ou les opérateurs de systéme désignés
conformément a la directive 98/26/CE.

Lorsque le montant notionnel d’un titre de propriété ou le montant principal d’un
instrument de dette ou d'autres engagements non garantis est réduit, les conditions
suivantes s’appliquent:

(a) cette réduction est permanente;

(b) le détenteur de I’instrument ne peut pas faire valoir de droits en lien avec cette
réduction, excepté en ce qui concerne les engagements déja dus, les droits a
indemnisation découlant d’un recours contestant la 1égalité de cette réduction et
les droits fondés sur les titres de propriété émis ou transférés conformément au
paragraphe 6;

(c) lorsque cette réduction n'est que partielle, I’accord qui a donné naissance a
I’engagement initial continue de s’appliquer pour ce qui concerne le montant
résiduel sous réserve de toute modification nécessaire des termes du contrat en
raison de la réduction.

Le point a) n’empéche pas les autorités de résolution d’appliquer un mécanisme de
réévaluation permettant de rembourser les détenteurs d’instruments de dette ou autres
engagements non garantis puis les détenteurs de titres de propriété, si le niveau de la
dépréciation fondé sur la valorisation provisoire s’avere supérieur aux montants
nécessaires d'apres la valorisation définitive visée a I’article 26, paragraphe 2.

Lors de la conversion d'instruments de dette ou d'autres engagements non garantis
conformément au paragraphe 3, 1’autorité de résolution peut exiger des CCP ou de
leurs entreprises meres 1’émission ou le transfert de titres de propriété au bénéfice
des détenteurs des instruments de dette ou autres engagements non garantis.

L’autorit¢ de résolution ne convertit des instruments de dette ou d'autres
engagements non garantis conformément au paragraphe 3 que si les conditions
suivantes sont remplies:

(a) Dautorit¢é de résolution a obtenu I’accord de 1’autorit¢ compétente de
I’entreprise mere lorsque I’entreprise meére est tenue d’émettre les titres de
propriété;
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(b) Iles titres de propriété sont émis avant toute émission de titres de propriété par
la CCP en vue d’un apport de fonds propres par I’Etat ou une entité publique;

(c) le taux de conversion représente une indemnisation appropriée pour les
créanciers affectés, conforme au traitement qui leur aurait été¢ appliqué dans le
cadre d’une procédure normale d’insolvabilité.

Apres toute conversion d'instruments de dette ou d'autres engagements non garantis
en titres de propriété, ceux-ci sont souscrits ou transférés sans délai aprés la
conversion.

8. Aux fins du paragraphe 7, D’autorité de résolution veille, dans le cadre de
I’¢laboration et de ’actualisation du plan de résolution de la CCP et au titre des
pouvoirs visant a supprimer les obstacles a la résolvabilit¢ de la CCP, a ce que la
CCP puisse émettre a tout moment le nombre nécessaire de titres de propriété.

Article 34
Effet de la dépréciation et de la conversion

L’autorité de résolution exécute ou exige 1’exécution de toutes les taches d’ordre administratif
et procédural nécessaires pour donner effet a I'utilisation des instruments de dépréciation et de
conversion, notamment:

(a) lamodification de tous les registres pertinents;

(b) la radiation de la cote ou le retrait de la négociation de titres de propriété ou
d'instruments de dette;

(c) Dinscription a la cote ou I’admission a la négociation de nouveaux titres de
propriété;

(d) laréinscription a la cote ou la réadmission de tout instrument de dette déprécié,
sans obligation de publier un prospectus conformément a la
directive 2003/71/CE du Parlement européen et du Conseil®’.

Article 35
Suppression des obstacles d’ordre procédural a la dépréciation et a la conversion

Lors de I’application du second alinéa de I’article 32, paragraphe 1, 1’autorité
compétente exige des CCP ou de leurs entreprises meres qu’elles maintiennent a tout
moment un nombre suffisant de titres de propriété pour que ces CCP ou leurs
entreprises meres puissent émettre de nouveaux titres de propriété en quantité
suffisante et que I'émission de titres de propriété ou la conversion en titres de
propriété puisse s’effectuer.

L’autorité de résolution utilise 1'instrument de dépréciation et de conversion quelles
que soient les dispositions prévues dans 1’acte constitutif ou dans les statuts de la
CCP, y compris celles concernant les droits de préemption pour les actionnaires ou
l'obligation d'obtenir leur consentement pour procéder a une augmentation de capital.

3 Directive 2003/71/CE du Parlement européen et du Conseil du 4 novembre 2003 concernant le

prospectus a publier en cas d’offre au public de valeurs mobiliéres ou en vue de I’admission de valeurs
mobiliéres a la négociation, et modifiant la directive 2001/34/CE (JO L 345 du 31.12.2003, p. 64).
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Article 36
Présentation d’un plan de réorganisation des activités

Les CCP ¢laborent et présentent a 1’autorité de résolution, dans un délai d’un mois a
compter de I’utilisation des instruments visés a ’article 32, un plan de réorganisation
des activités conformément a 1’article 37. Lorsque les reégles de I'Union en matiere
d'aides d'Etat sont applicables, ce plan est compatible avec le plan de restructuration
que la CCP est tenue de présenter a la Commission en vertu desdites régles.

Lorsque cela est nécessaire pour atteindre les objectifs de résolution, I’autorité¢ de
résolution peut prolonger le délai visé au premier alinéa de deux mois au maximum.

Lorsqu’un plan de restructuration doit étre notifi¢ en vertu des régles de 1'Union en
matiére d'aides d'Etat, la présentation du plan de réorganisation des activités est sans
préjudice du délai prévu par les régles de 1'Union en matiére d'aides d'Etat pour la
présentation de ce plan de restructuration.

L’autorité de résolution présente le plan de réorganisation des activités, de méme
que toute révision de ce plan en application de ’article 38, a 1’autorité compétente et
au collége d’autorités de résolution.

Article 37
Contenu du plan de réorganisation des activités

Le plan de réorganisation des activités visé a 1’article 36 définit les mesures visant a
restaurer la viabilité a long terme de la CCP ou de parties de ses activités dans un
délai raisonnable. Ces mesures reposent sur des hypothéses réalistes quant aux
conditions, en termes économiques et sur le plan des marchés financiers, dans
lesquelles la CCP opérera.

Le plan de réorganisation des activités tient compte de la situation actuelle et de la
situation potentielle des marchés financiers et intégre tant les hypothéses optimistes
que pessimistes, y compris une conjonction d’événements permettant de repérer les
principales vulnérabilités de la CCP. Les hypothéses sont comparées a des
indicateurs sectoriels appropriés.

Le plan de réorganisation des activités comprend au moins les éléments suivants:

(a) une analyse détaillée des facteurs et des circonstances a l'origine de la
défaillance avérée ou prévisible de la CCP;

(b) une description des mesures a adopter afin de restaurer la viabilité a long terme
de la CCP;

(¢) un calendrier de mise en ceuvre de ces mesures.
Les mesures visant a restaurer la viabilité a long terme d’une CCP peuvent inclure:
(a) laréorganisation et la restructuration des activités de la CCP;

(b) des modifications des systemes opérationnels de la CCP et de son
infrastructure;
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(c) lacession d’actifs ou de branches d’activité.

Article 38
Evaluation et adoption du plan de réorganisation des activités

Dans un délai d’un mois a compter de la présentation par la CCP du plan de
réorganisation des activités conformément a 1’article 36, paragraphe 1, I’autorité de
résolution et 1’autorité compétente évaluent si les mesures prévues dans ce plan
restaureraient, de maniere fiable, la viabilité a long terme de la CCP.

L’autorité de résolution approuve le plan si elle-méme et 1’autorité compétente sont
convaincues qu’il permettra de restaurer la viabilité a long terme de la CCP.

Si D’autorit¢ de résolution de résolution et 1’autorité compétente ne sont pas
convaincues que les mesures prévues dans le plan restaureront la viabilité a long
terme de la CCP, I’autorité de résolution notifie a la CCP leurs préoccupations a cet
¢gard et exige de cette derniére qu’elle présente un plan modifié contenant des
réponses appropriées a ces préoccupations dans un délai de deux semaines a compter
de cette notification.

L’autorit¢ de résolution et ’autorité compétente évaluent le plan nouvellement
présenté et, dans un délai d’une semaine a compter de sa réception, adressent a la
CCP une notification indiquant si les réponses apportées aux préoccupations sont
appropriées ou si d’autres modifications sont nécessaires.

Article 39
Mise en ceuvre et suivi du plan de réorganisation des activités

La CCP met en ceuvre le plan de réorganisation des activités et soumet a 1’autorité de
résolution et a I’autorité compétente, a la demande et au moins tous les six mois, un
rapport sur les progres réalisés dans la mise en ceuvre du plan.

L’autorité de résolution, en accord avec 1’autorité compétente, peut exiger de la CCP
qu’elle révise le plan si est nécessaire pour atteindre 1’objectif visé a I’article 37,
paragraphe 1.

La CCP présente la révision visée au premier alinéa a I’autorité de résolution pour
¢valuation conformément a I’article 38, paragraphe 3.

SECTION 4
INSTRUMENT DE CESSION DES ACTIVITES

Article 40
Instrument de cession des activités

L’autorité de résolution peut transférer les éléments suivants a un acquéreur qui n’est
pas une CCP-relais:

(@) les titres de propriété émis par une CCP soumise a une procédure de
résolution;
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(b) les actifs, droits, obligations ou engagements d’'une CCP soumise a une
procédure de résolution.

Le transfert visé au premier alinéa n’est pas subordonné¢ a I’approbation des
actionnaires de la CCP ou d’un tiers autre que I’acquéreur, ni au respect d'exigences
de procédure en vertu du droit sur les sociétés ou sur les valeurs mobiliéres, autres
que les exigences prévues a I’article 41.

Un transfert opéré conformément au paragraphe 1 est effectué¢ a des conditions
commerciales, eu égard aux circonstances, et conformément aux reégles de 1'Union en
maticre d'aides d'Etat.

Aux fins du premier alinéa, 1’autorit¢ de résolution prend toutes les mesures
raisonnables pour obtenir que le transfert ait lieu a des conditions commerciales qui
correspondent a la valorisation effectuée au titre de ’article 24, paragraphe 3.

Sauf disposition contraire du présent réglement, toute contrepartie versée par
I’acquéreur revient:

(a) aux propriétaires des titres de propriété, lorsque la cession des activités a été
réalisée en transférant les titres de propriété émis par la CCP des détenteurs
desdits titres a I’acquéreur;

(b) ala CCP, lorsque la cession des activités a été réalisée en transférant tout ou
partie de I’actif ou du passif de celle-ci a I’acquéreur;

(c) a tout membre compensateur non défaillant ayant subi des pertes avant la
résolution.

La répartition de toute contrepartie versée par I’acquéreur s'effectue selon 1’ordre de
la cascade de la défaillance applicable a la CCP, comme définie aux articles 43 et 45
du reglement (UE) n® 648/2012, et en fonction du rang de priorité¢ des créances dans
le cadre d’une procédure normale d’insolvabilité.

L’autorité de résolution peut exercer plus d’une fois le pouvoir de transfert visé au
paragraphe 1 afin d’effectuer des transferts supplémentaires de titres de propriété
émis par la CCP ou, le cas échéant, d’actifs, de droits, d’obligations ou
d’engagements de celle-ci.

L’autorité de résolution peut, sans le consentement de 1’acquéreur, retransférer a la
CCP les actifs, les droits, les obligations ou les engagements qui avaient été
transférés a ’acquéreur, ou retransférer les titres de propriété a leurs propriétaires
initiaux.

Lorsque ’autorité de résolution utilise le pouvoir de transfert visé au premier alinéa,
la CCP ou les propriétaires initiaux reprennent les actifs, droits, obligations ou
engagements, ou les titres de propriété en question.

Tout transfert opéré en vertu du paragraphe 1 est effectif, que I’acquéreur possede ou
non I’agrément I’autorisant a fournir les services et a exercer les activités résultant de
I’acquisition.
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Lorsque I’acquéreur ne possede pas I’agrément lui permettant de fournir les services
et d’exercer les activités résultant de I’acquisition, ’autorit¢ de résolution, en
consultation avec [’autorit¢é compétente, procéde a un examen préalable de
I’acquéreur et veille a ce que ce dernier demande son agrément dés que possible et,
au plus tard, dans le mois suivant l’utilisation de I’instrument de cession des
activités. L’autorité compétence veille a ce que cette demande d’agrément soit traitée
dans les meilleurs délais.

Lorsque le transfert des titres de propriété visé au paragraphe 1 aboutit a I’acquisition
ou l'augmentation d’une participation qualifiée visée a I’article 31, paragraphe 2, du
réglement (UE) n°® 648/2012, I’autorité compétente procede a I’évaluation prévue
audit article dans un délai qui ne retarde pas 1’application de I’instrument de cession
des activités ni n'empéche la mesure de résolution d’atteindre les objectifs pertinents
de la résolution.

Lorsque ’autorité compétente n’a pas achevé 1’évaluation visée au paragraphe 7 a la
date a laquelle le transfert des titres de propriété prend effet, les conditions suivantes
s’appliquent:

(a) le transfert des titres de propriété prend juridiquement effet immédiatement a la
date de leur transfert;

(b) au cours de la période d’évaluation et pendant toute période de dessaisissement
prévue au point f), les droits de vote de 1’acquéreur attachés aux titres de
propriét€é en question sont suspendus et conférés a la seule autorité¢ de
résolution, qui n’est soumise a aucune obligation de les exercer et qui n’est
nullement responsable de leur exercice ou de I’absence de leur exercice;

(c) au cours de la période d’évaluation et pendant toute période de dessaisissement
prévue au point f), les sanctions ou autres mesures applicables en cas de
manquement aux exigences en matiere d’acquisition ou de cession de
participation qualifiée, prévues a I’article 12 du réglement (UE) n° 648/2012,
ne s’appliquent pas au transfert en question;

(d) Apres avoir achevé 1'évaluation effectuée en vertu de 1’article 32 du réglement
(UE) n°® 648/2012, I’autorité compétente en notifie par €crit, dans les plus brefs
délais, les résultats a I’autorité de résolution et a ’acquéreur;

(e) sil’autorité compétente ne s’oppose pas au transfert, les droits de vote attachés
aux titres de propriété en question sont réputés pleinement détenus par
I’acquéreur a partir de la notification visée au point d);

(f) sil’autorité compétente s’oppose au transfert des titres de propriété, le point b)
continue de s’appliquer et 1’autorité de résolution peut, en tenant compte des
conditions de marché, fixer une période de dessaisissement durant laquelle
I’acquéreur se dessaisit de ces titres de propriété.

Aux fins de I’exercice de la liberté de prestation de services conformément au
reglement (UE) n°® 648/2012, 1’acquéreur est réputé constituer une continuation de la
CCP soumise a une procédure de résolution, et peut continuer d’exercer tout droit
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10.

11.

12.

qu’exercait la CCP soumise a une procédure de résolution a 1’égard des actifs, droits,
obligations ou engagements transférés.

Il n'est pas fait obstacle a l'exercice, par I’acquéreur vis¢ au paragraphe 1, des droits
dont bénéficiait la CCP en ce qui concerne 1’affiliation et ’acceés aux systemes de
paiement et de compensation ou a toute autre infrastructure des marchés financiers, a
condition qu’il remplisse les critéres d’affiliation ou de participation a ces systémes
ou infrastructures.

Lorsque I’acquéreur ne remplit pas les critéres visés au premier alinéa, il peut
continuer d’exercer, pendant une période fixée par ’autorité de résolution, les droits
dont bénéficiait la CCP en matiére d’affiliation et d’accés a ces systémes et
infrastructures. Cette période ne dépasse pas 12 mois.

L’accés aux systémes de paiement et de réglement ou a toute autre infrastructure des
marchés financiers n'est pas refusé a 1’acquéreur au motif qu’il ne dispose pas d’une
notation établie par une agence de notation de crédit ou que cette notation est
inférieure au niveau requis pour se voir accorder 1’accés aux systémes ou aux
infrastructures en question.

Sauf disposition contraire du présent réglement, les actionnaires, créanciers,
membres compensateurs et clients de la CCP soumise a une procédure de résolution
et autres tiers dont les actifs, droits, obligations ou engagements ne sont pas
transférés ne peuvent faire valoir de droits sur les actifs, droits, obligations ou
engagements transférés ou en liaison avec ceux-ci.

Article 41
Instrument de cession des activités: exigences de procédure

Lorsqu’elle utilise I’instrument de cession des activités en ce qui concerne une CCP,
I’autorité de résolution annonce par voie de publicité la disponibilité des actifs,
droits, obligations et engagements ou titres de propriété qu'il est prévu de transférer,
ou prend les dispositions appropriées en vue de leur commercialisation. Des groupes
de droits, d’actifs, d’obligations et d’engagements peuvent €tre mis en vente
séparément.

Sans préjudice des régles de 1'Union en matiére d'aides d'Etat, le cas échéant, la
commercialisation visée au paragraphe 1 respecte les critéres suivants:

(a) elle est aussi transparente que possible et ne donne pas une image
substantiellement erronée des actifs, droits, obligations, engagements ou titres

de propriété de la CCP concernée, eu égard aux circonstances et notamment a
la nécessité de maintenir la stabilité financiére;

(b) elle ne favorise indiment aucun des acquéreurs potentiels ni n’opére de
discrimination entre eux;

(c) elle n’est entachée d’aucun conflit d’intérét;

(d) elle tient compte de la nécessité de mener une action de résolution rapide;
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(e) elle vise a maximiser, dans la mesure du possible, le prix de vente des titres de
propriété, actifs, droits, obligations ou engagements concernés.

Les critéres visés au premier alinéa n’empéchent pas I’autorité de résolution de
démarcher certains acquéreurs potentiels.

Par dérogation au paragraphe 1, 1’autorité de résolution peut commercialiser les
actifs, droits, obligations, engagements ou titres de propriété sans respecter les
criteres définis au paragraphe 2 si le fait de s’y conformer serait de nature a
compromettre un ou plusieurs objectifs de la résolution.

SECTION 5
INSTRUMENT DE LA CCP-RELAIS

Article 42
Instrument de la CCP-relais

L’autorité de résolution peut transférer a une CCP-relais les ¢léments suivants:
(a) les titres de propriété émis par une CCP soumise a une procédure de résolution;

(b) tout actif, droit, obligation ou engagement de la CCP soumise a une procédure
de résolution.

Le transfert vis€ au premier alinéa n’est pas subordonné a I’approbation des
actionnaires de la CCP soumise a une procédure de résolution ou d'un tiers autre que
la CCP-relais, ni au respect d'exigences de procédure en vertu du droit sur les
sociétés ou sur les valeurs mobili¢res autres que les exigences prévues a ’article 43.

La CCP-relais est une personne morale qui satisfait a toutes les exigences suivantes:

(a) elle est controlée par 1’autorité de résolution et est entierement ou partiellement
détenue par une ou plusieurs autorités publiques, dont éventuellement 1’autorité
de résolution;

(b) elle est créée dans le but de recevoir et de détenir tout ou partie des titres de
propriété émis par une CCP soumise a une procédure de résolution ou tout ou
partie des actifs, droits, obligations et engagements de cette CCP en vue de
maintenir les fonctions critiques de la CCP et, par la suite, de vendre la CCP.

Lorsqu’elle applique I’instrument de la CCP-relais, 1’autorité de résolution veille a ce
que la valeur totale des engagements et obligations transférés a la CCP-relais ne soit
pas supérieure a la valeur totale des droits et actifs transférés depuis la CCP soumise
a une procédure de résolution.

Sauf disposition contraire du présent réglement, toute contrepartie versée par la CCP-
relais revient:

(a) aux propriétaires des titres de propriété, lorsque le transfert & la CCP-relais a

¢été réalisé en transférant les titres de propriété émis par la CCP soumise a une
procédure de résolution des détenteurs desdits titres a la CCP-relais;
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(b) ala CCP soumise a une procédure de résolution, lorsque le transfert a la CCP-
relais a été réalisé en transférant une partie ou la totalité de I’actif ou du passif
de la CCP en question a la CCP-relais.

L’autorité de résolution peut exercer plus d’une fois le pouvoir de transfert visé au
paragraphe 1 afin d’effectuer des transferts supplémentaires de titres de propriété
émis par une CCP ou de ses actifs, droits, obligations ou engagements.

L’autorité¢ de résolution peut retransférer a la CCP soumise a une procédure de
résolution les droits, obligations, actifs ou engagements, qui avaient été transférés a
la CCP-relais, ou retransférer les titres de propriété a leurs propriétaires initiaux
lorsque cette possibilité est expressément prévue dans 1’acte utilisé pour procéder au
transfert vis¢ au paragraphe 1.

Lorsque 1’autorité de résolution utilise le pouvoir de transfert visé au premier alinéa,
la CCP soumise a une procédure de résolution ou les propriétaires initiaux sont tenus
de reprendre les actifs, droits, obligations ou engagements, ou les titres de propriété
en question, sous réserve que les conditions figurant au premier alinéa du présent
paragraphe ou au paragraphe 7 soient remplies.

Lorsque les titres de propriété, actifs, droits, obligations ou engagements considérés
n’entrent pas dans les catégories de titres de propriété, d’actifs, de droits,
d’obligations ou d’engagements précisées dans 1’acte utilisé pour procéder au
transfert, ou ne remplissent pas les conditions applicables pour étre transférés,
I’autorité de résolution peut les retransférer de la CCP-relais a la CCP soumise a une
procédure de résolution ou aux propriétaires initiaux.

Le transfert visé aux paragraphes 6 et 7 peut étre effectué¢ a tout moment, et satisfait a
toute autre condition mentionnée, pour la fin voulue, dans I’acte utilisé pour procéder
au transfert.

L’autorité de résolution peut transférer des titres de propriété ou des actifs, droits,
obligations ou engagements de la CCP-relais a une tierce partie.

Aux fins de I’exercice de la liberté de prestation de services conformément au
reglement (UE) n°® 648/2012, la CCP-relais est réputée constituer une continuation de
la CCP soumise a une procédure de résolution, et peut continuer d’exercer tout droit
qu’exergait la CCP soumise a une procédure de résolution a 1’égard des actifs, droits,
obligations ou engagements transférés.

A d’autres fins, les autorités de résolution peuvent exiger que la CCP-relais soit
réputée constituer une continuation de la CCP soumise a une procédure de résolution
et qu’elle puisse continuer d’exercer tout droit qu’exercait la CCP soumise a une
procédure de résolution a 1’égard des actifs, droits, obligations ou engagements
transférés.

Il n'est pas fait obstacle a 1'exercice, par la CCP-relais, des droits dont bénéficiait la
CCP soumise a une procédure de résolution en ce qui concerne 1’affiliation et 1’acces
aux systémes de paiement et de réglement ainsi qu’aux autres infrastructures des
marchés financiers, a condition qu’elle remplisse les critéres d’affiliation et de
participation a ces systemes et infrastructures.

91

FR



FR

12.

13.

14.

Lorsque la CCP-relais ne remplit pas les critéres visés au premier alinéa, elle peut
continuer d’exercer, pendant une période fixée par 1’autorité de résolution les droits
dont bénéficiait la CCP en matiére d’affiliation et d’accés aux systémes et
infrastructures en question. Cette période ne dépasse pas 12 mois.

L’acces aux systémes de paiement et de réglement ou a toute autre infrastructure des
marchés financiers n'est pas refusé¢ a la CCP-relais au motif qu’elle ne dispose pas
d’une notation établie par une agence de notation ou que cette notation est inférieure
au niveau requis pour se voir accorder 1’acceés aux systémes ou infrastructures en
question.

Les actionnaires ou créanciers de la CCP soumise a une procédure de résolution et
des autres tiers dont les actifs, droits, obligations ou engagements ne sont pas
transférés a la CCP-relais ne peuvent faire valoir de droits sur les actifs, droits,
obligations ou engagements transférés a la CCP-relais ou en liaison avec ceux-ci, ni a
l'encontre de son conseil d’administration ou de ses instances dirigeantes.

La CCP-relais n’a aucun devoir ni aucune responsabilité envers les actionnaires ou
créanciers de la CCP soumise a une procédure de résolution, et le conseil
d’administration ou les instances dirigeantes de la CCP-relais n'ont pas de
responsabilité envers les actionnaires ou créanciers pour les actes et omissions
commis dans I’exercice de leurs fonctions, a moins que I’acte ou 1I’omission en
question ne représente une négligence ou une faute grave conformément au droit
national applicable.

Article 43
CCP-relais: exigences de procédure

La CCP-relais satisfait a toutes les exigences suivantes:

(a) la CCP-relais sollicite 1’approbation de 1’autorité de résolution concernant tous
les éléments suivants:

1)  les documents constitutifs de la CCP-relais;

i1)  les membres du conseil d’administration de la CCP-relais, s’ils ne sont
pas directement nommés par 1’autorité de résolution;

iii) les responsabilités et la rémunération des membres du conseil
d’administration de la CCP-relais si cette rémunération et ces
responsabilités ne sont pas fixées par 1’autorité de résolution;

iv) la stratégie et le profil de risque de la CCP-relais;

(b) la CCP-relais est agréée pour fournir les services ou exercer les activités
découlant du transfert vis¢ a [Darticle 42, paragraphe 1, conformément au
réglement (UE) n° 648/2012.

Lorsque la CCP-relais n'est pas agréée conformément au paragraphe 1, point b),
I’autorit¢ de résolution demande a I’autorité compétente son approbation pour
effectuer le transfert vis¢ a [Darticle 42, paragraphe 1. Lorsqu’elle approuve le
transfert en question, I’autorité compétente précise la période durant laquelle la CCP-
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relais est dispensée de son obligation de respect des exigences du réglement (UE)
n°® 648/2012. Cette période ne dépasse pas 12 mois.

Sous réserve d’éventuelles restrictions imposées conformément aux régles de
concurrence nationales ou de 1’Union, la direction de la CCP-relais exploite cette
derniere dans I’objectif de maintenir 1’acces par les parties intéressées aux fonctions
critiques de la CCP-relais et de céder la CCP-relais ou certains de ces actifs, droits,
obligations et engagements a un ou plusieurs acquéreurs du secteur privé. Cette
cession a lieu lorsque les conditions de marché sont appropriées, et dans le délai
défini au paragraphe 5 et, le cas échéant, au paragraphe 6 du présent article.

L’autorité de résolution met fin a la CCP-relais dans I’une des situations suivantes:
(a) les objectifs de la résolution sont remplis;
(b) la CCP-relais fusionne avec une autre entité;

(c) la CCP-relais ne satisfait plus aux exigences ¢établies a [Darticle 42,
paragraphe 2;

(d) 1la CCP-relais ou I’essentiel de ses actifs, droits, obligations ou engagements
ont été cédés conformément au paragraphe 4;

(e) le délai défini au paragraphe 5 arrive a échéance;

(f) les contrats compensés par la CCP-relais ont été réglés, ont expiré ou ont été
débouclés et la CCP est de ce fait déchargée de tous ses droits et de toutes ses
obligations en lien avec ces contrats.

Avant de procéder a la cession de la CCP-relais ou de ses actifs, droits, obligations
ou engagements, |’autorit¢ de résolution annonce par voie de publicité la
disponibilité des ¢léments proposés a la vente et veille a ce que leur mise en vente
soit ouverte et transparente et qu’ils ne fassent 1’objet d’aucune déclaration inexacte
sur un point substantiel.

L’autorité de résolution procéde a la cession visée au premier alinéa a des conditions
commerciales et sans favoriser indiment ni discriminer aucun des acquéreurs
potentiels.

L’autorité de résolution met fin a ’activité d’une CCP-relais dans un délai de deux
ans suivant la date du dernier transfert opéré depuis la CCP soumise a une procédure
de résolution.

Lorsque I’autorité¢ de résolution met fin a I’activité d’'une CCP-relais, elle exige de
’autorité compétente qu'elle retire a la CCP-relais son agrément.

L’autorité de résolution peut prolonger le délai vis¢ au paragraphe 5 d’une ou de
plusieurs périodes supplémentaires d’un an lorsque ce prolongement est nécessaire
pour mettre fin a I’activité de la CCP-relais conformément au paragraphe 3, points a)
ad).
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La décision de prolonger le délai visé au paragraphe 5 est motivée et contient une
évaluation détaillée de la situation de la CCP-relais au regard des conditions et
perspectives pertinentes du marché.

7. Lorsqu’il est mis fin aux activités de la CCP-relais dans les circonstances visées au
paragraphe 3, point d) ou e), la CCP-relais est liquidée dans le cadre d’une procédure
normale d’insolvabilité.

Sauf disposition contraire du présent réglement, tout produit résultant de la cloture de
la CCP-relais revient a ses actionnaires.

Lorsqu’une CCP-relais est utilisée pour transférer I’actif et le passif d’au moins deux
CCP soumises a une procédure de résolution, le produit visé au deuxieéme alinéa est
réparti en fonction de I’actif et du passif transférés depuis chacune des CCP soumises
a une procédure de résolution.

SECTION 6
DISPOSITIFS DE FINANCEMENT SUPPLEMENTAIRES

Article 44
Moyens de financement alternatifs

L’autorité de résolution peut conclure des contrats pour emprunter ou obtenir d’autres formes
de soutien financier, provenant notamment des ressources préfinancées disponibles dans les
fonds de défaillance non épuisés détenus dans la CCP soumise a une procédure de résolution,
lorsque cela est nécessaire pour assurer 1’utilisation efficace des instruments de résolution.

SECTION 7
INSTRUMENTS PUBLICS DE STABILISATION

Article 45
Instruments publics de stabilisation financiere

1. L’autorit¢ de résolution peut utiliser les instruments publics de stabilisation
conformément aux articles 46 et 47 aux fins de la résolution d’une CCP, lorsque les
conditions suivantes sont réunies:

(a) le soutien financier est nécessaire pour atteindre les objectifs de résolution;

(b) le soutien financier est utilisé en dernier ressort aprés que les autres instruments
de résolution ont été évalués et exploités dans toute la mesure du possible avec
le souci de préserver la stabilité financicre, selon I’appréciation du ministere
compétent ou du gouvernement apres consultation de I’autorité de résolution;

(c) le soutien financier est conforme aux régles de I'Union en matiére d'aides
d'Etat;

(d) TPautorit¢é compétente exige de l’autorité de résolution qu’elle fournisse ce
soutien financier.
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Afin de donner effet aux instruments publics de stabilisation financicre, les
ministéres compétents ou les gouvernements disposent des pouvoirs de résolution
pertinents définis aux articles 48 a 59 et veillent a ce que les articles 52, 54 et 70
soient appliqués.

Les instruments publics de stabilisation financiere sont réputés étre utilisés en dernier
ressort aux fins du paragraphe 1, point b), lorsqu'au moins une des conditions
suivantes est respectée:

(a) le ministére compétent ou le gouvernement et 1’autorité de résolution, apres
consultation de la banque centrale et de I’autorité compétente, établissent que
I’utilisation des instruments de résolution ne suffirait pas pour éviter des effets
négatifs significatifs sur le systéme financier;

(b) le ministére compétent ou le gouvernement et 1’autorité de résolution
¢tablissent que I’utilisation des instruments de résolution ne suffirait pas pour
protéger I’intérét général bien que la banque centrale ait fourni précédemment
a la CCP un apport exceptionnel de liquidités;

(c) en ce qui concerne I’instrument de placement temporaire en propriété publique,
le ministére compétent ou le gouvernement, apreés avoir consulté 1’autorité
compétente et ’autorité de résolution, établit que 1’utilisation des instruments
de résolution ne suffirait pas pour protéger I’intérét général bien qu’un soutien
public en fonds propres ait été accordé précédemment a la CCP au moyen de
I’instrument de soutien en fonds propres.

Article 46
Instrument de soutien public en fonds propres

Un soutien public en fonds propres peut étre fourni pour la recapitalisation d’une
CCP en échange de titres de propriété.

Les CCP bénéficiaires de 1’instrument de soutien public en fonds propres sont gérées
sur une base commerciale et professionnelle.

Les titres de propriété vis€s au paragraphe 1 sont vendus a un acquéreur privé des
que les circonstances commerciales et financieres le permettent.

Article 47
Instrument de placement temporaire en propriété publique

Une CCP peut étre placée en propriété publique temporaire au moyen d’un ou
plusieurs ordres de transfert de titres de propriété exécutés par un Etat membre au
bénéfice d'un cessionnaire qui est:

(a) une personne agréée par I’Etat membre;
(b) une entreprise enti¢rement détenue par I’Etat membre.

Les CCP placées en propriété publique temporaire sont gérées sur une base
commerciale et professionnelle et sont vendues a un acquéreur privé dés que les
circonstances commerciales et financiéres le permettent.

95

FR



FR

CHAPITRE 1V
Pouvoirs de résolution

Article 48
Pouvoirs généraux

L’autorité¢ de résolution dispose de tous les pouvoirs nécessaires pour appliquer
efficacement les outils de résolution, y compris tous les pouvoirs suivants:

(a)

(b)

(©)

(d)

(e)

¢y

(2

(h)

(1)

W)

le pouvoir d’exiger de toute personne de lui fournir les informations requises
pour qu’elle puisse décider de I’adoption d’une mesure de résolution et
préparer celle-ci, notamment les mises a jour et informations complémentaires
a celles fournies dans le plan de résolution ou a recueillir au moyen
d’inspections sur place;

le pouvoir de prendre le contréle d’'une CCP soumise a une procédure de
résolution et d’exercer tous les droits et pouvoirs conférés aux détenteurs de
titres de propriété et au conseil d’administration de la CCP;

le pouvoir de transférer les titres de propriété émis par une CCP soumise a une
procédure de résolution;

le pouvoir de transférer a une autre entité, avec son consentement, les droits,
actifs, obligations ou engagements de la CCP;

le pouvoir de réduire, y compris jusqu’a zéro, le montant en principal ou
I’encours di en relation avec les instruments de dette ou autres engagements
non garantis d’'une CCP soumise a une procédure de résolution;

le pouvoir de convertir des instruments de dette ou d’autres engagements non
garantis d’une CCP soumise a une procédure de résolution en titres de
propriété de celle-ci ou d’une CCP-relais a laquelle les actifs, droits,
obligations ou engagements de la CCP soumise a la procédure de résolution ont
été transférés;

le pouvoir de résilier les instruments de dette émis par une CCP soumise a une
procédure de résolution;

le pouvoir de réduire, y compris jusqu’a zéro, le montant nominal des titres de
propriété d’une CCP soumise a une procédure de résolution et de résilier ces
titres de propriété;

le pouvoir d’exiger d’'une CCP soumise a une procédure de résolution ou de
son entreprise mere qu’elle émette de nouveaux titres de propriété, y compris
des actions préférentielles et des instruments convertibles conditionnels;

le pouvoir de modifier ou d’intervenir sur I’échéance des instruments de dette
et des autres engagements de la contrepartie centrale, de modifier la charge
d’intéréts payable au titre de ces instruments et autres engagements ou la date
d’exigibilit¢ des intéréts, y compris en suspendant temporairement les
paiements;
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(k)
M

(m)

(n)

(o)

(p)

@

()

le pouvoir de liquider et résilier des contrats financiers;

le pouvoir de révoquer ou remplacer le conseil d’administration et les instances
dirigeantes d’une CCP soumise a une procédure de résolution;

le pouvoir d’exiger de I’autorité compétente qu’elle évalue 1’acquéreur d’une
participation qualifiée en temps utile, par dérogation aux délais définis a
I’article 31 du réglement (UE) n° 648/2012/UE;

le pouvoir de réduire, y compris jusqu’a zéro, le montant de la marge de
variation dii a un participant a la compensation d’une CCP soumise a une
procédure de résolution;

le pouvoir de transférer des positions ouvertes et tout actif y afférent, y compris
les contrats de transfert de propriété et les contrats de garantie financicre avec
constitution de streté, les accords de compensation réciproque et les accords de
compensation, du compte d’un membre compensateur défaillant vers un
membre compensateur non défaillant d’une fagon cohérente avec 1’article 48
du réglement (UE) n° 648/2012;

le pouvoir de faire appliquer toute obligation existante des participants de la
CCP soumise a une procédure de résolution;

le pouvoir de faire appliquer toute obligation existante de I’entreprise mére de
la CCP soumise a une procédure de résolution, y compris de fournir a la
contrepartie centrale un soutien financier au moyen de garanties ou de lignes de
crédit;

le pouvoir d’exiger des membres compensateurs qu’ils fournissent d’autres
contributions en espéces.

Les autorités de résolution peuvent exercer les pouvoirs visés au premier alinéa, de
manicre séparée ou combinée.

Sauf disposition contraire du présent réglement et du cadre des aides d’Etat de
I’Union, 1’autorit¢ de résolution n’est soumise a aucune des exigences suivantes
lorsqu’elle exerce les pouvoirs visés au paragraphe 1:

(a)

(b)

(c)

(d)
(e)

I’exigence d’obtenir I’approbation ou le consentement de toute personne
publique ou privée;

les exigences relatives au transfert d’instruments financiers, de droits,
d’obligations, d’actifs ou de passifs d’'une CCP soumise a une procédure de
résolution ou d’une CCP-relais;

I’exigence de notifier toute personne publique ou privée;
I’exigence de publier un avis ou un prospectus;

I’exigence de déposer ou d’enregistrer tout document aupreés d’une autre
autorité.
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Article 49
Pouvoirs auxiliaires

\

1. Lorsqu’un pouvoir visé a l’article 48, paragraphe 1, est exercé, 1’autorité¢ de
résolution peut également exercer I’'un des pouvoirs auxiliaires suivants:

(a)

(b)
(©)

(d)

(e)

®

(2

(h)

sous réserve de ’article 65, le pouvoir de prendre des mesures en vue de libérer
de tout engagement ou de toute slreté¢ les instruments financiers, droits,
obligations, actifs ou engagements transférés;

de supprimer les droits d’acquisition d’autres titres de propriét¢;

d’exiger de I’autorité concernée qu’elle suspende 1’admission a la négociation
sur un marché réglementé ou a la cote officielle de tout instrument financier
émis par la CCP conformément a la directive 2001/34/CE du Parlement
européen et du Conseil*?;

de prendre des mesures pour que I’acquéreur ou la CCP-relais, conformément
aux articles 40 et 42 respectivement, soient traités comme s’ils étaient la CCP
soumise a une procédure de résolution aux fins des droits ou obligations de
cette CCP soumise a une procédure de résolution ou des mesures prises par
celle-ci, y compris tout droit ou obligation li¢ a la participation a une
infrastructure de marché;

d’imposer a la CCP soumise a une procédure de résolution ou a 1’acquéreur ou
a la CCP-relais de fournir a I’autre partie des informations et une assistance;

de prendre des mesures pour que le membre compensateur qui est ’entité
réceptrice de positions qui lui sont allouées au moyen des pouvoirs visés aux
points o) et p) de I’article 48, paragraphe 1), assume les droits ou obligations
relatifs a la participation a la CCP en ce qui concerne ces positions;

d’annuler ou de modifier les clauses d’un contrat auquel la CCP soumise a une
procédure de résolution est partie ou de substituer I’acquéreur ou la CCP-relais
a la CCP soumise a une procédure de résolution, en tant que partie au contrat;

de réviser ou de modifier les régles de fonctionnement de la CCP soumise a
une procédure de résolution, y compris en ce qui concerne les modalités de
participation sous réserve de 1’article 37;

de transférer la qualit¢ de membre d’un membre compensateur de la CCP
soumise a une procédure de résolution a un acquéreur de la CCP ou a une
CCP-relais.

Les droits de compensation prévus conformément au présent réglement ne sont pas
considérés comme des engagements ou des slretés aux fins du premier alinéa,
point a).

' Directive 2001/34/CE du Parlement européen et du Conseil du28 mai2001 concernant 1’admission de
valeurs mobilicres a la cote officielle et I’information & publier sur ces valeurs (JO L 184 du 6.7.2001, p. 1).
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L’autorité de résolution a le pouvoir de mettre en place les mécanismes de continuité
nécessaires pour assurer le caractére effectif de la mesure de résolution et permettre a
I’acquéreur ou a la CCP-relais d’exploiter les activités transférées. Ces mécanismes
de continuité peuvent inclure:

(a) la continuité¢ des contrats conclus par la CCP soumise a une procédure de
résolution, de facon que I’acquéreur ou la CCP-relais assume les droits et
engagements de la CCP soumise a une procédure de résolution afférents a tout
instrument financier, droit, obligation, actif ou engagement transféré et se
substitue a celle-ci, explicitement ou implicitement, dans tous les documents
contractuels pertinents;

(b) le remplacement de la CCP soumise a une procédure de résolution par
I’acquéreur ou la CCP-relais dans toute procédure judiciaire concernant tout
instrument financier, droit, obligation, actif ou engagement transféré.

Les pouvoirs visés au paragraphe 1, point d), et au paragraphe 2, point b), ne portent
pas atteinte:

(a) au droit d’un employé de la CCP soumise a une procédure de résolution de
résilier un contrat de travail;

(b) sous réserve des articles 55, 56 et 57, a I’exercice des droits contractuels d’une
partie a un contrat, y compris le droit de résilier, lorsqu’il est prévu dans les
conditions du contrat, en raison d’un acte ou d’une omission de la CCP avant le
transfert, ou de I’acquéreur ou de la CCP-relais aprés le transfert.

Article 50
Administrateur spécial

L’autorité centrale peut nommer un administrateur spécial pour remplacer le conseil
d’administration d’une CCP soumise a une procédure de résolution. L’administrateur
spécial possede 1’honorabilité suffisante et des compétences adéquates en matiere de
services financiers, de gestion des risques et de services de compensation,
conformément a I’article 27, paragraphe 2, second alinéa, du réglement (UE)
n® 648/2012.

L’administrateur spécial dispose de tous les pouvoirs des actionnaires et du conseil
d’administration de la CCP. Il ne peut exercer ces pouvoirs que sous le contrdle de
I’autorit¢ de résolution. L’autorit¢ de résolution peut limiter les actions de
I’administrateur spécial ou exiger de donner son consentement préalable pour
certains actes.

La nomination visée au paragraphe 1 ainsi que les modalités et les conditions liées a
cette nomination sont rendues publiques par les autorités de résolution.

L’administrateur spécial ne peut étre nommé pour une durée supérieure a un an.
L’autorité de résolution peut renouveler cette période si nécessaire pour atteindre les

objectifs de la résolution.

L’administrateur spécial prend toutes les mesures nécessaires pour que soient atteints
les objectifs de la résolution et pour mettre en ceuvre les mesures prises par 1’autorité
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de résolution. En cas d’incompatibilité ou de conflit, cette obligation légale prime sur
toute autre obligation de gestion conformément aux statuts de la CCP ou au droit
national.

L’administrateur spécial établit des rapports a l'attention de I’autorité¢ de résolution
qui I’a nommé, a intervalles réguliers fixés par celle-ci ainsi qu’au début et a la fin de
son mandat. Ces rapports décrivent en détail la situation financiére de la CCP et
énoncent les motifs justifiant les mesures prises.

L’autorité de résolution peut destituer I’administrateur spécial a tout moment. Elle le
destitue en tout état de cause dans les cas suivants:

a) lorsque I’administrateur spécial manque a 1’exercice de ses fonctions au regard
des modalités et conditions fixées par 1’autorité de résolution;

b) lorsque les objectifs de la résolution seraient mieux atteints par le retrait ou le
remplacement de cet administrateur spécial;

¢) lorsque les conditions de la nomination ne sont plus remplies.

Lorsque le droit national en matiére d’insolvabilité prévoit la nomination d’un
administrateur chargé de la gestion de I’insolvabilité, I’administrateur spécial nommé
conformément au paragraphe 1 peut également étre nommé en tant qu’administrateur
de I’insolvabilité.

Article 51
Pouvoir d’imposer la fourniture de services et de facilités

\

L’autorit¢ de résolution peut imposer a une CCP soumise a une procédure de
résolution ou a toute entité de son groupe ou a ses membres compensateurs, de
fournir a I’acquéreur ou a la CCP-relais les services ou facilités qui lui sont
nécessaires pour exercer effectivement les activités qui lui ont été transférées.

Le premier alinéa s’applique indépendamment du fait qu’une entité faisant partie du
méme groupe que la CCP ou 'un des membres compensateurs de la CCP ait été
soumis a une procédure normale d’insolvabilité ou soit elle-méme ou lui-méme
soumis a une procédure de résolution.

L’autorité de résolution peut faire respecter les obligations imposées, en vertu du
paragraphe 1, par les autorités de résolution d’autres Etats membres, lorsque ces
pouvoirs sont exercés a 1’égard d’entités appartenant au méme groupe que la CCP
soumise a une procédure de résolution, ou des membres compensateurs de celle-ci.

Les services et infrastructures visés au paragraphe 1 n’incluent aucune forme de
soutien financier.

Les services et infrastructures fournis conformément au paragraphe 1 le sont:

(a) aux mémes conditions commerciales que celles auxquelles ils ont ét¢ fournis a
la contrepartie centrale immédiatement avant que la mesure de résolution n’ait
été prise, lorsqu’il existe un accord a cette fin;
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(b) a des conditions commerciales raisonnables, lorsqu’il n’existe pas d’accord a
cette fin ou lorsque cet accord a expiré.

Article 52
Pouvoir de faire appliquer des mesures de résolution
ou des mesures de prévention de crise par d autres Etats membres

Lorsque des titres de propriété, actifs, droits, obligations ou engagements d’'une CCP
soumise a une procédure de résolution sont situés dans un autre Etat membre que
celui de 1’autorité de résolution ou sont régis par le droit de cet Etat membre, tout
transfert de ces titres, actifs, droits, obligations ou engagements prend effet
conformément au droit de cet autre Etat membre.

L’autorité de résolution d’un Etat membre recoit toute I’assistance nécessaire de la
part des autorités des autres Etats membres concernés pour veiller & ce que les titres
de propriété, actifs, droits, obligations ou engagements soient tous transférés a
I’acquéreur ou a la CCP-relais conformément au droit national applicable.

Les actionnaires, les créanciers et les tiers affectés par le transfert de titres de
propriété, d’actions, de droits, d’obligations ou d’engagements visé au paragraphe 1
n’ont pas le droit d’empécher, de contester ou d’annuler le transfert en vertu de
dispositions du droit de I’Etat membre qui régit ce transfert.

Lorsque I’autorité de résolution d’un Etat membre utilise les outils de résolution
visés aux articles 28 ou 32, et que les contrats, engagements, titres de propriété ou
instruments de dette de la CCP soumise a une procédure de résolution incluent des
titres, des contrats ou des engagements qui sont régis par le droit d’un autre Etat
membre, ou des engagements envers des créanciers et des contrats a 1’égard de
participants a la compensation situés dans cet autre Etat membre, les autorités
concernées de cet autre Etat membre veillent a ce que toute mesure résultant de ces
instruments de résolution prenne effet.

Aux fins du premier alinéa, les actionnaires, les créanciers et les participants a la
compensation affectés par ces outils de résolution n’ont pas le droit de contester la
réduction du principal ou du montant di de I’instrument ou de I’engagement ou sa
conversion ou restructuration.

Les droits et garanties suivants sont déterminés conformément au droit de I’Etat
membre de 1’autorité de résolution:

(a) le droit des actionnaires, des créanciers et des tiers d’introduire un recours en
vertu de ’article 72 contre le transfert, visé au paragraphe 1 du présent article,
de titres de propriété, d’actions, de droits, d’obligations ou d’engagements;

(b) le droit pour les créanciers affectés d’introduire un recours en vertu de
I’article 72 contre la réduction du principal ou du montant di ou la conversion
ou restructuration d’un principal ou du montant dii ou la conversion ou
restructuration d’un instrument, d’un engagement ou d’un contrat couverts par
le paragraphe 4 du présent article;
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(c) les mesures de sauvegarde visées au chapitre V pour les transferts partiels
concernant des actifs, des droits, des obligations ou des engagements visé€s au
paragraphe 1 du présent article.

Article 53
Pouvoir concernant les actifs, contrats, droits, engagements, obligations
et autres titres de propriété de personnes situées dans des pays tiers ou régis par le droit de
pays tiers

1. Lorsqu’une mesure de résolution concerne des actifs ou des contrats de personnes
situées dans un pays tiers ou des titres de propriété, droits, obligations ou
engagements régis par le droit d’un pays tiers, 1’autorité de résolution peut exiger
que:

(a) la CCP soumise a la procédure de résolution et 1’entité réceptrice de ces actifs,
contrats, titres de propriété, droits, obligations ou engagements prennent toutes
les mesures nécessaires pour s’assurer que la mesure prenne effet;

(b) la CCP soumise a la procédure de résolution détienne les titres de propriété,
actifs ou droits ou s’acquitte des engagements ou obligations pour le compte de
I’entité réceptrice jusqu’a la prise d’effet de la mesure;

(c) les dépenses raisonnables de I’entité réceptrice exposées a bon escient en
liaison avec la réalisation d’une des mesures requises par les points a) et b) du
présent paragraphe soient remboursées selon 'une des modalités visées a
I’article 27, paragraphe 9.

2. Aux fins du paragraphe 1, I’autorité de résolution peut exiger de la CCP qu’elle
veille a I’inclusion d’une disposition dans ses contrats et autres accords avec les
membres compensateurs et titulaires de titres de propriété et instruments de dette ou
autres engagements situés dans des pays tiers, par laquelle ils acceptent d’étre liés
par toute mesure prise par 1’autorité en relation avec leurs actifs, contrats, droits,
obligations et engagements, y compris ’application des articles 55, 56 et 57.

3. Lorsque la mesure de résolution visée au paragraphe 1 ne prend pas effet, cette
mesure est tenue pour nulle a 1’égard des titres de propriété, actifs, droits, obligations
ou engagements concernés.

Article 54

Exclusion de certaines clauses contractuelles dans le cadre de [’intervention précoce et de la
résolution

1. Une mesure de prévention de crise ou une mesure de résolution prise conformément

au présent réglement, ou tout événement directement li¢ a 1’application d’une telle
mesure, n’est pas en soi considérée comme un fait entralnant I’exécution ou
I’insolvabilité¢ au sens de la directive 2002/47/CE et de la directive 98/26/CE, pour
autant que les obligations essentielles au titre du contrat, notamment les obligations
de paiement et de livraison, ainsi que la fourniture d’une garantie, continuent d’étre
assurées.
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Aux fins du premier alinéa, la procédure de résolution d’un pays tiers reconnue en
vertu de ’article 75, ou sinon lorsqu’une autorité de résolution le décide, est réputée
constituer une mesure de résolution prise conformément au présent réglement.

Une mesure de prévention de crise ou une mesure de résolution visée au
paragraphe 1 n’est pas utilisée afin:

(a) d’exercer un quelconque droit de résiliation, de suspension, de modification ou
de compensation ou compensation réciproque, y compris en liaison avec un
contrat conclu par toute entit¢é du groupe auquel appartient la CCP, qui
comporte des dispositions en matiere de défauts croisés ou des obligations qui
sont garanties ou soutenues autrement par quelque entité du groupe;

(b) d’entrer en possession d’un élément du patrimoine de la CCP concernée ou de
toute entité du groupe en relation avec un contrat qui comporte des dispositions
en matiere de défauts croisés, d’en exercer le controle ou de faire valoir une
sureté sur celui-ci;

(c) de porter atteinte aux droits contractuels de la CCP concernée ou de toute entité
du groupe en relation avec un contrat qui comporte des dispositions en maticre
de défauts croisés.

Article 55
Pouvoir de suspendre certaines obligations

L’autorité de résolution peut suspendre toute obligation de paiement ou de livraison
des deux contreparties a tout contrat conclu par une CCP soumise a une procédure de
résolution a compter de la publication de 1’avis de suspension conformément a
I’article 70, jusqu’a la fin du jour ouvré suivant la publication.

Aux fins du premier alinéa, on entend par la fin du jour ouvré 1’heure de minuit dans
I’Etat membre de 1’autorité de résolution.

Lorsqu’une obligation de paiement ou de livraison devient exigible au cours de la
période de suspension, le paiement ou la livraison est dii immédiatement a
I’expiration de la période de suspension.

L’autorité de résolution n’exerce pas le pouvoir visé au paragraphe 1 a 1’égard des
obligations de paiement et de livraison envers les systémes ou les exploitants de
systemes désignés aux fins de la directive 98/26/CE, y compris d’autres CCP, et les
banques centrales.

Article 56
Pouvoir de restreindre [’exécution des suretés

L’autorité de résolution peut empécher des créanciers garantis d’une CCP soumise a
une procédure de résolution de faire valoir les sliretés liées aux actifs de cette CCP
soumise a cette procédure a compter de la publication de I’avis de restriction requis
par ’article 70, jusqu’a la fin du jour ouvré suivant la publication.

Aux fins du premier alinéa, on entend par la fin du jour ouvré I’heure de minuit dans
I’Etat membre de 1’autorité de résolution.
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L’autorité de résolution n’exerce pas le pouvoir visé au paragraphe 1 a 1’égard des
siiretés détenues par les systemes ou opérateurs de systémes désignés aux fins de la
directive 98/26/CE, y compris d’autres CCP, et les banques centrales sur des actifs
gagés ou fournis a titre de marge ou de garantie par la CCP soumise a une procédure
de résolution.

Article 57
Pouvoir de suspendre temporairement les droits de résiliation

L’autorité de résolution peut suspendre les droits de résiliation de toute partie a un
contrat conclu avec une CCP soumise a une procédure de résolution a partir de la
publication de I’avis de résiliation conformément a 1’article 70, jusqu’a la fin du jour
ouvré suivant cette publication, pour autant que les obligations de paiement et de
livraison au titre du contrat, ainsi que la fourniture d’une garantie, continuent d’étre
assurées.

Aux fins du premier alinéa, on entend par la fin du jour ouvré I’heure de minuit dans
I’Etat membre de 1’autorité de résolution.

L’autorité¢ de résolution n’exerce pas le pouvoir visé au paragraphe 1 a 1’égard des
systéemes ou opérateurs de systémes désignés aux fins de la directive 98/26/CE, y
compris d’autres CCP, et des banques centrales.

Une partie a un contrat peut exercer un droit de résiliation découlant de ce contrat
avant I’expiration de la période visée au paragraphe 1 lorsque 1’autorité de résolution
I’avise que les droits et engagements couverts par le contrat ne sont pas:

(a) transférés a une autre entité;

(b) soumis a la dépréciation, la conversion ou I’utilisation d’un instrument de
résolution pour répartir les pertes ou les positions.

En I’absence d’avis au titre du paragraphe 3, les droits de résiliation peuvent étre
exercés a I’expiration de la période de suspension, sous réserve de I’article 54, dans
les conditions suivantes:

(a) lorsque les droits et engagements couverts par le contrat ont été transférés a
une autre entité, une contrepartie ne peut exercer les droits de résiliation
conformément aux clauses de ce contrat que si 1’entité réceptrice provoque la
poursuite ou la survenance du fait entrainant 1’exécution;

(b) lorsque la CCP soumise a une procédure de résolution conserve les droits et
engagements couverts par le contrat, et que 1’autorité de résolution a appliqué a
ce contrat un instrument de résolution afin de répartir les pertes ou les
positions, une contrepartie peut exercer les droits de résiliation conformément
aux clauses de ce contrat a 1’expiration de la période de suspension au titre du
paragraphe 1.
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Article 58
Pouvoir d’exercer un controle sur la CCP

L’autorité de résolution peut exercer un contrdle sur la CCP soumise a une procédure
de résolution afin:

(a) de gérer les activités et les services de la CCP, en exergant les pouvoirs de ses
actionnaires et de son conseil d’administration et de consulter le comité des
risques;

(b) de gérer les actifs et le patrimoine de la CCP soumise a une procédure de
résolution, ainsi que d’en disposer.

Le contrdle visé au premier alinéa peut étre exercé directement par 1’autorité de
résolution ou indirectement par une personne ou des personnes nommées par
’autorité de résolution.

Lorsque l’autorit¢ de résolution exerce un controle sur la CCP, I’autorité de
résolution n’est pas considérée comme un dirigeant non effectif (shadow director) ou
de fait en vertu du droit national.

Article 59

Exercice des pouvoirs par les autorités de résolution

Sous réserve de I’article 72, les autorités de résolution prennent des mesures de résolution par
voie d’une instruction, conformément aux compétences et procédures administratives
nationales.

CHAPITRE V
Mesures de sauvegarde

Article 60
Principe selon lequel aucun créancier ne peut étre plus mal traité

Lorsque 1’autorité de résolution utilise un ou plusieurs instruments de résolution, elle veille a
ce que les actionnaires, les créanciers et les participants a la compensation ne subissent pas:

(a)

(b)

en cas de défaillance d’un membre compensateur, de pertes plus importantes que
celles qu’ils auraient subies si ’autorité de résolution n’avait pas pris de mesure de
résolution a 1’égard de la CCP au moment ou I’autorité de résolution a considéré que
les conditions pour la résolution conformément a 1’article 22, paragraphe 1, étaient
réunies et s’ils avaient plutét été soumis a d’éventuelles obligations existantes en
application du plan de redressement de la CCP ou d’autres dispositions contractuelles
prévues dans ses regles de fonctionnement;

dans un autre cas que la défaillance d’un membre compensateur, de pertes plus
importantes que celles qu’ils auraient subies si la CCP avait été liquidée selon une
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procédure normale d’insolvabilité, y compris en tenant compte de ses dispositions
contractuelles prévues dans ses régles de fonctionnement.

Article 61

Valorisation pour I’application du principe selon lequel aucun créancier ne peut étre plus

mal traite

Aux fins de I’évaluation de la conformité au principe selon lequel aucun créancier ne
peut étre plus mal traité, comme énonc¢ a 1’article 60, 1’autorité de résolution veille a
ce qu’une valorisation soit effectuée par une personne indépendante dés que possible
apres l'exécution de la mesure de résolution.

La valorisation visée au paragraphe 1 indique:

(a) le traitement dont auraient bénéficié les actionnaires, créanciers et participants
a la compensation si 1’autorité de résolution n’avait pas pris de mesure de
résolution a 1’égard de la CCP au moment ou [’autorit¢ de résolution a
considéré que les conditions pour la résolution conformément a I’article 22,
paragraphe 1, étaient réunies et s’ils avaient plutot été soumis a d’éventuelles
obligations existantes en application du plan de redressement de la CCP ou
d’autres dispositions dans ses reégles de fonctionnement ou si la CCP avait été
liquidée selon une procédure normale d’insolvabilité;

(b) le traitement réel dont les actionnaires, les créanciers et les participants a la
compensation ont bénéficié¢ dans la résolution de la CCP;

(c) s'll existe une différence entre le traitement visé au point a) et celui visé au
point b).

Aux fins du calcul des traitements visés au paragraphe 2, la valorisation visée au
paragraphe 1 ne tient pas compte de 1’apport éventuel d’un soutien financier public
exceptionnel a la CCP soumise a une procédure de résolution.

La valorisation visée au paragraphe 1 est distincte de celle effectuée au titre de
’article 24, paragraphe 3.

L’AEMF, tenant compte de toute norme technique de réglementation ¢laborée
conformément a ’article 74, paragraphe 4, de la directive 2014/59/UE, élabore des
projets de normes techniques de réglementation précisant la méthode selon laquelle
la valorisation visée au paragraphe 1 est effectuée.

L’AEMF soumet ces projets de normes de réglementation a la Commission au plus
tard le [note a [’OP: veuillez insérer la date correspondant a 12 mois a compter de la
date d’entrée en application du reglement].

Le pouvoir d’adopter les normes techniques de réglementation visées au premier
alinéa conformément a la procédure définie aux articles 10 a 14 du réglement (UE)
n°® 1095/2010 est délégué a la Commission.
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Article 62
Mesure de sauvegarde pour les actionnaires, créanciers et participants a la compensation

Lorsque, selon la valorisation effectuée en vertu de I’article 61, un actionnaire, créancier ou
participant a la compensation a subi des pertes plus importantes que celles qu’il aurait subies
si I’autorité de résolution n’avait pas pris de mesure de résolution a 1’égard de la CCP et s’ils
avaient plutot été soumis a d’éventuelles obligations existantes en application du plan de
redressement de la CCP ou d’autres dispositions prévues dans ses régles de fonctionnement,
ou si la CCP avait été liquidée selon une procédure normale d’insolvabilité, cet actionnaire, ce
créancier ou ce participant a la compensation a droit au paiement de la différence.

Article 63
Mesures de sauvegarde pour les contreparties dans les transferts partiels

Les protections prévues aux articles 64, 65 et 66 s’appliquent dans les circonstances
suivantes:

(a) lorsque 'autorité de résolution transfére une partie, mais non la totalité, des
actifs, droits, obligations ou engagements d’une CCP soumise a une procédure
de résolution, ou d’une CCP-relais, a un acquéreur;

(b) lorsque I’autorité de résolution exerce les pouvoirs visés a 1’article 49,
paragraphe 1, point g).

Article 64
Protection relative aux contrats de garantie financiere, aux accords de compensation
réciproque et aux accords de compensation

L’autorité de résolution veille a ce que 'utilisation d’un instrument de résolution ne résulte
pas en le transfert d’une partie, mais pas la totalité, des droits et engagements au titre d’un
contrat de garantie financiére avec transfert de propriété, d’un accord de compensation
réciproque («set-off arrangement») ou d’un accord de compensation («netting arrangementy)
entre une CCP soumise a une procédure de résolution et d’autres parties aux accords, ou en la
modification ou la résiliation des droits et engagements en vertu de ces accords par l'exercice
de pouvoirs auxiliaires.

Les accords visés au premier alinéa comprennent tout accord dont les parties sont habilitées a

procéder a une compensation, ou a une compensation réciproque, desdits droits et
engagements.

Article 65
Protection relative aux contrats de garantie

L’autorité¢ de résolution veille a ce que ’utilisation d’un instrument de résolution n’entraine
aucun des résultats suivants en ce qui concerne les accords en matiere de sireté entre une
CCP soumise a une procédure de résolution et d’autres parties a ces accords:

(a) le transfert des actifs par lesquels I’engagement est garanti sauf si cet engagement et
le bénéfice de la garantie sont également transférés;
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(b)

(©)

(d)

le transfert d’un engagement garanti sauf si le bénéfice de la garantie est également
transféré;

le transfert du bénéfice de la garantie sauf si I’engagement garanti est également
transféré;

la modification ou la résiliation d’un contrat de garantie par 1’exercice de pouvoirs
auxiliaires, si cette modification ou résiliation a pour effet de mettre un terme a la
garantie de I’engagement.

Article 66

Protection relative aux mécanismes de financement structuré et aux obligations garanties

L’autorité de résolution veille a ce que 1’utilisation d’un instrument de résolution n’entraine
aucune des circonstances suivantes en ce qui concerne les mécanismes de financement
structuré, y compris les obligations garanties:

(a)

(b)

le transfert d’une partie, mais non de la totalité, des actifs, droits et engagements qui
constituent tout ou partie d’un mécanisme de financement structuré auquel
1’établissement soumis a une procédure résolution est partie;

la résiliation ou la modification, par I’exercice de pouvoirs auxiliaires, des actifs,
droits et engagements qui constituent tout ou partie d’un mécanisme de financement
structuré auquel 1’établissement soumis a une procédure de résolution est partie.

Aux fins du premier alinéa, les mécanismes de financement structuré comprennent des
titrisations et des instruments utilisés a des fins de couverture, qui font partie intégrante du
panier de couverture et qui, conformément au droit national, sont garantis d’une manicre
similaire aux obligations garanties, qui prévoient 1’octroi d’un titre a une partie du mécanisme
ou a un fiduciaire, agent ou personne agréée et sa détention par celui-ci.

Article 67

Transferts partiels: protection relative aux systemes de négociation, de compensation et de

reglement

L’autorité de résolution veille a ce que I'utilisation d’un instrument de résolution
n’affecte pas le fonctionnement et la réglementation des systémes couverts par la
directive 98/26/CE, lorsque 1’autorité de résolution:

(a) transfére une partie, mais non la totalité, des actifs, droits, obligations ou
engagements d’une CCP soumise a une procédure de résolution a un
acquéreur;

(b) annule ou modifie les clauses d’un contrat auquel la CCP soumise a une
procédure de résolution est partie ou lui substitue un acquéreur ou une CCP-
relais en tant que partie au contrat.

Aux fins du paragraphe 1, I’autorité de résolution veille a ce que I’utilisation d’un
instrument de résolution n’entraine aucun des résultats suivants:
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(a) révocation d’un ordre de transfert conformément a [Darticle5 de la
directive 98/26/CE;

(b) atteinte a I’exécution des ordres de transfert et de compensation conformément
aux articles 3 et 5 de la directive 98/26/CE;

(c) atteinte a I'utilisation de fonds, de titres ou de facilités de crédit telle que
requise par ’article 4 de la directive 98/26/CE;

(d) atteinte a la protection des garanties telle que requise par I’article 9 de la
directive 98/26/CE.

CHAPITRE VI
Obligations de procédure

Article 68
Exigences de notification

La contrepartie centrale notifie 1’autorité compétente lorsqu’elle considére que sa
défaillance est avérée ou prévisible conformément a 1’article 22, paragraphe 2.

L’autorité compétente informe 1’autorité de résolution de toute notification regue en
vertu du paragraphe 1 et de toute mesure de redressement ou autre mesure
conformément au titre IV que I’autorité compétente impose a la CCP de prendre.

L’autorité compétente informe I’autorité de résolution de toute situation d’urgence
visée a I’article 24 du réglement (UE) n® 648/2012 relative a une CCP et de toute
notification recue conformément a I’article 48 dudit réglement.

Lorsqu’une autorit¢ compétente ou une autorit¢ de résolution constate que les
conditions visées a I’article 22, paragraphe 1, points a) et b), sont remplies en ce qui
concerne une CCP, elle notifie sans retard les autorités suivantes:

(a) Dautorité compétente ou 1’autorité de résolution pour cette CCP;
(b) TDautorité compétente pour 1’entreprise mere de la CCP;

(c) labanque centrale;

(d) le ministére compétent;

(e) le CERS et l'autorité macroprudentielle nationale désignée.

Article 69
Deécision de I’autorité de résolution

Apres une notification de ’autorité compétente en vertu de I’article 68, paragraphe 3,
I’autorité de résolution détermine si une mesure de résolution est nécessaire.

La décision de prendre ou non une mesure de résolution a I’égard d’une CCP
contient des informations sur ce qui suit:
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(a) D’évaluation de I’autorité de résolution quant a la question de savoir si la CCP
satisfait aux conditions de déclenchement d'une procédure de résolution;

(b) toute mesure que 1’autorité de résolution a I’intention de prendre, y compris la
décision de demander la mise en liquidation, la nomination d’un administrateur
ou toute autre mesure prévue dans le cadre de la procédure normale
d’insolvabilité ou, sous réserve de ’article 27, paragraphe 1, point ), en vertu
du droit national.

Article 70
Exigences de procédure applicables aux autorités de résolution

1. Dés que possible apres avoir pris une mesure de résolution, I’autorité de résolution
notifie:

(a) la CCP soumise a une procédure de résolution;

(b) le college d’autorités de résolution;

(c) T’autorité macroprudentielle nationale désignée et le CERS;
(d) la Commission, la Banque centrale européenne et I’AEAPP;

(e) les opérateurs des systemes couverts par la directive 98/26/CE auxquels
participe la CCP soumise a une procédure de résolution.

2. La notification visée au paragraphe 1 inclut une copie de I’instruction ou de I’acte
par lequel la mesure en question est prise et indique la date a partir de laquelle la
mesure de résolution prend effet.

La notification au collége d’autorités de résolution en vertu du paragraphe 1, point b), indique
¢galement si la mesure de résolution s’écarte du plan de résolution et donne les raisons de cet
écart.

3. Une copie de I’instruction ou de 1’acte par lequel la mesure de résolution est prise, ou
un avis résumant les effets de la mesure de résolution et, le cas échéant, les
conditions et la durée de la suspension ou de la restriction visées aux articles 55, 56
et 57 sont publiés sur tout ce qui suit:

(a) le site internet de I’autorité de résolution;

(b) le site internet de I’autorité compétente, si elle ne se confond pas avec 1’autorité
de résolution, et le site internet de ’AEMF;

(c) le site internet de la CCP soumise a une procédure de résolution;

(d) lorsque les titres de propriété ou instruments de dette de la CCP soumise a une
procédure de résolution sont admis a la négociation sur un marché réglement¢,
sur le méme support que celui utilisé pour la publication des informations
réglementées concernant la CCP soumise a une procédure de résolution
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conformément a I’article 21, paragraphe 1, de la directive 2004/109/CE du
Parlement européen et du Conseil .

Lorsque les titres de propriété ou instruments de dette ne sont pas admis a la
négociation sur un marché réglementé, I’autorit¢ de résolution veille a ce que les
documents attestant I’existence de I’instruction visée au paragraphe 3 soient transmis
aux titulaires des titres de propriété et aux créanciers de la CCP soumise a une
procédure de résolution qui sont connus grace aux registres ou bases de données de
la CCP concernée qui se trouvent a la disposition de 1’autorité de résolution.

Article 71
Confidentialité

Les personnes suivantes sont liées par 1’obligation de secret professionnel:

(a)
(b)
(©)
(d)

(e)

®

(2

(h)

W)

les autorités de résolution;
les autorités compétentes, I’AEMF et I’ABE;
les ministéres compétents;

les administrateurs spéciaux ou administrateurs temporaires nommeés en vertu
du présent reglement;

les acquéreurs potentiels qui sont contactés par les autorités compétentes ou
sollicités par les autorités de résolution, que ce contact ou cette sollicitation ait
eu lieu ou non dans le cadre de la préparation a 1’utilisation de I’instrument de
cession des activités, et que cette sollicitation ait abouti ou non a une
acquisition;

les auditeurs, comptables, conseillers juridiques et professionnels, évaluateurs
et autres experts engagés directement ou indirectement par les autorités de
résolution, les autorités compétentes, les ministéres compétents ou par les
acquéreurs potentiels visés au point e);

les banques centrales et les autres autorités participant au processus de
résolution;

une CCP-relais;

toute autre personne fournissant ou ayant fourni des services, directement ou
indirectement, de fagon permanente ou occasionnelle, aux personnes visées aux
points a) a k);

les instances dirigeantes et les membres du conseil d’administration de la CCP
et les salariés des organes ou entités visés aux points a) a k), avant, pendant ou
apres leur mandat;

33

Directive 2004/109/CE du Parlement européen et du Conseil du 15 décembre 2004 sur 1’harmonisation
des obligations de transparence concernant I’information sur les émetteurs dont les valeurs mobiliéres
sont admises a la négociation sur un marché réglementé et modifiant la directive 2001/34/CE (JO L 390
du 31.12.2004, p. 38).
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(k) tous les autres membres du collége d’autorités de résolution non visés aux
points a), b), ¢) et g).

En vue de garantir le respect des obligations en matieére de confidentialité définies
aux paragraphes 1 et 3, les personnes visées au paragraphe 1, points a), b), ¢), g), h)
et k), veillent a ce que des régles internes soient prévues, y compris des regles
destinées a garantir que la confidentialité des informations soit maintenue entre les
personnes participant directement au processus de résolution.

Il est interdit aux personnes visées au paragraphe 1 de divulguer a toute personne ou
autorité des informations confidentielles obtenues dans I’exercice de leurs activités
professionnelles ou des informations recues d’une autorité compétente ou d’une
autorité de résolution en rapport avec leurs fonctions au titre du présent réglement, a
moins que ce ne soit dans I’exercice desdites fonctions, ou sous une forme résumée
ou agrégée de telle sorte que les différentes CCP ne puissent étre individuellement
identifiées ou qu’elles le soient avec le consentement expres et préalable de 1’autorité
ou de la CCP qui a fourni les informations.

Avant de divulguer tout type d’information, les personnes visées au paragraphe 1
évaluent les effets que leur divulgation pourrait avoir sur I’intérét général en ce qui
concerne la politique financiére, monétaire ou économique, les intéréts commerciaux
des personnes physiques ou morales, les objectifs des activités d’inspection,
d’enquéte et d’audit.

La procédure visant a examiner les effets de la divulgation d’informations comprend
une évaluation spécifique des effets de toute divulgation du contenu et du détail des
plans de redressement et de résolution visés aux articles 9 et 13 et des résultats de
toute évaluation effectuée en vertu des articles 10 et 16.

Toute personne ou entité visée au paragraphe 1 qui enfreint le présent article voit sa
responsabilité civile engagée suivant le droit national.

Par dérogation au paragraphe 3, les personnes visées au paragraphe 1 peuvent
échanger des informations confidentielles avec une quelconque des personnes
suivantes ou entités suivantes, pour autant que des accords de confidentialité soient
en place aux fins de cet échange:

(a) toute personne lorsque cela est nécessaire a la planification ou a la réalisation
d’une action de résolution;

(b) les commissions d’enquéte parlementaires dans leur Etat membre, les cours des
comptes dans leur Etat membre, et les autres entités chargées d’enquétes dans
leur Etat membre;

(c) les autorités nationales responsables de la supervision des systémes de
paiements, les autorités responsables des procédures normales d’insolvabilité,
les autorités investies de la mission publique de surveillance d’autres entités du
secteur financier, les autorités responsables de la surveillance des marchés
financiers et des entreprises d’assurances et les inspecteurs agissant en leur
nom, les autorités chargées du maintien de la stabilit¢ du systeme financier
dans les Etats membres au moyen de régles macroprudentielles, les autorités
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responsables de la protection de la stabilit¢ du systéme financier, et les
personnes chargées du contrdle 1égal des comptes.

Le présent article n’empéche pas:

(a)

(b)

les salariés et experts des organes et entités visés au paragraphe 1, points a) a g)
et point k), d’échanger entre eux des informations au sein de chaque organe ou
entité;

les autorités de résolution et les autorités compétentes, y compris leurs salariés
et experts, d’échanger des informations entre elles ainsi qu’avec les autres
autorités de résolution de 1’Union, les autres autorités compétentes de 1’Union,
les ministéres compétents, les banques centrales, les autorités responsables de
la procédure normale d’insolvabilité, les autorités chargées du maintien de la
stabilité du systéme financier dans les Etats membres au moyen de régles
macroprudentielles, les personnes chargées du controle 1égal des comptes,
I’ABE, I’AEMF, ou, sous réserve de l’article 78, les autorités de pays tiers
remplissant des fonctions équivalentes a celles des autorités de résolution, ou,
pourvu qu’il soit assujetti a des obligations de confidentialité strictes, un
acquéreur potentiel aux fins de la planification ou de I’exécution d’une mesure
de résolution.

Le présent article s’entend sans préjudice du droit national concernant la divulgation
d’informations aux fins de procédures judiciaires dans le cadre d’affaires pénales ou
civiles.

CHAPITRE VII

Droit de recours et exclusion d’autres mesures

Article 72
Approbation préalable d’une juridiction et droits de recours

Une décision d’adopter une mesure de prévention de crise ou une mesure de
résolution peut étre soumise a 1I’approbation préalable d’une juridiction, sous réserve
que la procédure, en ce qui concerne cette approbation et ’examen de celle-ci par
ladite juridiction, soit rapide.

Toutes les personnes affectées par une décision d’adopter une mesure de prévention
de crise ou une décision d’exercer tout pouvoir, autre qu’une mesure de résolution,
ont le droit de faire appel de ladite décision.

Toutes les personnes affectées par une décision d’adopter une mesure de résolution
ont le droit de faire appel de ladite décision.

Le droit de recours visé au paragraphe 3 est soumis aux conditions suivantes:

(2)

(b)

la décision de 1’autorité¢ de résolution est immédiatement exécutoire et induit
une présomption réfragable selon laquelle une suspension de son exécution
serait contraire a I’intérét général;

la procédure relative au recours est rapide;
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(¢) lajuridiction fonde sa propre évaluation sur les appréciations économiques des
faits réalisées par 1’autorité de résolution.

Lorsque cela s’avére nécessaire pour protéger les intéréts des tiers de bonne foi qui
ont acquis des titres de propriété, des actifs, des droits, des obligations ou des
engagements d’'une CCP soumise a une procédure de résolution en vertu d’une
mesure de résolution, ’annulation d’une décision d’une autorité de résolution
n’affecte pas les actes administratifs adoptés ou les opérations conclues
ultérieurement par 1’autorité de résolution concernée sur la base de la décision
annulée.

Aux fins du premier alinéa, les voies de recours a la disposition du demandeur
lorsqu’une décision de Dautorit¢ de résolution est annulée se limitent a une
compensation des pertes subies du fait de cette décision.

Article 73
Restrictions concernant les autres procédures

Une procédure normale d’insolvabilité n’est engagée a I’égard d’une CCP qu’a
I’initiative de 1’autorit¢ de résolution ou avec son accord conformément au
paragraphe 3.

Toute demande d’ouverture d’une procédure normale d’insolvabilité a 1’égard d’une
CCP est notifiée sans retard aux autorités compétentes et aux autorités de résolution,
que cette CCP soit soumise a une procédure de résolution ou non ou qu’une décision
en ce sens ait été rendue publique conformément a ’article 70, paragraphe 3, ou non.

Les autorités responsables de la procédure normale d’insolvabilit¢é ne peuvent
engager cette procédure qu’apres avoir été notifiées par 1’autorité de résolution de sa
décision de ne pas prendre de mesure de résolution a I’égard de la CCP ou
lorsqu’aucune notification n’a été regue dans le délai de sept jours suivant la
notification visée au paragraphe 2.

Lorsque cela s’avere nécessaire a la bonne utilisation des instruments et des pouvoirs
de résolution, les autorités de résolution peuvent demander au tribunal de surseoir a
statuer pour une période appropriée au regard de 1’objectif poursuivi, dans toute
action ou procédure judiciaire a laquelle une CCP soumise a une procédure de
résolution est ou peut devenir partie.
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TITRE VI
RELATIONS AVEC LES PAYS TIERS

Article 74
Accords avec les pays tiers

Conformément a I’article 218 du traité sur le fonctionnement de 1’Union européenne,
la Commission peut soumettre au Conseil des recommandations en vue de négocier
des accords avec un ou plusieurs pays tiers concernant les modalités de la
coopération entre les autorités de résolution et les autorités des pays tiers concernées
ayant trait a la planification des mesures de redressement et de résolution a 1’é¢gard
des CCP et des CCP de pays tiers, notamment dans les situations suivantes:

(a) lorsqu’une CCP d’un pays tiers fournit des services ou a des filiales dans un ou
plusieurs Etats membres;

(b) lorsqu’une CCP établie dans un Etat membre fournit des services ou a une ou
plusieurs filiales dans un pays tiers.

Les accords visés au paragraphe 1 tendent notamment a garantir la mise en place de
processus et de dispositifs de coopération pour I’exécution des taches et 1’exercice
des pouvoirs indiqués a [Iarticle 77, y compris [’échange des informations
nécessaires a ces fins.

Article 75
Reconnaissance et exécution des procédures de résolution d’un pays tiers

Le présent article s’applique aux procédures de résolution d’un pays tiers tant que et
dans la mesure ou un accord international visé a ’article 74, paragraphe 1, n’est pas
entré en vigueur dans le pays tiers concerné. Il s’applique également a la suite de
I’entrée en vigueur d’un accord international visé a I’article 74, paragraphe 1, avec le
pays tiers concerné¢ dans la mesure ou la reconnaissance et 1’exécution des
procédures de résolution du pays tiers ne sont pas régies par ledit accord.

Les autorités nationales concernées reconnaissent la procédure de résolution d’un
pays tiers relative a une CCP d’un pays tiers dans les cas suivants:
(a) la CCP du pays tiers fournit des services ou a des filiales établies dans un ou

plusieurs Etats membres;

(b) la CCP du pays tiers possede des actifs, droits, obligations ou engagements
situés dans un ou plusieurs Etats membres ou sont régis par le droit de ces Etats
membres.

Les autorités nationales concernées assurent I’exécution des procédures de résolution
reconnues d’un pays tiers conformément a leur droit national.

Les autorités nationales concernées ont au moins le pouvoir:

(a) d’exercer les pouvoirs de résolution concernant:

115

FR



FR

(b)

(©)

(d)

1) les actifs d’'une CCP d’un pays tiers qui sont situés dans leur Etat
membre ou régis par la 1égislation de leur Etat membre;

ii)  les droits ou engagements d’une CCP d’un pays tiers qui sont inscrits
dans ses comptes dans leur Etat membre ou régis par le droit de leur Etat
membre, ou auxquels des créances sont exécutées dans leur Etat membre;

d’effectuer le transfert de titres de propriété dans une filiale établie dans 1’Etat
membre de désignation, y compris en exigeant d’une autre personne qu’elle
prenne des mesures pour effectuer ce transfert;

d’exercer les pouvoirs visés a ’article 55, 56 et 57 a 1’égard des droits de toute
partie a un contrat avec une entité visée au paragraphe 2 du présent article,
lorsque ces pouvoirs sont nécessaires pour exécuter les procédures de
résolution d’un pays tiers;

de rendre inapplicable tout droit contractuel de procéder a la résiliation, a la
liquidation ou a I’anticipation de 1’échéance des contrats; ou d’affecter les
droits contractuels d’entités visées au paragraphe 2 et d’autres entités d’un
groupe, lorsque ce droit découle d’une mesure de résolution prise a I’égard de
la CCP de pays tiers, que ce soit par [’autorité¢ de résolution du pays tiers elle-
méme ou conformément a des exigences juridiques ou réglementaires relatives
aux mécanismes de résolution dans ce pays, pour autant que les obligations
essentielles au titre du contrat, notamment les obligations de paiement et de
livraison, ainsi que la fourniture d’une garantie, continuent d’étre assurées.

4. La reconnaissance et I’exécution des procédures de résolution d’un pays tiers sont
sans préjudice de toute procédure normale d’insolvabilité prévue dans le droit
national applicable.

Article 76

Droit de refuser la reconnaissance ou l’exécution de procédures de résolution d’un pays tiers

Par dérogation a I’article 75, paragraphe 2, les autorités nationales concernées peuvent refuser
de reconnaitre ou d’exécuter la procédure de résolution d’un pays tiers dans les cas suivants:

(a)

(b)

(©)

(d)

les procédures de résolution du pays tiers auraient des incidences négatives sur
la stabilité financiére de leur Etat membre;

les créanciers ou participants & la compensation situés dans leur Etat membre
ne jouiraient pas du méme traitement que les créanciers ou participants a la
compensation dans le pays tiers ayant des droits similaires dans le cadre de la
procédure de résolution interne du pays tiers;

la reconnaissance ou I’exécution de la procédure de résolution du pays tiers
aurait des incidences budgétaires importantes pour leur Etat membre;

cette reconnaissance ou cette exécution serait contraire au droit national.
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Article 77
Coopération avec les autorités de pays tiers

Le présent article s’applique a la coopération avec un pays tiers tant que et dans la
mesure ou un accord international visé a ’article 74, paragraphe 1, n’est pas entré en
vigueur dans le pays tiers concerné. Il s’applique également a la suite de ’entrée en
vigueur d’un accord international prévu a I’article 74, paragraphe 1, avec le pays tiers
concerné dans la mesure ou I’objet du présent article n’est pas régi par ledit accord.

Les autorités compétentes ou les autorités de résolution, le cas échéant, concluent des
accords de coopération avec les autorités des pays tiers concernées suivantes, en
tenant compte des accords de coopération existants conformément a 1’article 25,
paragraphe 7, du réeglement (UE) n° 648/2012:

(a) lorsqu’une CCP d’un pays tiers fournit des services ou a des filiales dans un ou
plusieurs Etats membres, les autorités concernées du pays tiers dans lequel la
CCP est établie;

(b) lorsqu’une CCP fournit des services ou a une ou plusieurs filiales dans un pays
tiers, les autorités concernées des pays tiers dans lesquels ces services sont
fournis ou dans lesquels les filiales sont établies.

Les accords de coopération vis€és au paragraphe 2 établissent des processus et
accords entre les autorités participantes en vue de partager les informations
nécessaires a la coopération, d’exécuter les taches suivantes et d’exercer les pouvoirs
suivants vis-a-vis des contreparties centrales visées au paragraphe 2, points a) et b),
ou des groupes englobant ces CCP:

\

(a) [D’élaboration de plans de résolution conformément a [Darticle 13 et aux
exigences similaires imposées par le droit des pays tiers concernés;

(b) I’évaluation de la résolvabilité de ces établissements et groupes, conformément
a l’article 16 et aux exigences similaires prévues par la législation des pays
tiers concernés;

(c) Tapplication des pouvoirs visant a réduire ou supprimer les obstacles a la
résolvabilité en vertu de Darticle 17, et tout pouvoir similaire prévu par le droit
des pays tiers concernés;

(d) TPapplication de mesures d’intervention précoce en vertu de 1’article 19 et de
pouvoirs similaires prévus par le droit des pays tiers concernés;

(e) Tutilisation d’instruments de résolution et 1’exercice de pouvoirs de résolution
et de pouvoirs similaires conférés aux autorités de pays tiers.

Les accords de coopération conclus entre les autorités de résolution et les autorités
compétentes d’Etats membres et de pays tiers conformément au paragraphe 2
peuvent contenir des dispositions portant sur les points suivants:

(a) I’échange des informations nécessaires a la préparation et a ’actualisation des
plans de résolution;
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(b) la consultation et la coopération en vue de 1’élaboration de plans de résolution,
y compris les principes d’exercice des pouvoirs prévus a I’article 75 et des
pouvoirs similaires prévus par la législation des pays tiers concernés;

(c) T’échange d’informations nécessaires a [’utilisation des instruments de
résolution et a I’exercice des pouvoirs de résolution et des pouvoirs similaires
prévus par le droit des pays tiers concernés;

(d) T’avertissement précoce ou la consultation des parties a I’accord de coopération
avant de prendre toute mesure significative au titre du présent réglement ou de
la 1égislation pertinente du pays tiers liée a ’accord qui s’applique a la CCP ou
au groupe;

(e) la coordination de la communication publique en cas de mesures de résolution
conjointes;

(f) les procédures et accords en matiere d’échange d’informations et de
coopération conformément aux points a) a €), y compris, le cas échéant, via la
mise en place et I’utilisation de groupes de gestion de crise.

Afin de garantir ’application commune, uniforme et cohérente du paragraphe 3,
I’AEMF émet des lignes directrices sur le type et le contenu des dispositions
visées au paragraphe 4 au plus tard le [note a I’OP: priéere d’insérer la date
correspondant a 18 mois a partir de [’entrée en vigueur du reglementy].

Les autorités de résolution et les autorités compétentes notifient a I’AEMF tout
accord de coopération qu’elles ont conclu conformément au présent article.

, Article 78
Echange d’informations confidentielles

Les autorités de résolution, les autorités compétentes, les ministéres compétents et, le
cas ¢échéant, d’autres autorités nationales n’échangent des informations
confidentielles, y compris des plans de redressement, avec les autorités de pays tiers
concernées que si les conditions suivantes sont remplies:

(a) ces autorités de pays tiers sont soumises a des exigences et normes de secret
professionnel considérées comme étant au moins équivalentes, de ’avis de
toutes les autorités concernées, a celles imposées par I’article 71;

(b) les informations sont nécessaires a 1’exercice, par les autorités concernées de
pays tiers, de leurs fonctions prévues par leur droit national qui sont
comparables a celles prévues par le présent réglement et ne sont utilisées a
aucune autre fin.

Dans la mesure ou 1’échange d’informations porte sur des données a caractére
personnel, le traitement et la transmission de ces données aux autorités de pays tiers
sont régis par le droit de I’Union et le droit national applicables en matiere de
protection des données.

Lorsque les informations confidentielles proviennent d’un autre Etat membre, les
autorités de résolution, les autorités compétentes et les ministéres compétents ne les
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divulguent aux autorités de pays tiers concernées que si les conditions suivantes sont
remplies:

(a) Pautorité concernée de I’Etat membre dont proviennent les informations
accepte cette divulgation;

(b) les informations ne sont divulguées qu’aux fins autorisées par 1’autorité visée
au point a).

Aux fins du présent article, des informations sont considérées comme confidentielles
si elles sont soumises aux obligations de confidentialit¢ prévues par le droit de
I’Union.
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TITRE V11
MODIFICATION DES REGLEMENTS (UE)
N°1095/2010, (UE) N° 648/2012 et (UE) 2015/2365

Article 79
Modifications du reglement (UE) n° 1095/2010

Le reglement (UE) n° 1095/2010 est modifi¢ comme suit:
(1) A Tarticle 4, paragraphe 3, le point iv) suivant est ajouté:

«iv) pour ce qui concerne le reglement (UE) n° [relatif au redressement et a la résolution des
contreparties centrales], une autorit¢ de résolution au sens de I’article 2, paragraphe 1,
point 3, du reglement (UE) n° [relatif au redressement et a la résolution des contreparties
centrales].»;

2) A I’article 40, paragraphe 5, I’alinéa suivant est ajouté:

«Lorsqu’il est appelé a agir dans le cadre du réglement (UE) [relatif au redressement et a la
résolution des contreparties centrales], le membre du conseil des autorités de surveillance
visé au paragraphe 1, point b), peut étre accompagné, le cas échéant, d’un représentant de
1’autorité de résolution dans chaque Etat membre, qui ne prend pas part au vote.».

Article 80
Modifications du reglement (UE) n° 648/2012
Le réglement (UE) n° 648/2012 est modifi¢ comme suit:
(1)  L’article 6 bis suivant est inséré:
«Article 6 bis

Suspension de I’obligation de compensation en cas de résolution

1. Lorsqu’une contrepartie centrale remplit les conditions prévues a [’article 22 du
reglement (UE) [relatif au redressement et a la résolution des contreparties
centrales], ’autorité de résolution désignée au titre de 1’article 3, paragraphe 1, dudit
réglement pour cette contrepartie centrale ou ’autorité compétente d’un membre
compensateur de la contrepartie centrale soumise a la procédure de résolution peut
demander a la Commission qu’elle suspende temporairement 1’obligation de
compensation prévue par I’article 4, paragraphe 1, pour des catégories spécifiques de
produits dérivés de gré a gré si les conditions suivantes sont remplies:

(a) la contrepartie centrale soumise a une procédure de résolution est autorisée au
titre de 1’article 14 a compenser les catégories spécifiques de produits dérivés
de gré a gré soumises a la compensation conformément a [Darticle 4,
paragraphe 1, qui font I’objet de la demande de suspension;
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(b) la suspension de l’obligation de compensation prévue a I’article 4 pour les
catégories déterminées de produits dérivés de gré a gré est requise afin
d’écarter une menace sérieuse qui pese sur la stabilité financiére de I’'Union en
relation avec la résolution de la contrepartie centrale, en particulier si les deux
conditions suivantes sont remplies:

1) il existe des événements ou des évolutions préjudiciables constituant une
menace grave pour la stabilité financiére;

11) la mesure est nécessaire pour parer a la menace et n’aura pas sur la
stabilit¢ financiere un effet préjudiciable qui soit disproportionné par
rapport aux avantages escomptés.

La demande visée au premier alinéa est assortie d’éléments justifiant que les
conditions figurant aux points a) et b) du premier alinéa sont remplies.

L’autorité visée au premier alinéa notifie sa demande motivée a I’AEMF et au CERS
en méme temps qu’a la Commission.

L’AEMF, apres consultation du CERS, rend son avis sur la suspension en question
dans les 24 heures suivant la notification de la demande visée au paragraphe 1 en
tenant compte de la nécessité d’écarter la menace sérieuse qui pése sur la stabilité
financiére de I’Union, des objectifs de résolution définis a ’article 21 du reglement
(UE) [relatif au redressement et a la résolution des contreparties centrales], ainsi
que des critéres fixés a I’article 5, paragraphes 4 et 5, du présent réglement.

L’avis visé au paragraphe 2 n’est pas rendu public.

La Commission adopte, dans un délai de 48 heures suivant la demande visée au
paragraphe 1 et conformément au paragraphe 6, la décision de suspension temporaire
de I’obligation de compensation pour les catégories spécifiques de produits dérivés
de gré a gré ou la décision de rejet de la demande de suspension.

La décision de la Commission est transmise a I’autorité qui a demandé¢ la suspension
et a PAEMF et est publiée sur le site web de la Commission. Lorsque la Commission
décide de suspendre une obligation de compensation, cette décision est publiée dans
le registre public visé a I’article 6.

La Commission peut décider de suspendre temporairement [’obligation de
compensation, visée au paragraphe 1, en ce qui concerne la catégorie spécifique de
produits dérivés de gré a gré sous réserve que les conditions prévues au paragraphe 1,
points a) et b), soient remplies. Lorsqu’elle adopte une telle décision, la Commission
tient compte de I’avis émis par ’AEMF visé au paragraphe 2, des objectifs de
résolution visés a Dl’article 21 du réglement (UE) [relatif au redressement et a la
résolution des contreparties centrales], des critéres fixés a ’article 5, paragraphes 4
et 5, eu égard aux catégories de produits dérivés de gré a gré, ainsi que de la
nécessité d’écarter une menace sérieuse qui pese sur la stabilité financiére.

La suspension d’une obligation de compensation au titre du paragraphe 4 est valide
durant une période initiale ne pouvant dépasser trois mois a partir de sa publication
au Journal officiel de [’'Union européenne.
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8. Au terme de la période fixée initialement pour la suspension, la Commission peut
renouveler la suspension visée au paragraphe 7 en la prolongeant d’une ou plusieurs
périodes sans que la durée totale puisse dépasser trois mois, si les motifs justifiant la
suspension continuent de s’appliquer.

0. Si la suspension n’est pas renouvelée a 1’issue de la période initiale ou des
éventuelles périodes de suspension supplémentaires, elle expire automatiquement.

10. La Commission notifie 8 ’AEMF son intention de renouveler la suspension de la
compensation.

L’AEMF, dans un délai de 48 heures aprés avoir été notifiée par la Commission de
son intention de renouveler la suspension de I’obligation de compensation, rend un
avis sur le renouvellement de cette suspension en tenant compte de la nécessité
d’écarter la menace sérieuse qui peése sur la stabilit¢ financiére de 1’Union, des
objectifs de résolution définis a Iarticle 21 du reglement (UE) [relatif au
redressement et a la résolution des contreparties centrales], ainsi que des critéres
fixés a I’article 5, paragraphes 4 et 5, du présent réglement.»;

(2) A Tlarticle 28, le paragraphe 3 est remplacé par le texte suivant:

«3. Le comité des risques conseille le conseil d’administration sur toutes les
mesures susceptibles d’influer sur la gestion des risques de la contrepartie
centrale, telles qu’une modification importante apportée a son modele de
risque, les procédures en matiere de défaillance, les critéres d’acceptation de
membres compensateurs, la compensation de nouvelles catégories
d’instruments ou I’externalisation de fonctions. Le comité des risques informe
rapidement le conseil d’administration de tout nouveau risque susceptible de
porter atteinte a la résilience de la contrepartie centrale. Les conseils émanant
du comité des risques ne sont pas exigés pour les activités courantes de la
contrepartie centrale. Des efforts raisonnables doivent étre déployés pour
consulter le comité des risques au sujet des évolutions ayant une incidence sur
la gestion des risques de la contrepartie centrale dans les situations d’urgence,
y compris les évolutions ayant une incidence sur les expositions des membres
compensateurs sur la contrepartic centrale et sur les relations
d’interdépendance avec d’autres contreparties centrales.».

(3) A larticle 28, le paragraphe 5 est remplacé par le texte suivant:

«5. La contrepartie centrale informe sans délai I’autorité compétente et le comité
des risques de toute décision ou le conseil d’administration décide de ne pas
suivre les conseils du comité des risques et expose les raisons d’une telle
décision. Le comité des risques et chacun de ses membres peuvent signaler a
I’autorit¢ compétente les domaines dans lesquels il considére que les conseils
émanant du comité des risques n’ont pas été suivis.»;

4) A I’article 38, le paragraphe 6 suivant est ajouté:

«Les membres compensateurs de la contrepartie centrale informent leurs clients
existants et potentiels des pertes possibles et autres colts qu’ils risquent d’avoir a
supporter pendant une phase de redressement de la contrepartie centrale, y compris le
type d’indemnisation qu’ils sont susceptibles de recevoir, en tenant compte de
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I’article 48, paragraphe 7, du reéglement (UE) n° 648/2012. Des informations
suffisantes sont fournies aux clients pour qu’ils aient connaissance des pertes
maximales et des autres cotits qu’ils subiront si la contrepartie centrale engage des
mesures de redressement.»;

(5) A Tlarticle 81, paragraphe 3, le point q) suivant est ajouté:

«q) les autorités de résolution désignées au titre de 1’article 3 du réglement (UE) n°® [relatif au
redressement et a la résolution des contreparties centrales].».

Article 81
Modification du reglement (UE) 2015/2365

A Dlarticle 12, paragraphe 2, le point n) suivant est ajouté:

«n) les autorités de résolution désignées au titre de 1’article 3 du reéglement (UE) [relatif au
redressement et a la résolution des contreparties centrales].».

123

FR



FR

TITRE VIII
DISPOSITIONS FINALES

Article 82
Réexamen

Au plus tard le [...], la Commission réexamine la mise en ceuvre du présent réglement et
soumet un rapport au Parlement européen et au Conseil. Le cas échéant, ce rapport est
accompagné d’une proposition législative.

Article 83
Entrée en vigueur

Le présent réglement entre en vigueur le vingtieéme jour suivant celui de sa publication au
Journal officiel de I’Union européenne.

I1 est applicable a partir du [note a [’OP: veuillez insérer la date indiquée au deuxieme alinéa
de l'article 9, paragraphe 1, de la directive modifiant la directive 2014/59/UE].

Le présent réglement est obligatoire dans tous ses ¢léments et directement applicable dans
tout Etat membre.

Fait a Bruxelles, le

Par le Parlement européen Par le Conseil
Le preésident Le président
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