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I. INDLEDNING

Ordfereren, Werner LANGEN (PPE - DE), forelagde pé vegne af Okonomi- og Valutaudvalget en

betaenkning med et @ndringsforslag (endringsforslag 1) til forslaget til forordning.

Der blev ikke fremsat andre @ndringsforslag.
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II. AFSTEMNING

Ved afstemningen den 12. juni 2018 vedtog Parlamentet @ndringsforslag 1. Den vedtagne @ndring

findes 1 bilaget.

Ved afstemningens afslutning blev forslaget henvist til udvalget i overensstemmelse med artikel 59,
stk. 4, fjerde afsnit, i Europa-Parlamentets forretningsorden, hvilket betyder, at Parlamentets

forstebehandling dermed ikke blev afsluttet, og der ikke blev indledt forhandlinger med Réadet.
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BILAG
12.6.2018

Clearingforpligtelsen, indberetningskrav og risikoreduktionsteknikker for
OTC-derivater og transaktionsregistre ***I

Andringer vedtaget af Europa-Parlamentet den 12. juni 2018 om forslag til Europa-
Parlamentets og Rédets forordning om zndring af forordning (EU) nr. 648/2012 for sa vidt
angéar clearingforpligtelsen, suspension af clearingforpligtelsen, indberetningskrav,
risikoreduktionsteknikker for OTC-derivataftaler, der ikke cleares af en central modpart,
registrering af og tilsyn med transaktionsregistre samt krav til transaktionsregistre
(COM(2017)0208 — C8-0147/2017 — 2017/0090(COD))'

(Almindelig lovgivningsprocedure: ferstebehandling)

1 Sagen blev henvist til fornyet behandling 1 det kompetente udvalg med henblik pa
interinstitutionelle forhandlinger, jf. forretningsordenens artikel 59, stk. 4, fjerde afsnit
(A8-0181/2018).
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Zndring 1

EUROPA-PARLAMENTETS ANDRING”

til Kommissionens forslag

Forslag til
EUROPA-PARLAMENTETS OG RADETS FORORDNING

om 2ndring af forordning (EU) nr. 648/2012 for s vidt angér clearingforpligtelsen,
suspension af clearingforpligtelsen, indberetningskrav, risikoreduktionsteknikker for OTC-
derivataftaler, der ikke cleares af en central modpart, registrering af og tilsyn med
transaktionsregistre samt krav til transaktionsregistre

(EOS-relevant tekst)

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

efter fremsendelse af udkast til lovgivningsmaessig retsakt til de nationale parlamenter,
under henvisning til udtalelse fra Den Europaiske Centralbank?,

under henvisning til udtalelse fra Det Europaiske @konomiske og Sociale Udvalg?,

efter den almindelige lovgivningsprocedure?, og

Andringer: Ny eller ndret tekst er markeret med fede typer og kursiv. Udgaet tekst er
markeret med symbolet I .

2 EUTC][...]af[...],s.[...].
3 EUT C[...]af[...],s.[...].
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ud fra felgende betragtninger:

(1

2

3)

4)

Europa-Parlamentets og Radets Forordning (EU) nr. 648/20125 blev offentliggjort i Den
Europaiske Unions Tidende den 27. juli 2012 og tradte i kraft den 16. august 2012. De krav,
den omhandler, nemlig central clearing af standardiserede over-the-counter (OTC)-
derivataftaler, marginkrav krav om reduktion af operationel risiko for OTC-derivataftaler,
som ikke cleares centralt, indberetningspligt for derivataftaler, krav til centrale modparter
(CCP'er) og transaktionsregistre, bidrager til at reducere den systemiske risiko ved at oge
gennemsigtigheden pa OTC-derivatmarkedet og reducere modpartskreditrisikoen og den

operationelle risiko forbundet med OTC-derivater.

En forenkling af visse af de omrdder, som er omfattet af forordning (EU) nr. 648/2012, samt
en mere hensigtsmassig tilgang til disse omrdder er i overensstemmelse med
Kommissionens program for mélrettet og effektiv regulering (Refit), som understreger
behovet for omkostningsreduktion og forenkling, siledes at de politiske malsatninger i
Unionen nds pa den mest omkostningseffektive made, og sigter 1 serdeleshed mod at
reducere den lovgivningsmaessige og administrative byrde, uden at det berorer det

overordnede mdl med at bevare den finansielle stabilitet og reducere systemiske risici.

Omkostningsffektive og robuste efterhandelssystemer og markeder for sikkerhedsstillelse er
vasentlige for en velfungerende kapitalmarkedsunion og styrker indsatsen for at understotte

investeringer, vaekst og job 1 overensstemmelse med Kommissionens politiske prioriteter.

12015 og 2016 gennemforte Kommissionen to offentlige heringer om anvendelsen af
Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 648/2012. Kommissionen modtog tillige
input om anvendelsen af nevnte forordning fra Den Europ@iske Verdipapir- og
Markedstilsynsmyndighed (ESMA), Det Europaiske Udvalg for Systemiske Risici (ESRB)
og Det Europaiske System af Centralbanker (ESCB). Det fremgik af de nevnte offentlige
heringer, at mélene 1 forordning (EU) nr. 648/2012 ned opbakning fra interessenterne, og at
en storre revision af forordningen ikke var nedvendig. Den 23. november 2016 vedtog

Kommissionen en rapport om revision i henhold til artikel 85, stk. 1, i forordning (EU) nr.

Europa-Parlamentets udtalelse af ... (EUT ...) og Radets afgorelse af ...
Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 648/2012 af 4. juli 2012 om OTC-
derivater, centrale modparter og transaktionsregistre (EUT L 201 af 27.7.2012, s. 1).
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)

(6)

(7

(7a)

®)

648/2012. Selv om ikke alle bestemmelserne i forordning (EU) nr. 648/2012 endnu
anvendes fuldt ud og en omfattende evaluering af nevnte forordning derfor endnu ikke er
mulig, blev der i1 rapporten identificeret omrader, hvor en malrettet indsats er nedvendig for
at sikre, at malene i forordning (EU) nr. 648/2012 nas péd en mere hensigtsmassig og

effektiv made.

Forordning (EU) nr. 648/2012 burde dekke alle finansielle modparter, som kan udgere en
vasentlig systemisk risiko for det finansielle system. Definitionen af finansiel modpart ber

derfor @ndres.

Visse finansielle modparter har en aktivitet pA OTC-derivatmarkederne, som er for lav til at
udgere en vasentlig systemisk risiko for det finansielle system og til, at central clearing er
okonomisk levedygtig. Disse modparter, som almindeligvis kaldes sma finansielle
modparter, bor undtages fra clearingforpligtelsen, men vedblive med at vaere omfattet af
kravet om udveksling af sikkerhedsstillelse for at reducere systemiske risici. En lille
finansiel modparts overskridelse af clearinggrensevardien for mindst én klasse af OTC-
derivater ber imidlertid medfere en clearingforpligtelse for alle klasser af OTC-derivater 1
betragtning af den indbyrdes forbindelse mellem modparter samt den mulige systemiske
risiko for det finansielle system, som kan opstd, hvis disse derivataftaler ikke cleares

centralt.

Ikke-finansielle modparter er i mindre grad indbyrdes forbundne end finansielle modparter.
Ofte er de endvidere kun aktive i én klasse af OTC-derivater. Deres aktivitet udger derfor i
mindre grad en systemisk risiko for det finansielle system end finansielle modparters
aktivitet. Clearingforpligtelsens anvendelsesomrade for ikke-finansielle modparter ber
derfor indskraenkes, séledes at disse ikke-finansielle modparter kun omfattes af
clearingforpligtelsen for sd vidt angér den eller de aktivklasser, som overstiger

clearinggraensevaerdienl .

Da finansielle modparter og ikke-finansielle modparter indebcerer forskellige risici, er det
nodvendigt at udarbejde to scerskilte clearinggreenseveerdier. For at tage hensyn til

udviklingen pa de finansielle markeder bor disse teerskler ajourfores regelmeessigt.

Kravet om clearing af visse OTC-derivataftaler indgéet inden clearingforpligtelsen far
virkning skaber retsusikkerhed og operationelle komplikationer samt fa fordele. Kravet

skaber navnlig yderligere omkostninger og besvar for modparterne i sddanne aftaler og kan
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)

(10)

(an

tillige pavirke markedets gnidningslese funktion uden at medfere nogen vasentlig
forbedring med hensyn til en ensartet og sammenhangende anvendelse af forordning (EU)
nr. 648/2012 eller tilvejebringelse af lige vilkar for markedsdeltagerne. Dette krav ber derfor

fjernes.

Modparter med en begranset aktivitet p4 OTC-derivatmarkederne star over for problemer
med hensyn til adgangen til central clearing, det vere sig som kunde hos et clearingmedlem
eller gennem indirekte clearingordninger. Kravet til clearingmedlemmer om at fremme
indirekte clearingydelser pa rimelige forretningsmaessige vilkar er derfor ikke
omkostningseffektivt. Clearingmedlemmer og kunder hos clearingmedlemmer, som leverer
clearingydelser direkte til andre modparter eller indirekte ved at tillade deres egne kunder at
levere disse ydelser til andre modparter, ber derfor udtrykkeligt paleegges at gore dette pa

fair, rimelige, ikke-diskriminerende og gennemsigtige forretningsmeessige vilkar.

Det ber veere muligt at suspendere clearingforpligtelsen i visse situationer. For det forste ber
en sadan suspension vere mulig, hvis de kriterier, som har dannet grundlag for, at en
bestemt OTC-derivatklasse er blevet omfattet af clearingforpligtelsen, ikke leengere er
opfyldt. Dette kunne vere tilfeldet, hvis en OTC-derivatklasse bliver uegnet til obligatorisk
central clearing, eller hvis en af disse kriterier er &ndret veesentligt for s& vidt angar en
bestemt OTC-derivatklasse. En suspension af clearingforpligtelsen ber ogsa vere mulig,
hvis en CCP opherer med at levere clearingydelser for en bestemt OTC-derivatklasse eller
en bestemt type modpart og en anden CCP ikke er i stand til tilstreekkelig hurtigt at overtage
disse clearingydelser. Endelig ber suspensionen af clearingforpligtelsen ogsa vaere mulig,
hvor dette anses for nedvendigt for at undga en alvorlig trussel mod den finansielle stabilitet

1 Unionen.

Indberetning af historiske transaktioner har vist sig at vaere vanskelig pa grund af manglen
pa visse oplysninger, som ikke skulle indberettes, for forordning (EU) nr. 648/2012 tradte i
kraft, men som skal indberettes nu. Dette har medfert en hgj fejlprocent i1 indberetningen og
en ringe kvalitet af de indberettede oplysninger, samtidig med at indberetningsbyrden for
disse oplysninger er vesentlig. Der er derfor stor sandsynlighed for, at disse historiske
oplysninger vil forblive uudnyttede. Tilmed vil en raekke historiske transaktioner, og dermed
de tilsvarende eksponeringer og risici, allerede vare afsluttet ved udleb af
indberetningsfristen for historiske transaktioner. For at afhjelpe denne situation ber kravet

om indberetning af historiske transaktioner fjernes.
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(12)

(13)

(14)

Koncerninterne transaktioner, som involverer ikke-finansielle modparter, udger en relativt
lille andel af alle OTC-derivattransaktioner og anvendes forst og fremmest til intern
afdaekning inden for koncerner. Sddanne transaktioner bidrager derfor ikke vasentligt til
systemisk risiko og indbyrdes forbundethed; ikke desto mindre medferer
indberetningspligten for disse transaktioner betydelige omkostninger og byrder for ikke-
finansielle modparter. Alle transaktioner mellem tilknyttede virksomheder i koncernen,
hvor mindst en af modparterne er en ikke-finansiel modpart, ber derfor undtages fra

indberetningspligten, uanset hvor den ikke-finansielle modpart er etableret.

Med kravet om at indberette bershandlede derivataftaler (ETD'er) paleegges modparter en
vasentlig byrde, eftersom det volumen af ETD'er, der indgés pa dagsbasis, er betydeligt.
Kommissionens offentlige horing om kvalitetskontrol af tilsynsrapportering, som blev
offentliggjort den 1. december 2017, har til formal at indhente dokumentation om
omkostningerne ved overholdelse af eksisterende krav om tilsynsrapportering pa EU-
niveau og om sammenhcoengen, konsekvensen, effektiviteten og EU-mervcerdien ved disse
krav. Horingen giver myndighederne mulighed for at vurdere EDT-rapportering ud fra et
helhedsperspektiv sammen med alle eksisterende og fremtidige tilsynsrapporteringsregler,
lader dem tage hojde for de nye rapporteringsregler efter gennemforelsen af forordning
(EU) nr. 600/2014 © og giver mulighed for at fremscette forslag om at reducere byrden for
de markedsdeltagere, som skal indberette ETD-transaktioner. Kommissionen bor tage
hajde for disse resultater, nar den foreslar fremtidige cendringer til rapporteringskravene i

artikel 9, stk. 1, i forhold til ETD-rapportering.

For at reducere indberetningsbyrden for sma ikke-finansielle modparter, som ikke er
omfattet af clearingforpligtelsen, bor den finansielle modpart vare eneansvarlig — og
juridisk ansvarlig — for indberetning af et enkelt datascet for si vidt angér OTC-
derivataftaler, som indgds med en ikke-finansiel modpart, som ikke er omfattet af
clearingforpligtelsen, I samt for at sikre de indberettede oplysningers ngjagtighed. For at
sikre, at den finansielle modpart har de nodvendige oplysninger til at kunne opfylde sin
indberetningspligt, bor den ikke-finansielle modpart fremleegge de detailoplysninger om
OTC-derivattransaktionerne, som den finansielle modpart ikke med rimelighed kan

forventes at ligge inde med. Det bor dog veere muligt for en ikke-finansiel modpart at

Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) nr. 600/2014 af 15. maj 2014 om
markeder for finansielle instrumenter og om @ndring af forordning (EU) nr. 648/2012
(EUT L 173 af 12.6.2014, s. 84).
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(15)

(16)

(16a)

(16b)

veelge at indberette sine OTC-derivataftaler. I sd fald bor den ikke-finansielle modpart
underrette den finansielle modpart derom og veere ansvarlig og juridisk ansvarlig for

indberetningen af de pageeldende oplysninger og for at sikre deres nojagtighed.

Ansvaret for indberetning af andre derivataftaler ber ogsa fastlaegges. Det bar derfor
preciseres, at administrationsselskabet for et institut for kollektiv investering i vardipapirer
(investeringsinstitut) er ansvarlig — og juridisk ansvarlig — for indberetning pa vegne af
det pdgaeldende investeringsinstitut for s& vidt angdr OTC-derivataftaler, som det
pageldende investeringsinstitut har indgaet, samt for at sikre de indberettede oplysningers
ngjagtighed. P4 samme made ber forvalteren af en alternativ investeringsfond (AIF) vare
ansvarlig — og juridisk ansvarlig — for indberetning pa vegne af den pagaldende AIF for
sa vidt angar OTC-derivataftaler, som den padgeldende AIF har indgéet, samt for at sikre de
indberettede oplysningers ngjagtighed.

For at undgé uoverensstemmelser i Unionen med hensyn til anvendelsen af
risikoreduktionsteknikker, ber tilsynsmyndighederne godkende risikostyringsprocedurer hos
modparter, der kraver rettidig, pracis og passende adskilt udveksling af sikkerhedsstillelse,

eller enhver vaesentlig @ndring i disse procedurer, inden de anvendes.

For at undgd international lovgivningsmcessig divergens, og idet der mindes om sddanne
derivattransaktioners scerlige art, bor den obligatoriske udveksling af varierende marginer
for fysisk afregnede valutaterminsforretninger og fysisk afregnede valutaswapderivater
kun gcelde for transaktioner mellem de mest systemiske modparter, nemlig

kreditinstitutter og investeringsfirmaer.

Efterhandelstjenesteydelser til risikoreduktion som f.eks. portefoljekomprimering kan fore
til en reduktion af den systemiske risiko. Ved at reducere risici i eksisterende portefoljer af
derivater uden at cendre portefoljens samlede markedsposition kan de scenke
modpartseksponeringer og modpartsrisikoen i forbindelse med en opbygning af
udestdende bruttopositioner. ""Portefoljekomprimering' er defineret i artikel 2, stk. 1, i
forordning (EU) nr. 600/2014 og er ikke omfattet af EU-handelsforpligtelsen som fastsat i
artikel 28 i forordning (EU) nr. 600/2014. For at tilpasse denne forordning til forordning
(EU) nr. 600/2014, hvor dette er nodvendigt, under hensyn til forskellene mellem disse to

forordninger og muligheden for at omga clearingforpligtelsen, bor Kommissionen i
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(17)

(18)

(19)

samarbejde med ESMA og ESRB vurdere, hvilke efterhandelstjenesteydelser til

risikoreduktion der kan indrommes en undtagelse fra clearingforpligtelsen.

For at gge initialmarginernes gennemsigtighed og forudsigelighed og afskare CCP'er fra at
@ndre deres initialmarginmodeller pé en méde, som kunne fremsta som procyklisk, ber
CCP'er give deres clearingmedlemmer redskaber, séledes at de kan simulere deres
initialmarginkrav, samt en detaljeret oversigt over de initialmarginmodeller, som de
anvender. Dette er 1 overensstemmelse med de internationale standarder, som Udvalget om
Betalings- og Markedsinfrastrukturer ("Committee on Payments and Market
Infrastructures") og bestyrelsen for Den Internationale Berstilsynsorganisation har
offentliggjort, seerlig offentliggerelsesrammen fra december 20127 og de offentlige
kvantitative oplysningskrav for centrale modparter fra 20153, som er relevante for at skabe
en nejagtig forstdelse af de risici og omkostninger, som er forbundet med enhver form for
deltagelse i en CCP fra clearingmedlemmers side, og for at fremme CCP'ers

gennemsigtighed over for markedsdeltagere.

Der bestér fortsat usikkerhed med hensyn til, i hvilken udstraekning aktiver pé konti af
"omnibus segregated"- eller "individual segregated"-typen er insolvensbeskyttede. Det er
derfor uklart, hvorndr CCP'er med tilstraekkelig retssikkerhed kan overfore kundepositioner i
tilfelde af misligholdelse fra et clearingmedlems side, eller hvornar CCP'er med
tilstraekkelig retssikkerhed kan udbetale et likvidationsprovenu direkte til kunderne. For at
tilskynde til clearing og forbedre adgangen hertil, ber reglerne vedrerende

insolvensbeskyttelse af sdidanne aktiver og positioner praciseres.

De bader, ESMA kan palaegge transaktionsregistre underlagt dens direkte tilsyn ber vare
effektive, forholdsmassige og tilstreekkeligt afskraekkende til at sikre méleffektiviteten af
ESMA's tilsynsbefojelser og ege OTC-derivatpositioners og OTC-derivateksponeringers
gennemsigtighed. De oprindelige bestemmelser om bedebeleb i forordning (EU) nr.
648/2012 har vist sig ikke at veere tilstraekkeligt afskreekkende set i lyset af
transaktionsregistrenes nuverende omsatning, hvilket muligvis kan begrense
maéleffektiviteten af ESMA's tilsynsbefojelser over for transaktionsregistre i henhold til

navnte forordning. Den gvre grense for badernes grundbeleb ber derfor ages.

http://www.bis.org/cpmi/publ/d106.pdf
http://www.bis.org/cpmi/publ/d125.pdf
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(20)

@2y

(22)

(22a)

Tredjelandes myndigheder ber have adgang til oplysninger, som er indberettet til
transaktionsregistre 1 Unionen, hvis det pagaldende tredjeland opfylder visse betingelser
vedrarende behandlingen af oplysningerne og indferer en retligt bindende forpligtelse, som
kan handheves, til at give myndigheder i Unionen direkte adgang til oplysninger, som er

indberettet til transaktionsregistre i det omhandlede tredjeland.

Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) 2015/2365° giver mulighed for en forenklet
registreringsprocedure for transaktionsregistre, som allerede er registreret i henhold til
forordning (EU) nr. 648/2012 og ensker at udvide denne registrering til at levere deres
ydelser i forbindelse med verdipapirfinansieringstransaktioner. En lignende forenklet
registreringsprocedure ber indferes med henblik pé registrering af transaktionsregistre, som
allerede er registreret 1 henhold til forordning (EU) 2015/2365 og ensker at udvide denne

registrering til at levere deres ydelser i forbindelse med derivataftaler.

Den utilstreekkelige kvalitet og gennemsigtighed af transaktionsregisteroplysninger gor det
vanskeligt for enheder, som har faet adgang til disse oplysninger, at anvende dem til
overvagning af derivatmarkederne og forhindrer regulerings- og tilsynsmyndigheder 1
rettidigt at identificere risici for den finansielle stabilitet. For at forbedre oplysningernes
kvalitet og gennemsigtighed og bringe indberetningskravene i henhold til forordning (EU)
nr. 648/2012 1 overensstemmelse med kravene i forordning (EU) 2015/2365 og (EU)

nr. 600/2014 er en yderligere harmonisering af indberetningsregler og -krav nedvendig, og
serlig en yderligere harmonisering af datastandarder og metoder og ordninger i forbindelse
med indberetningen samt af de procedurer, som transaktionsregistre skal anvende ved
validering af indberettede oplysningers fuldstendighed og nejagtighed og ved afstemning af
oplysninger med andre transaktionsregistre. Transaktionsregistre ber endvidere pa
anmodning give modparter adgang til alle oplysninger, som er indberettet pa deres vegne,

for at gare det muligt for modparterne at kontrollere nejagtigheden af disse oplysninger.

For at reducere den administrative byrde og oge matchingen af transaktioner bor ESMA
indfore en feelles standard i Unionen for indberetning til transaktionsregistre. Eftersom
CCP'er og andpre finansielle modparter pdtager sig delegerede indberetningsforpligtelser,
vil et feelles format age effektiviteten for alle deltagere.

Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) 2015/2365 af 25. november 2015 om
gennemsigtighed af vaerdipapirfinansieringstransaktioner og vedrerende genanvendelse
samt om @ndring af forordning (EU) nr. 648/2012 (EUT L 337 af 23.12.2015, s. 1).
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(23)

(24)

(24a)

For sé vidt angar de ydelser, som transaktionsregistre leverer, er der ved forordning (EU) nr.
648/2012 etableret et konkurrencepraeget miljo. Modparter ber derfor vaere i stand til at
valge det transaktionsregister, som de ensker at indberette til, og ber kunne skifte
transaktionsregister, hvis de ensker det. For at lette dette skift og sikre fortsat tilgeengelighed
af oplysninger uden duplikationer ber transaktionsregistre etablere passende politikker,
séledes at de er 1 stand til at foretage korrekt overforsel af indberettede oplysninger til andre

transaktionsregistre, hvis et selskab omfattet af indberetningspligten anmoder herom.

I henhold til forordning (EU) nr. 648/2012 skal clearingforpligtelsen ikke finde anvendelse
pa pensionsordninger, for CCP'erne har udviklet en egnet teknisk lgsning til overfersel af
ikke-kontant sikkerhed som variationsmarginer. Da der indtil videre ikke er udviklet nogen
levedygtig losning, som kan lette pensionsordningers deltagelse i central clearing, ber denne
midlertidige undtagelse forlaenges med yderligere to ér for langt de fleste
pensionsordningers vedkommende. Central clearing ber imidlertid forblive det endelige
mal, eftersom den nuvarende lovgivnings- og markedsmassige udvikling ger det muligt for
markedsdeltagerne at udvikle egnede tekniske losninger inden for denne periode.
Kommissionen ber med bistand fra ESMA, EBA, Den Europ@iske Tilsynsmyndighed for
Forsikrings- og Arbejdsmarkedspensionsordninger (EIOPA) og ESRB overvage udviklingen
hos CCP'er, clearingmedlemmer og pensionsordninger hen imod levedygtige losninger, som
kan lette pensionsordningers deltagelse i central clearing, og udarbejde en rapport om denne
udvikling. Rapporten ber ogsd omfatte lgsninger og hermed forbundne omkostninger for
pensionsordningerne under hensyntagen til den lovgivnings- og markedsmaessige udvikling,
herunder @ndringer for sd vidt angar den type modpart, der er omfattet af
clearingforpligtelsen. I Kommissionen ber tillegges befojelse til at forlaenge nevnte
undtagelse med yderligere et ar, hvis den vurderer, at interessenterne er blevet enige om en

losning, og der er behov for yderligere tid til gennemforelsen heraf.

Sma pensionsordninger ud over dem, der er klassificeret som smd finansielle modparter,
indebcerer ikke samme risici som storre pensionsordninger, og det er pd sin plads at give
dem en leengere undtagelse fra clearingforpligtelsen. For sadanne pensionsordninger bor
Kommissionen udvide undtagelsen fra den pdgeeldende forpligtelse til tre dar. Hvis
Kommissionen ved udgangen af denne periode skonner, at de sma pensionsordninger har
gjort de fornadne bestreebelser pa at udvikle hensigtsmeessige tekniske losninger til at
deltage i central clearing, og at de skadelige virkninger af central clearing af

derivataftaler for pensionisters pensionsydelser er uforandrede, bor Kommissionen have

9945/18 cos/NJ/hsm 12
BILAG DRI DA



(24b)

(25)

(26)

27)

mulighed for at forleenge undtagelsen i yderligere to dr. Efter undtagelsens udlob bor sma
pensionsordninger veere omfattet af denne forordning pd samme mdde som alle andre
enheder inden for dens anvendelsesomrdde. Pa grund af de lavere volumener af
derivataftaler, der indgds af smd pensionsordninger, mad det forventes, at de ikke vil
overstige de teerskelveerdier, der udloser clearingsforpligtelsen. Sely efter undtagelsens
udlob vil de fleste sma pensionsordninger derfor stadig ikke veere omfattet af

clearingforpligtelsen.

Undtagelsen for pensionsordninger bor fortsat finde anvendelse fra datoen for denne
forordnings ikrafttreeden, og hvis denne forordning treeder i kraft efter den 16. august
2018, bor undtagelsen ogsd finde anvendelse med tilbagevirkende kraft for alle OTC-
derivataftaler, der gennemfores efter denne dato. Det er nodvendigt at anvende denne
bestemmelse med tilbagevirkende kraft for at undgd et tomrum mellem udlobet af
anvendelsen af den eksisterende undtagelse og den nye undtagelse, da begge tjener

samme formadl.

Befojelsen til at vedtage retsakter i overensstemmelse med artikel 290 i traktaten om Den
Europzeiske Unions funktionsmade ber delegeres til Kommissionen for sd vidt angér
preciseringen af, under hvilke betingelser de forretningsmaessige vilkér vedrerende
leveringen af clearingydelser anses for at vere fair, rimelige, gennemsigtige og ikke-
diskriminerende, og for sd vidt angér forleengelsen af den periode, hvor clearingforpligtelsen

ikke finder anvendelse pa pensionsordninger.

For at sikre ensartede betingelser for gennemforelsen af denne forordning og serlig med
hensyn til tilgengeligheden for de relevante myndigheder i tredjelande af oplysninger i
Unionens transaktionsregistre ber Kommissionen tilleegges gennemforelsesbefojelser. Disse
befojelser ber udeves i overensstemmelse med Europa-Parlamentets og Radets forordning

(EU) nr. 182/20111°,

For at sikre en ensartet harmonisering af regler om risikoreduktionsprocedurer, registrering
af transaktionsregistre og indberetningskrav ber Kommissionen vedtage udkast til

reguleringsmassige tekniske standarder udarbejdet af EBA, EIOPA og ESMA vedrerende

10

Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) nr. 182/2011 af 16. februar 2011 om de
generelle regler og principper for, hvordan medlemsstaterne skal kontrollere
Kommissionens udevelse af gennemforelsesbefojelser (EUT L 55 af 28.2.2011, s. 13).
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pa den ene side tilsynsprocedurerne til sikring af indledende og lebende validering af de
risikostyringsprocedurer, der kraver rettidig, preecis og passende adskilt sikkerhedsstillelse,
og pa den anden side oplysningerne i en forenklet ansegning om udvidelse af registreringen
af et transaktionsregister, som allerede er registreret i henhold til forordning (EU)
2015/2365, vedrerende de procedurer, som transaktionsregistret skal anvende for at
kontrollere den indberettende modparts eller indgivende enheds overholdelse af
indberetningskravene og fuldstendigheden og nejagtigheden af de indberettede oplysninger
og vedrerende procedurerne for afstemning af oplysninger mellem transaktionsregistre.
Kommissionen ber vedtage disse udkast til reguleringsmassige tekniske standarder ved
hjelp af delegerede retsakter, jf. artikel 290 i traktaten om Den Europaiske Unions
funktionsméde og 1 overensstemmelse med artikel 10-14 1 Europa-Parlamentets og Radets

forordning (EU) nr. 1093/2010', (EU) nr. 1094/2010'2 og (EU) nr. 1094/2010'3,

(28) Kommissionen ber ogsa tillegges befojelse til at vedtage gennemforelsesmaessige tekniske
standarder udarbejdet af ESMA ved hjelp af gennemforelsesretsakter 1 henhold til artikel
291 1 traktaten om Den Europziske Unions funktionsméde og i overensstemmelse med
artikel 15 i forordning (EU) 1095/2010 for sa vidt angar datastandarderne for de
oplysninger, der skal indberettes for de forskellige klasser af derivater, samt metoderne og

ordningerne 1 forbindelse med indberetningen.

(29) Malene for denne forordning, nemlig at sikre forholdsmessigheden af regler, som medforer
ungdvendige administrative byrder og overholdelsesomkostninger, uden at den finansielle
stabilitet bringes i fare, og at ege OTC-derivatpositioners og OTC-derivateksponeringers
gennemsigtighed, kan ikke 1 tilstrekkelig grad opfyldes af medlemsstaterne og kan derfor pa

grund af deres omfang og virkninger bedre nds pa EU-plan; Unionen kan derfor traeffe

1 Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) nr. 1093/2010 af 24. november 2010 om
oprettelse af en europeisk tilsynsmyndighed (Den Europ@iske Banktilsynsmyndighed),
om &ndring af afgerelse nr. 716/2009/EF og om ophevelse af Kommissionens afgerelse
2009/78/EF (EUT L 331 af 15.12.2010, s. 12).

12 Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1094/2010 af 24. november 2010 om
oprettelse af en europeisk tilsynsmyndighed (Den Europaiske Tilsynsmyndighed for
Forsikrings- og Arbejdsmarkedspensionsordninger), om @ndring af afgerelse nr.
716/2009/EF og om ophavelse af Kommissionens afgerelse 2009/79/EF (EUT L 331 af
15.12.2010, s. 48).

13 Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1095/2010 af 24. november 2010 om
oprettelse af en europaisk tilsynsmyndighed (Den Europaiske Vardipapir- og
Markedstilsynsmyndighed), om @&ndring af afgerelse nr. 716/2009/EF og om ophavelse af
Kommissionens afgerelse 2009/77/EF (EUT L 331 af 15.12.2010, s. 84).
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foranstaltninger i overensstemmelse med narhedsprincippet, jf. artikel 5 i traktaten om Den
Europaiske Union. I overensstemmelse med proportionalitetsprincippet, jf. nevnte artikel,

gér denne forordning ikke videre, end hvad der er nedvendigt for at nd disse mal.

(30) Anvendelsen af visse bestemmelser i denne forordning ber udskydes, siledes at alle
vaesentlige gennemforelsesforanstaltninger kan traeffes, og for at give markedsdeltagerene

mulighed for at iverksatte de nedvendige overholdelsestiltag.

(31) Den Europziske Tilsynsferende for Databeskyttelse er blevet hort i overensstemmelse med
artikel 28, stk. 2, i Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EF) nr. 45/2001* og har

afgivet en udtalelse om [...].
(32) Forordning (EU) nr. 648/2012 ber derfor a&ndres.

(32a) Clearingforpligtelsen for derivater i henhold til forordning (EU) nr. 648/2012 og
handelsforpligtelsen for derivater i henhold til forordning (EU) nr. 600/2014 ber tilpasses
hinanden, nar det er nodvendigt og hensigtsmeessigt. Kommissionen bor derfor udarbejde en
rapport om, hvilke af de cendringer, der foretages for clearingforpligtelsen for derivater gennem
denne forordning, navnlig vedrorende omfanget af de enheder, som er underlagt
clearingforpligtelsen, samt suspensionsmekanismen, der ogsa bor foretages for

handelsforpligtelsen for derivater som fastlagt i forordning (EU) nr. 600/2014 —

14 Europa-Parlamentets og Radets forordning (EF) nr. 45/2001 af 18. december 2000 om
beskyttelse af fysiske personer i forbindelse med behandling af personoplysninger i

feellesskabsinstitutionerne og -organerne og om fri udveksling af sddanne oplysninger
(EFT L 8 af 12.1.2001, s. 1).
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VEDTAGET DENNE FORORDNING:
Artikel 1
I forordning (EU) nr. 648/2012 foretages folgende @ndringer:
-1) Artikel 1, stk. 4, affattes sdledes:
4. Denne forordning finder ikke anvendelse pa:

a)  centralbanker og andre offentlige organer, der har ansvar for forvaltningen af den

offentlige geeld, eller som deltager heri
b)  Den Internationale Betalingsbank

¢)  multilaterale udviklingsbanker, der er opfort i artikel 117, stk. 2, i forordning (EU)
nr. 575/2013."

-la) Artikel 1, stk. 5, litra a), udgar.
1)  Artikel 2, nr. 8), affattes saledes:

8)  "finansiel modpart": et investeringsselskab godkendt i overensstemmelse med
Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2014/65/EUS, et kreditinstitut godkendt i
overensstemmelse med direktiv 2013/36/EU, et forsikringsselskab eller et
genforsikringsselskab godkendt 1 overensstemmelse med Europa-Parlamentets og
Rédets direktiv 2009/138/EF 6, et investeringsinstitut godkendt i
overensstemmelse med direktiv 2009/65/EF, undtagen hvis dette
investeringsinstitut er knyttet til en medarbejderaktiekobsordning, en
arbejdsmarkedsrelateret pensionskasse som omhandlet i artikel 6, litra a), 1
direktiv 2003/41/EF, en AIF som defineret i artikel 4, stk. 1, litra a), i direktiv
2011/61/EU, som enten er etableret i Unionen eller forvaltet af en forvalter af

alternative investeringsfonde (FAIF), som er godkendt eller registreret i

15 Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2014/65/EU af 15. maj 2014 om markeder for
finansielle instrumenter og om &ndring af direktiv 2002/92/EF og direktiv 2011/61/EU
(EUT L 173 af 12.6.2014, s. 349).

16 Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/138/EF af 25. november 2009 om adgang til
og udevelse af forsikrings- og genforsikringsvirksomhed (Solvens II) (EUT L 335 af
17.12.2009, s. 1).
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henhold til direktiv 2011/61/EU, undtagen hvis denne AIF er knyttet til en
medarbejderaktiekobsordning, og som i givet fald etableret i Unionen, og en
vardipapircentral, der er meddelt tilladelse 1 henhold til Europa-Parlamentets og

Radets forordning (EU) nr. 909/201417 | .
2)  Tartikel 4 foretages folgende andringer:
a) [Istk. 1, litra a), foretages folgende @ndringer:
1)  Nr. 1)-1v) affattes saledes:

"i) mellem to finansielle modparter, som er omfattet af betingelserne i artikel

4a, stk. 1, andet afsnit

11)  mellem en finansiel modpart, som er omfattet af betingelserne 1 artikel 4a,
stk. 1, andet afsnit, og en ikke-finansiel modpart, som er omfattet af

betingelserne i artikel 10, stk. 1, andet afsnit

iii) mellem to ikke-finansielle modparter, som er omfattet af betingelserne i

artikel 10, stk. 1, andet afsnit

iv) mellem pa den ene side en finansiel modpart, som er omfattet af
betingelserne i artikel 4a, stk. 1, andet afsnit, eller en ikke-finansiel modpart,
som er omfattet af betingelserne i artikel 10, stk. 1, andet afsnit, og pa den
anden side en enhed, der er etableret i et tredjeland, som ville vaere omfattet

af clearingforpligtelsen, hvis den var etableret i Unionen".
b)  Stk. 1, litra b), affattes sdledes:
"b) de er indgéet eller nyordnet enten:
i)  pd eller efter den dato, hvor clearingforpligtelsen fir virkning, eller

ii)  pd eller efter den dato, hvor begge modparter opfylder betingelserne i litra

a). "

17 Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 909/2014 af 23. juli 2014 om
forbedring af vaerdipapirafviklingen i Den Europaiske Union og om vardipapircentraler
samt om &ndring af direktiv 98/26/EF og 2014/65/EU samt forordning (EU) nr. 236/2012
(EUT L 257 af 28.8.2014, s. 1).
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c)

Folgende stykker indsettes:

"3a. Clearingmedlemmer og kunder, som direkte eller indirekte leverer

3b.

clearingydelser, leverer disse ydelser pa fair, rimelige, ikke-diskriminerende og
gennemsigtige forretningsmeessige vilkar. Disse clearingmedlemmer og kunder
treeffer alle rimelige forholdsregler til identificering, forebyggelse, forvaltning
og overvagning af interessekonflikter inden for en gruppe af tilknyttede
enheder, navnlig mellem handelsenheden og clearingenheden, der kan skade
den fair, rimelige, ikke-diskriminerende og gennemsigtige levering af

clearingydelser.

Clearingmedlemmer og kunder har tilladelse til at kontrollere de risici, der er

forbundet med de tilbudte clearingydelser.

For at sikre en ensartet anvendelse af denne artikel udarbejder ESMA udkast til
reguleringsmeessige tekniske standarder, som preeciserer, under hvilke
omstendigheder de i stk. 3a omhandlede forretningsmeessige vilkdr anses for

fair, rimelige, ikke-diskriminerende og gennemsigtige.

ESMA forelcegger det i forste afsnit omhandlede udkast til reguleringsmeessige
tekniske standarder for Kommissionen senest den ... [seks mdneder efter datoen

for denne cendringsforordnings ikrafitreeden].

Kommissionen tillegges befojelse til at supplere denne forordning ved at
vedtage de i forste afsnit omhandlede reguleringsmeessige tekniske standarder i

overensstemmelse med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010."

3)  Som artikel 4a tilfojes:

"Artikel 4a

Finansielle modparter omfattet af en clearingforpligtelse

1. En finansiel modpart, som tager positioner i OTC-derivataftaler, kan arligt beregne sin
samlede gennemsnitlige position for de foregdende 12 maneder i overensstemmelse
med stk. 3.
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2a.

Hvis den finansielle modpart ikke beregner sin position, eller resultatet af denne
beregning overstiger de clearinggranseverdier, der er omhandlet i artikel 10, stk. 4, litra

b), skal den finansielle modpart:
a)  straks underrette ESMA og den relevante kompetente myndighed herom

b)  vare omfattet af den clearingforpligtelse for fremtidige OTC-derivataftaler, der er
ombhandlet i artikel 4, uanset for hvilken eller hvilke aktivklasser

clearinggreensevardien er overskredet, og

c) cleare de aftaler, der er omhandlet i litra b), inden for fire maneder efter at vere

blevet omfattet af clearingforpligtelsen.

En finansiel modpart, der er blevet omfattet af clearingforpligtelsen i overensstemmelse
med stk. 1, og som efterfelgende over for den relevante kompetente myndighed
godtger, at dens samlede gennemsnitlige position ved manedens udgang for de
foregdende 12 maneder ikke leengere overstiger den clearinggraensevaerdi, der er
omhandlet i stk. 1, er ikke laengere omfattet af clearingforpligtelsen 1 henhold til artikel
4.

Hvis en finansiel modpart, der hidtil har veeret undtaget fra clearingforpligtelsen,
bliver omfattet deraf i henhold til stk. 1, clearer den sine OTC-derivataftaler inden for

fire mdneder efter at veere blevet omfattet af clearingforpligtelsen.

Ved beregningen af de positioner, der er omhandlet i stk. 1, medtager den finansielle
modpart alle OTC-derivataftaler, der er indgéet af den pagaldende finansielle modpart

eller af andre enheder inden for den koncern, som den finansielle modpart tilherer."

4) Artikel 5, stk. 2, litra c), udgar.
4a) 1 artikel 6, stk. 2, tilfojes folgende litra efter litra d):

"da) inden for hver klasse af OTC-derivater, der er omhandlet i litra d), oplysninger om
de aftaletyper, for hvilke relevante CCP'er er meddelt clearingtilladelse, og datoen
for, hvorndr de pdgeeldende CCP'er er meddelt tilladelse til at cleare de
pdgeeldende aftaler'.

5) Artikel 6, stk. 2, litra e), udgar.
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6)

1a.

Som artikel 6b tilfojes:

"Artikel 6b
Suspension af clearingforpligtelsen i andre situationer end afvikling

I andre situationer end dem, der er omhandlet i artikel 6a, stk. 1, kan ESMA anmode
om, at Kommissionen midlertidigt suspenderer den i artikel 4, stk. 1, omhandlede
clearingforpligtelse for en bestemt OTC-derivatklasse eller en bestemt type modpart,
hvis en af felgende betingelser er opfyldt:

a)  OTC-derivatklassen er ikke leengere egnet til clearing pa baggrund af de kriterier,
der er omhandlet i artikel 5, stk. 4, forste afsnit, og stk. 5.

b)  En CCP vil kunne ophere med at cleare den pageldende OTC-derivatklasse, og

denne vil ikke uden afbrydelse kunne cleares af nogen anden CCP.

c)  Suspensionen af clearingforpligtelsen for en bestemt OTC-derivatklasse eller en
bestemt type modpart er nedvendig for at undgé eller kunne handtere en alvorlig
trussel mod den finansielle stabilitet i Unionen, og den pagaldende suspension

stér 1 rimeligt forhold til dette mal.

Med henblik pa forste afsnit, litra c¢), herer ESMA forud for den heri omhandlede
anmodning ESRB.

Hvis ESMA anmoder om, at Kommissionen midlertidigt suspenderer den
clearingforpligtelse, der er omhandlet i artikel 4, stk. 1, skal myndigheden fremlaegge en
begrundelse samt dokumentation for, at mindst én af betingelserne i forste afsnit er
opfyldt. Kommissionen underretter straks Europa-Parlamentet og Rdadet om ESMA's

anmodning.

En kompetent myndighed udpeget i henhold til artikel 22 kan anmode om, at ESMA
fremscetter en anmodning om suspension som omhandlet i ncerveerende artikels stk.
1. Hvis den kompetente myndighed anmoder om, at ESMA fremscetter en anmodning
om suspension, skal den fremleegge en begrundelse samt dokumentation for, at

mindst én af betingelserne i stk. 1, forste afsnit, er opfyldt.
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ESMA skal senest 48 timer efter modtagelsen af en anmodning fra den kompetente
myndighed og pa baggrund af den begrundelse samt den dokumentation, som den
kompetente myndighed har fremlagt, enten anmode om, at Kommissionen
suspenderer clearingforpligtelsen for den bestemte OTC-derivatklasse eller for den
bestemte type modpart, der er omhandlet i stk. 1, eller afvise den kompetente
myndigheds anmodning. ESMA underretter den kompetente myndighed om sin

afgorelse og giver en detaljeret begrundelse som forklaring herfor.
Den anmodning, der er omhandlet i stk. 1, offentliggares ikke.

Pé baggrund af den begrundelse samt den dokumentation, som ESMA har fremlagt, skal
Kommissionen senest 48 timer efter den anmodning, der er omhandlet i stk. 1, enten
suspendere den i stk. 1 omhandlede clearingforpligtelse for den bestemte OTC-
derivatklasse eller den bestemte type modpart eller afvise suspensionsanmodningen.
Kommissionen underretter ESMA om sin afgorelse og giver en detaljeret begrundelse
som forklaring herfor. Kommissionen sender derefter straks de pageeldende

oplysninger til Europa-Parlamentet og Rddet.

Kommissionens afgerelse om at suspendere clearingforpligtelsenl offentliggeres i Den
Europaiske Unions Tidende, pa Kommissionens websted og i det offentlige register,

der er omhandlet 1 artikel 6.

Suspensionen af clearingforpligtelsen 1 henhold til denne artikel er gyldig i en periode
pa hajst en mdned fra datoen for suspensionens offentliggerelse i Den Europaiske

Unions Tidende.

Hvis begrundelsen for suspensionen fortsat er geeldende, kan Kommissionen efter
horing af ESMA og ESRB forlenge den i stk. 5 omhandlede suspension med en eller
flere perioder af en maneds varighed, der kumulativt ikke ma overstige 12 mdneder
fira udlobet af den indledende suspensionsperiode. En forleengelse af suspensionen

offentliggeres 1 overensstemmelse med artikel 4.

Med henblik pa ferste afsnit underretter Kommissionen ESMA og Europa-Parlamentet
0g Rddet om sin hensigt om at forlaenge en suspension af clearingforpligtelsen. ESMA
afgiver udtalelse om forlengelsen af suspensionen senest 48 timer efter

underretningen."
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7)  Tartikel 9 foretages folgende @ndringer:

a)

b)

Stk. 1 affattes sdledes:

"1.  Finansielle modparter, ikke-finansielle modparter, som opfylder betingelserne i
artikel 10, stk. 1, andet afsnit, og CCP'er sikrer, at oplysningerne om enhver
derivataftale, som de har indgaet, og om enhver @ndring eller ophavelse af
aftalen indberettes til et transaktionsregister, der er registreret 1 henhold til artikel
55 eller anerkendt i henhold til artikel 77. Oplysningerne indberettes senest den

forste arbejdsdag efter aftalens indgaelse, @ndring eller ophavelse.

Indberetningspligten gaelder for derivataftaler, derl var indgéet inden den 12.

februar 2014.

Uanset artikel 3 finder indberetningspligten ikke anvendelse pa OTC-
derivataftaler inden for samme koncern, hvor mindst en af modparterne er en
ikke-finansiel modpart eller ville veere kategoriseret som en ikke-finansiel

modpart, hvis den havde veeret etableret i Unionen, forudsat at:
a) begge modparter er inkluderet i samme konsolidering pa fuldt grundlag

b)  begge modparter er underlagt passende, centraliserede risikovurderings-,

mdlings- og kontrolprocedurer, og
¢)  moderselskabet ikke er en finansiel modpart."
Som stk. 1a og 1b indsattes:

"la. Oplysningerne om derivataftaler som omhandlet i stk. 1 indberettes pa folgende

made:

b) I Oplysninger i OTC-derivataftaler, som er indgiet mellem en finansiel
modpart og en ikke-finansiel modpart, som ikke opfylder de betingelser, der er

omhandlet i artikel 10, stk. 1, indberettes som folger:
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ii)

Finansielle modparter er eneansvarlige og juridisk ansvarlige for
indberetning af et enkelt datascet samt for at sikre ngjagtigheden af de
indberettede oplysninger. For at sikre, at den finansielle modpart har
alle de nodvendige data til at opfylde indberetningspligten, giver den
ikke-finansielle modpart den finansielle modpart de oplysninger om de
OTC-derivataftaler, som er indgdet mellem dem, som den finansielle
modpart ikke med rimelighed kan forventes at veere i besiddelse af. Den
ikke-finansielle modpart er ansvarlig for at sikre, at de pdgceeldende

oplysninger er nojagtige.

Uanset nr. i) kan ikke-finansielle modparter, der allerede har investeret
i et indberetningssystem, veelge selv at indberette oplysningerne om
deres OTC-derivataftaler med finansielle modparter til et
transaktionsregister. I sd fald underretter de ikke-finansielle modparter
pd forhdnd de finansielle modparter, med hvilke de har indgdet OTC-
derivataftalerne, om deres beslutning. Ansvaret og det juridiske ansvar
for indberetning og for at sikre nojagtigheden af de pagceeldende
oplysninger forbliver i denne situation hos de ikke-finansielle

modparter.

ba) Sdfremt OTC-derivataftaler indgds af en ikke-finansiel modpart, der ikke er

omfattet af de betingelser, der er omhandlet i artikel 10, stk. 1, andet afsnit,

med en enhed, der er etableret i et tredjeland, men som ville vaere en

finansiel modpart, hvis den var etableret i Unionen, hvis en ikke-finansiel

modpart, der er etableret i Unionen, behgver den pdagaeldende ikke-

finansielle modpart ikke at indberette i henhold til artikel 9 og er ikke

juridisk ansvarlig for indberetning eller for at sikre ngjagtigheden af

oplysningerne om sadanne OTC-derivataftaler, hvis:

i)

det pdgaeldende tredjelands retlige ordning for indberetning er blevet
anset for at vaere akvivalent i henhold til artikel 13, og den finansielle
modpart fra tredjelandet har indberettet sadanne oplysninger i

henhold til tredjelandes retlige ordning for indberetning
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1b.

d)

ii)  det pagaeldende tredjelands retlige ordning for indberetning ikke er
blevet erklzeret for aekvivalent i henhold til artikel 13, og den

finansielle modpart fra tredjelandet vaelger at vaere underlagt kravene

i denne artikel, som om den var en finansiel modpart, der er etableret i

Unionen, og lader sig registrere hos ESMA.

ESMA offentligggr et EU-daekkende register, som er offentligt tilgaengeligt
pa dets websted, over finansielle modparter fra tredjelande, der valger at

vaere omfattet af denne artikel i overensstemmelse med nr. ii).

Administrationsselskabet for et investeringsinstitut er ansvarligt for at
indberette de oplysninger om OTC-derivataftaler, som det pageldende
investeringsinstitut er modpart i, samt for at sikre ngjagtigheden af de

indberettede oplysninger.

Forvalteren af en AIF er ansvarlig for at indberette de oplysninger om OTC-
derivataftaler, som den pdgaldende AIF er modpart i, samt for at sikre

ngjagtigheden af de indberettede oplysninger.

Modparter og CCP'er, der indberetter OTC-derivataftaler til et
transaktionsregister, sikrer, at oplysningerne om deres derivataftaler

indberettes negjagtigt og uden duplikationer.

Modparter og CCP'er, som er omfattet af den i stk. 1 omhandlede indberetningspligt,

kan delegere denne indberetningspligt.

ESMA udarbejder udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder, som

praeciserer, hvilke oplysninger der skal gives af en finansiel modpart fra et

tredjeland for at blive registreret hos ESMA som omhandlet i stk. 1a, f@rste afsnit,

litra ba), nr. ii).

ESMA forelaegger disse udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder for

Kommissionen senest den ... [seks mdneder efter datoen for denne

andringsforordnings ikrafttreeden].
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Kommissionen tillcegges befajelse til at supplere denne forordning ved at vedtage
de i forste afsnit omhandlede reguleringsmcessige tekniske standarder i

overensstemmelse med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010."
Stk. 6 affattes sdledes:

"6. For at sikre ensartede betingelser for anvendelsen af stk. 1 og 3 udarbejder ESMA
i teet samarbejde med ESCB udkast til gennemforelsesmassige tekniske standarder,

som pr&ciserer:

a)  datastandarder og -formater for de oplysninger, der skal indberettes, som mindst

skal omfatte:
1) globale identifikatorer for juridiske enheder (LEI-koder)
i1)  internationale identifikationsnumre for vaerdipapirer (ISIN-koder)
i)  unikke handelsidentifikatorer (UTI-koder)
b)  metoder og ordninger i forbindelse med indberetningen
¢) indberetningshyppighed

d) den dato, inden udgangen af hvilken derivataftalerne skal indberettes, herunder en

eventuel indfasning for aftaler, der er indgéet, inden indberetningspligten gelder.

Ved udarbejdelsen af disse udkast til tekniske standarder skal ESMA tage hensyn til den
internationale udvikling og standarder, der er blevet vedtaget pd EU-plan eller globalt

plan samt deres overensstemmelse med indberetningskravene i artikel 4 1 forordning

(EU) 2015/2365* og artikel 26 i forordning (EU) nr. 600/2014.

ESMA forelagger disse udkast til gennemforelsesmassige tekniske standarder for
Kommissionen senest den [OP indsat venligst datoen 72 méneder efter denne

forordnings ikrafttraeden].

Kommissionen tilleegges befojelse til at vedtage de i forste afsnit omhandlede
gennemforelsesmassige tekniske standarder i overensstemmelse med artikel 15 i

forordning (EU) nr. 1095/2010."
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* Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) 2015/2365 af 25. november 2015 om
gennemsigtighed af vaerdipapirfinansieringstransaktioner og vedrerende genanvendelse samt om

endring af forordning (EU) nr. 648/2012 (EUT L 337 af 23.12.2015, s. 1).

8)  Artikel 10, stk. 1-4, affattes sdledes:

"1.  En ikke-finansiel modpart, som tager positioner i OTC-derivataftaler, kan arligt
beregne sin samlede gennemsnitlige position for de foregdende 12 mdneder 1
overensstemmelse med stk. 3.

Hvis den ikke-finansielle modpart ikke beregner sin position, eller resultatet af den i

forste afsnit omhandlede beregning overstiger de clearinggrensevardier, der er

omhandlet i artikel 10, stk. 4, litra b), skal den ikke-finansielle modpart:

a)  straks underrette ESMA og den myndighed, der er udpeget i overensstemmelse
med stk. 5, herom

b)  hvis den ikke har beregnet sin position, veere omfattet af den
clearingforpligtelse, der er omhandlet i artikel 4, for fremtidige OTC-
derivataftaler i alle aktivklasser og kravene i artikel 11, stk. 3

ba) hvis resultatet af den i forste afsnit omhandlede beregning overstiger de
clearinggreenseveerdier, der er omhandlet i stk. 4, litra b), vere omfattet af den
clearingforpligtelse, der er omhandlet i artikel 4, for fremtidige OTC-
derivataftaler i den eller de aktivklasser, for hvilke clearinggraenseverdien er
overskredet, og fritaget for kravene i artikel 11, stk. 3, i den eller de andre
aktivklasser, for hvilke clearinggreenseveerdien ikke er overskredet

c) cleare de aftaler, der er omhandlet i litra b), inden for fire maneder efter at vere
blevet omfattet af clearingforpligtelsen.

2. En ikke-finansiel modpart, der er blevet omfattet af clearingforpligtelsen i
overensstemmelse med stk. 1, andet afsnit, og som efterfolgende over for den
myndighed, der er udpeget 1 overensstemmelse med stk. 5, godtger, at dens samlede
gennemsnitlige position for de foregdende 12 mdaneder ikke lengere overstiger den

9945/18 cos/NJ/hsm 26
BILAG DRI DA



clearinggreenseverdi, der er omhandlet i stk. 1, er ikke l&engere omfattet af

clearingforpligtelsen i henhold til artikel 4.

Ved beregningen af de positioner, der er omhandlet 1 stk. 1, medtager den ikke-
finansielle modpart alle OTC-derivataftaler, der er indgaet af den ikke-finansielle
modpart eller af andre ikke-finansielle enheder inden for den koncern, som den ikke-
finansielle modpart tilherer, og som ikke objektivt kan males til at reducere risici direkte
knyttet til den ikke-finansielle modparts eller den pidgaldende koncerns

forretningsmeessige aktivitet eller likviditetsfinansiering.

For at sikre ensartet anvendelse af denne artikel udarbejder ESMA udkast til
reguleringsmaessige tekniske standarder efter horing af ESRB og andre relevante

myndigheder, som praciserer:

a)  kriterierne for, hvilke OTC-derivataftaler der er objektivt kan males til at reducere
risici direkte tilknyttet forretningsmeessige aktiviteter eller

likviditetsfinansieringen, der er omhandlet i stk. 3, og

b)  taerskler for clearinggraensevardierne, der fastsattes under hensyntagen til den
systemiske relevans af summen af nettopositioner og eksponeringer for hver

modpart og for hver OTC-derivatklasse.

ESMA kan udvikle bestemte clearinggreenseveerdier for finansielle og ikke-finansielle
modparter under hensyntagen til den indbyrdes forbindelse mellem finansielle

modparter og deres hajere systemiske risiko.

ESMA forelagger efter at have gennemfort en aben offentlig horing Kommissionen
disse udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder senest den 30. september 2012

og ajourforer dem regelmcessigt.

Kommissionen tilleegges befojelse til at vedtage de i forste afsnit omhandlede
reguleringsmaessige tekniske standarder i overensstemmelse med artikel 10-14 1

forordning (EU) nr. 1095/2010.

ESMA tager efter horing af ESRB og andre relevante myndigheder labende de i litra b)

omhandlede greenseveerdier op til fornyet overvejelse, navnlig for at sikre oget
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deltagelse i central clearing, og foreslar, hvis det er nedvendigt, reguleringsmaessige

tekniske standarder til at &endre dem."
8a) I artikel 11 indscettes folgende stykke:

"la. Kravene i stk. 1 finder ikke anvendelse pd de i artikel 3 omhandlede koncerninterne
transaktioner, hvor en af modparterne er en ikke-finansiel modpart, som ikke er

omfattet af clearingforpligtelsen i henhold til artikel 10, stk. 1, andet afsnit."

8b) Artikel 11, stk. 3, affattes sdledes:

3. Finansielle modparter skal have risikostyringsprocedurer, der kreever rettidig, preecis
og passende adskilt udveksling af sikkerhedsstillelse med hensyn til OTC-
derivataftaler, der er indgaet den eller efter den 16. august 2012. Ikke-finansielle
modparter som omhandlet i artikel 10 md ikke anvende risikostyringsprocedurer, der
kreever rettidig, preecis og passende adskilt udveksling af sikkerhedsstillelse med
hensyn til OTC-derivataftaler, der er i den eller de aktivklasser, for hvilke

clearinggreensevcerdien ikke er overskredet."
9) Tartikel 11, stk. 15, foretages folgende @ndringer:
a)  Litra a) affattes saledes:

"a) risikostyringsprocedurerne, herunder de niveauer og typen af sikkerhedsstillelse
og adskillelsesordninger, der er omhandlet i stk. 3, samt hermed forbundne
tilsynsprocedurer til sikring af indledende og lebende validering af de pageldende

risikostyringsprocedurer".
b)  Andet afsnit, forste punktum, affattes saledes:

"ESMA forelegger disse udkast til reguleringsmeessige tekniske standarder for

Kommissionen senest den [12 mdneder efter denne forordnings ikrafitrceden]."
10) Tartikel 38 tilfojes folgende stk. 6 og 7:

"6. En CCP skal stille et simuleringsredskab til rddighed for sine clearingmedlemmer, som

giver dem mulighed for pa bruttobasis at bestemme den supplerende initialmargen, som
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CCP'en kan kraeve efter clearing af en ny transaktion. Adgang til redskabet ma kun

forega via en beskyttet adgang, og resultaterne af simuleringen er ikke bindende.

7. En CCP skal oplyse sine clearingmedlemmer om, hvilke initialmargenmodeller denne

benytter. Oplysningerne skal opfylde samtlige folgende betingelser:

a)  Der skal gives en tydelig redegerelse for initialmargenmodellens struktur og

virkemade.

b)  Der skal gives en tydelig beskrivelse af de vigtigste antagelser bag
initialmargenmodellen, dennes begransninger samt de omstandigheder, under

hvilke de pageldende antagelser ikke laengere er gyldige.
¢)  Oplysningerne skal veere dokumenterede."
11) Tartikel 39 tilfojes folgende stk. 11:

"11. Medlemsstaternes nationale insolvenslove forhindrer ikke en CCP i at handle i
overensstemmelse med artikel 48, stk. 5-7, for sd vidt angar de aktiver og positioner,

som er registreret pd de konti, der er omhandlet i stk. 2-5 i denne artikel."
12) T artikel 56 foretages folgende @ndringer:
a)  Stk. 1 affattes saledes:

"1.  Med henblik pa artikel 55, stk. 1, indgiver et transaktionsregister én af folgende
ansggninger til ESMA:

a)  en ansegning om registrering

b) en ansegning om udvidelse af registreringen, hvis transaktionsregistret

allerede er registreret i henhold til kapitel III i forordning (EU) 2015/2365."
b)  Stk. 3 affattes saledes:

"3.  For at sikre ensartet anvendelse af denne artikel udarbejder ESMA udkast til

reguleringsmaessige tekniske standarder, som praciserer:

a)  oplysningerne i ansggningen om registrering, jf. stk. 1, litra a)

9945/18 cos/NJ/hsm 29
BILAG DRI DA



b)  oplysningerne i en forenklet ansegning om udvidelse af registreringen, jf.

stk. 1, litra b).

ESMA forelaegger disse udkast til reguleringsmassige tekniske standarder for
Kommissionen senest den [OP indscet venligst datoen 12 maneder efter denne

ecendringsforordnings ikrafttreeden).

Kommissionen tillegges befojelse til at vedtage de 1 forste afsnit omhandlede
reguleringsmassige tekniske standarder i overensstemmelse med artikel 10-14 1

forordning (EU) nr. 1095/2010."
c)  Stk. 4 affattes saledes:

"4,  For at sikre ensartede betingelser for anvendelsen af stk. 1 udarbejder ESMA

udkast til gennemforelsesmassige tekniske standarder, som praciserer:

a)  formatet for ansegningen om registrering, jf. stk. 1, litra a)

b)  formatet for ansegningen om udvidelse af registreringen, jf. stk. 1, litra b).
Med henblik pa ferste afsnit, litra b), udarbejder ESMA et forenklet format.

ESMA forelaegger disse udkast til gennemforelsesmassige tekniske standarder for
Kommissionen senest den [OP indscet venligst datoen 9 maneder efter datoen for

denne forordnings ikrafttreeden).

Kommissionen tillegges befojelse til at vedtage de 1 forste afsnit omhandlede
gennemforelsesmassige tekniske standarder 1 overensstemmelse med artikel 15 1

forordning (EU) nr. 1095/2010."
12a) I artikel 62 udgdr stk. 5.
12b) Artikel 63, stk. 1, affattes sdledes:

"1. ESMA kan med henblik pad varetagelse af sine opgaver i henhold til denne forordning
foretage alle nodvendige kontrolbesog pa stedet i ethvert forretningslokale eller pa
enhver ejendom tilhorende de juridiske personer, der er omhandlet i artikel 61, stk. 1.
ESMA kan, i det omfang det er nodvendigt for at udfore kontrolbesoget pa stedet
korrekt og effektivt, foretage besaget uvarslet.”
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12¢) Artikel 63, stk. 2, affattes sdledes:

'!2.

De embedsmceend og andre personer, som ESMA har bemyndiget til at foretage
kontrolbesog pa stedet, kan betrcede forretningslokaler eller ejendom, som tilhorer de
juridiske personer, der er genstand for ESMA's afgorelse om undersagelse, og udove
alle de befojelser, der er omhandlet i artikel 62, stk. 1. De har ogsa befojelse til at
forsegle alle forretningslokaler og boger eller registre i det for kontrolbesaget

nodvendige tidsrum og omfang."

12d) I artikel 63 udgdr stk. 8.

12e) Artikel 64, stk. 4, affattes sdledes:

"4,

Ved indsendelse af dossieret med resultaterne til ESMA underretter
efterforskningsembedsmanden de personer, der er genstand for undersogelserne,
herom. De pdgeeldende personer har ret til aktindsigt i sagsakterne med forbehold af
andre personers berettigede interesse i, at deres forretningshemmeligheder ikke
afslores. Retten til aktindsigt omfatter ikke fortrolige oplysninger eller ESMA's

interne forberedende dokumenter."

12f) Artikel 64, stk. 8 affattes sadledes:

"8.  ESMA henviser sager til strafferetlig behandling til de relevante nationale

myndigheder til undersagelse og eventuel strafferetlig forfolgelse, hvis ESMA i
forbindelse med varetagelsen af sine opgaver i henhold til denne forordning fastslar,
at der er betydelig grund til at antage, at der muligvis gor sig forhold gceeldende, der
vides at kunne betragtes som en overtreedelse af straffeloven ifolge geeldende
lovgivning. Endvidere afholder ESMA sig fra at pdleegge bader eller tvangsbader,
hvis det vides, at en allerede truffet afgorelse om frifindelse eller idommelse af straf
pd baggrund af et eller flere identiske forhold, eller forhold som i det veesentlige er
ens, allerede har antaget retskraft som folge af en straffesag i henhold til national

ret."

12g) I artikel 65, stk. 1, udgdr andet afsnit.

13) T artikel 65, stk. 2, foretages folgende @ndringer:

a) Ilitra a) @endres "20 000 EUR" til "200 000 EUR".
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b) Ilitra b) &ndres "10 000 EUR" til "100 000 EUR".
c) Feolgende litra c) tilfgjes:

"c) for sa vidt angar de overtredelser, der er omhandlet i1 afsnit IV i bilag I, er baden

pd mindst 5 000 EUR og hejst 10 000 EUR."
13a) I artikel 67, stk. 1, tilfajes folgende afsnit:

""Forste afsnit anvendes ikke, hvis der er behov for en hurtig indsats for at undga betydelig
og overheengende skade pad det finansielle system eller betydelig og overhaengende skade pd
de finansielle markeders integritet, gennemsigtighed, effektivitet og ordnede funktion,
herunder stabiliteten eller nojagtigheden af data, der er indberettet til
transaktionsregisteret. I et sadant tilfeelde kan ESMA vedtage en forelobig afgorelse og skal
give de berorte personer mulighed for at blive hort sd hurtigt som muligt, efter denne

afgorelse er truffet.”
14) Artikel 72, stk. 2, affattes saledes:

"2.  De gebyrer, der palegges et transaktionsregister, skal dekke alle ESMA's rimelige
administrative omkostninger i forbindelse med dens registrerings- og tilsynsaktiviteter
og skal std i et rimeligt forhold til det bererte transaktionsregisters omsatning samt

typen af registrering og det gennemforte tilsyn."
15) Som artikel 76a indsettes:

"Artikel 76a
Gensidig direkte adgang til oplysninger

1. Relevante myndigheder i tredjelande, hvor der er etableret et eller flere
transaktionsregistre, skal, hvis det er nedvendigt for udferelsen af deres opgaver, have
direkte adgang til oplysninger 1 transaktionsregistre etableret i Unionen, forudsat at
Kommissionen har vedtaget en gennemforelsesretsakt i overensstemmelse med stk. 2

med henblik herpa.

2. Kommissionen kan pa anmodning af de 1 stk. 1 omhandlede myndigheder vedtage

gennemforelsesretsakter 1 overensstemmelse med undersogelsesproceduren i artikel 86,
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stk. 2, til fastsaettelse af, om den retlige ramme i den anmodende myndigheds tredjeland

opfylder samtlige folgende betingelser:

a)

b)

d)

at transaktionsregistre etableret i det pageldende tredjeland er behorigt godkendt

at der 1 det pdgaldende tredjeland lobende fores effektivt tilsyn med

transaktionsregistre og foretages effektiv handhavelse af deres forpligtelser

at der er tavshedspligt, og at denne som minimum svarer til den i denne
forordning omhandlede, herunder beskyttelse af forretningshemmeligheder, som

myndighederne deler med tredjeparter

at transaktionsregistre, som er godkendt i det pageeldende tredjeland, er underlagt
en retligt bindende forpligtelse, som kan hdndhaves, til at give de enheder, der er

omhandlet i artikel 81, stk. 3, direkte og ojeblikkelig adgang til oplysningerne."

16) Tartikel 78 tilfojes folgende stk. 9 og 10:

"9. Et transaktionsregister skal opstille folgende regler og procedurer:
a)  procedurer for effektiv afstemning af oplysninger mellem transaktionsregistre
b)  procedurer, der skal sikre fuldstendigheden og ngjagtigheden af de indberettede
oplysninger
c) regler for korrekt overforsel af oplysninger til andre transaktionsregistre, hvis de
modparter eller CCP'er, der er omhandlet 1 artikel 9, anmoder herom, eller det af
andre arsager er nodvendigt.
10. For at sikre ensartet anvendelse af denne artikel udarbejder ESMA udkast til
reguleringsmaessige tekniske standarder, som praciserer:
a)  procedurerne for effektiv afstemning af oplysninger mellem transaktionsregistre
b)  de procedurer, som transaktionsregistret skal anvende for at kontrollere den
indberettende modparts eller indgivende enheds overholdelse af
indberetningskravene samt fuldstendigheden og ngjagtigheden af de oplysninger,
der indberettes i henhold til stk. 9.
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ESMA forelaegger disse udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder for
Kommissionen senest den ... [12 mdneder efter datoen for denne cendringsforordnings

ikrafttreeden].

Kommissionen tillegges befojelse til at vedtage de i forste afsnit omhandlede
reguleringsmaessige tekniske standarder i overensstemmelse med artikel 10-14 1

forordning (EU) nr. 1095/2010."
17) Tartikel 81 foretages folgende @ndringer:
a) Istk. 3 tilfejes folgende litra q):

"q) de relevante myndigheder i et tredjeland, for hvilket der er vedtaget en

gennemforelsesretsakt 1 henhold til artikel 76a."
b)  Som stk. 3a indsattes:

"3a. Et transaktionsregister skal give de modparter og CCP'er, der er omhandlet i

artikel 9, stk. 1a, andet afsnit, de oplysninger, der er indberettet pa deres vegne."
c)  Stk. 5 affattes saledes:

"S.  For at sikre ensartet anvendelse af denne artikel udarbejder ESMA efter horing af
ESCB's medlemmer udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder, som

praciserer:

a)  de oplysninger, der skal offentliggeres eller gares tilgaengelige 1 henhold til
stk. 1 og 3

b) offentliggerelseshyppigheden for de oplysninger, der er omhandlet i stk. 1

c) de operationelle standarder, der er nedvendige for at aggregere og
sammenligne data pa tvers af registre, og for at de 1 stk. 3 omhandlede

enheder kan have adgang til disse oplysninger

d) de vilkar og betingelser samt ordninger, i henhold til hvilke
transaktionsregistre giver de enheder, der er omhandlet i stk. 3, adgang,

samt den kraevede dokumentation.
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ESMA forelaegger disse udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder for
Kommissionen senest den [OP indscet venligst datoen 12 maneder efter datoen for

denne cendringsforordnings ikrafitreedeny.

Ved udarbejdelsen af disse udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder
sikrer ESMA, at offentliggerelsen af de oplysninger, der er omhandlet i stk. 1,

ikke afslorer identiteten af nogen part i en aftale.

Kommissionen tilleegges befojelse til at vedtage de i1 forste afsnit omhandlede

reguleringsmaessige tekniske standarder i overensstemmelse med artikel 10-14 1

forordning (EU) nr. 1095/2010."

18) Artikel 82, stk. 2, affattes séledes:

||2.

Befojelsen til at vedtage delegerede retsakter, jf. artikel 1, stk. 6, artikel 4, stk. 3, artikel
64, stk. 7, artikel 70, artikel 72, stk. 3, artikel 76a og artikel 85, stk. 2, tillegges

Kommissionen for en ubegranset periode."

19) Tartikel 85 foretages folgende @ndringer:

a)

aa)

Stk. 1 affattes saledes:

"1

Senest den ... Senest den [tre dr efter datoen for denne cendringsforordnings
ikrafttreeden] vurderer Kommissionen anvendelsen af denne forordning og
udarbejder en generel rapport. Kommissionen fremsender rapporten til Europa-

Parlamentet og Radet sammen med eventuelle forslag."

Folgende stykke indscettes:

"la. Senest den ... [tre ar efter datoen for denne cendringsforordnings ikrafttreeden|

foreleegger ESMA Europa-Parlamentet, Rddet og Kommissionen en rapport
med analyse af virkningerne af de cendringer af indberetningsordningen, der
indfores med forordning (EU) 2018/... [ncerveerende cendringsforordning], pa
markedsaktorerne. Rapporten skal navnlig vurdere anvendelse og
gennemforelse af de respektive bestemmelser, der giver mulighed for at
uddelegere indberetning til finansielle modparter og kreever indberetning af
aftaler for CCP'er, samt undersoge, hvorvidt disse nye bestemmelser har haft

den tilsigtede virkning og reduceret indberetningsbyrden for mindre modparter.
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Rapporten skal ligeledes undersoge, hvordan disse nye bestemmelser har
pavirket konkurrencen mellem transaktionsregistre, og hvorvidt og i hvilket
omfang de har fort til et mindre konkurrencepreeget miljo og mindre valgfrihed

for clearingmedlemmer og deres kunder."

b)  Stk. 2 affattes séledes:

"2.  Senest den /et dr efter datoen for denne cendringsforordnings ikrafitreeden | og
hvert dr herefter indtil [to dr efter datoen for denne cendringsforordnings
ikrafttreeden] udarbejder Kommissionen en rapport om, hvorvidt der er udviklet
levedygtige tekniske losninger til pensionsordningers overforsel af kontant og
ikke-kontant sikkerhed som variationsmarginer samt om behovet for eventuelle
foranstaltninger, der kan lette sddanne losninger.

Senest den [seks mdneder efter datoen for denne cendringsforordnings

ikrafttreeden] og hvert ar herefter indtil ... [to ar mdneder efter datoen for denne

cendringsforordnings ikrafitreeden] fremsender ESMA sammen med EIOPA,

EBA og ESRB en rapport til Kommissionen om:

a)  hvorvidt CCP'er, clearingmedlemmer og pensionsordninger har ydet en
passende indsats og udviklet levedygtige tekniske lasninger, som kan lette
pensionsordningers deltagelse i central clearing gennem stillelse af kontant
og ikke-kontant sikkerhed som variationsmarginer, herunder sdédanne
losningers konsekvenser for markedslikviditet og procyklikalitet samt deres
potentielle juridiske eller andre konsekvenser

b)  omfanget og arten af pensionsordningers aktivitet pd markeder for clearede
og ikke-clearede OTC-derivater efter aktivklasse samt hermed forbundne
systemiske risici for det finansielle system

c)  konsekvenserne af pensionsordningernes opfyldelse af clearingforpligtelsen
for ordningernes investeringsstrategier, herunder @ndringer 1 fordelingen pa
likvide og ikke-likvide aktiver

d)  konsekvenserne for pensionsordninger af de clearinggransevardier, der er
omhandlet i artikel 10, stk. 4
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e)  virkningen af andre retlige krav pa omkostningsforskellen mellem clearede
og ikke-clearede OTC-derivattransaktioner, herunder marginkrav for ikke-

clearede derivater og beregningen af gearingsgrad i henhold til forordning

(EU) nr. 575/2013

f)  hvorvidt yderligere foranstaltninger er nedvendige for at tilvejebringe en

clearinglosning for pensionsordninger.

Kommissionen vedtager en delegeret retsakt, jf. artikel 82, for at forleenge den 1
artikel 89, stk. 1, omhandlede trearige periode én gang med to ar, hvis den
konkluderer, at der ikke er udviklet nogen levedygtig teknisk lgsning, og at de
skadelige virkninger af central clearing af derivataftaler for fremtidige

pensionisters pensionsydelser er uforandret."
c)  Stk. 3 affattes saledes:

"3. Senest den [to dr efter datoen for denne cendringsforordnings ikrafttreeden] skal

Kommissionen enten:

a)  foreleegge et forslag om en anden bindende losning end permanente eller
yderligere midlertidige undtagelser fra clearingforpligtelsen for
pensionsordninger, hvis den vurderer, at interessenterne ikke har fundet

en losning, eller

b)  vedtage en delegeret retsakt i overensstemmelse med artikel 82 for at
forleenge den todarsperiode, der er omhandlet i artikel 89, stk. 1, en gang
med et dr, men kun hvis den vurderer, at interessenterne er blevet enige
om en losning, og der er behov for yderligere tid til gennemforelsen af

denne losning, eller

c) lade undtagelsen udlobe og samtidig opfordre interessenterne til at
gennemfore deres losning pd forhdnd, hvis den vurderer, at der er fundet

en losning.
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ca)

e

Folgende stykker indscettes:

"3a. Senestden ... [tre dr efter datoen for denne cendringsforordnings ikrafitreeden]

3b.

vedtager Kommissionen en delegeret retsakt, jf. artikel 82, for at forleenge den i
artikel 89, stk. 1a, omhandlede tredrige periode én gang med to dar, men kun
hvis den vurderer, at de i artikel 89, stk. 1a, omhandlede sma pensionsordninger
har gjort de fornodne bestreebelser pad at udvikle hensigtsmeessige tekniske
losninger, og at de skadelige virkninger af central clearing af derivataftaler for

pensionisters pensionsydelser er uforandrede.

ESMA foreleegger senest den [12 maneder efter datoen for denne
cendringsforordnings ikrafttreeden] en rapport for Kommissionen, hvori det
vurderes, hvorvidt listen over finansielle instrumenter, der anses som hajlikvide
med minimal kredit- og markedsrisiko, i overensstemmelse med artikel 47, kan
udvides, og om listen kan inkludere en eller flere pengemarkedsforeninger, der

er godkendt i henhold til forordning (EU) nr. 2017/1131."

Folgende stykker tilfojes:

"6'

Senest den ... [seks maneder efter datoen for denne cendringsforordnings
ikrafttreeden] forelcegger Kommissionen efter horing af ESMA en rapport for
Europa-Parlamentet og Rddet om tilpasning af handelsforpligtelsen for
derivater i henhold til forordning (EU) nr. 600/2014 til de cendringer, der
foretages i henhold til forordning (EU) 2018/... [ncerveerende
cendringsforordning] af clearingforpligtelsen for derivater, navnlig vedrorende
omfanget af de enheder, som er underlagt clearingforpligtelsen, samt
suspensionsmekanismen. Hvis en sddan tilpasning findes nodvendig, ledsages

rapporten af et lovgivningsforslag om indforelse af de nodvendige cendringer.

ESMA foreleegger senest den ... [18 mdneder efter datoen for denne
cendringsforordnings ikrafttreeden] i samarbejde med EIOPA, EBA og ESRB
Kommissionen en rapport, hvori det vurderes, hvorvidt princippet om fair,
rimelige, ikke-diskriminerende og gennemsigtige forretningsmeessige vilkdar som
omhandlet i artikel 4, stk. 3a, effektivt har bidraget til at lette adgangen til

clearing.
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Kommissionen foreleegger senest den ... [to dr efter datoen for denne
cendringsforordnings ikrafttreeden] Europa-Parlamentet og Rddet en rapport,
hvori den vurderer, hvorvidt princippet om fair, rimelige, ikke-diskriminerende
og gennemsigtige forretningsmeessige vilkar effektivt har bidraget til at lette
adgangen til clearing, og om nodvendigt foreslar forbedringer til det
pdgeeldende princip. Rapporten tager hajde for konklusionerne i den rapport,
der er omhandlet i forste afsnit, og ledsages af et lovgivningsforslag, hvis det er

relevant.

Senest den ... [12 mdneder efter datoen for denne cendringsforordnings
ikrafttreeden] udarbejder Kommissionen en rapport, hvori det vurderes, hvorvidt
handler, der er et direkte resultat af efterhandelstjenesteydelser til
risikoreduktion, herunder portefoljekomprimering, bor veere undtaget fra den
clearingforpligtelse, der er omhandlet i artikel 4, stk. 1. I denne rapport tager
Kommissionen navnlig hensyn til, i hvilket omfang de reducerer risici, navnlig
modpartskreditrisikoen og den operationelle risiko, samt muligheden for at
omgd clearingforpligtelsen og muligheden for et incitament til at undlade
central clearing. Kommissionen foreleegger Europa-Parlamentet og Rddet

denne rapport, eventuelt ledsaget af passende lovgivningsforslag.

Men henblik pa at bistd Kommissionen med udarbejdelsen af den rapport, der
er omhandlet i forste afsnit, skal ESMA senest den ... [seks mdneder efter
datoen for denne cendringsforordnings ikrafttreeden] i samarbejde med ESRB
foreleegge Kommissionen en rapport, hvori det vurderes, hvorvidt handler, der
er et direkte resultat af efterhandelstjenesteydelser til risikoreduktion, herunder
portefoljekomprimering, bor veere undtaget fra clearingforpligtelsen. Rapporten
skal undersoge portefoljekomprimering og andre tilgeengelige
efterhandelstjenesteydelser til risikoreduktion, som reducerer ikke-
markedsmcessige risici i derivatportefoljer uden at cendre portefoljernes
markedsrisiko, sasom transaktioner til genskabelse af balance. Den skal ogsd
forklare formdlet med og funktionen af sddanne efterhandelstjenesteydelser til
risikoreduktion, i hvilket omfang de reducerer risici, navnlig
modpartskreditrisikoen og den operationelle risiko, og vurdere behovet for at
cleare sadanne handler eller undtage dem fra clearing for at handtere

systemiske risici. Den skal desuden vurdere, i hvilket omfang sddanne tjenesters
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eventuelle undtagelse fra clearingforpligtelsen virker som et incitament til at
undlade central clearing og kan medfore, at modparter omgdr

clearingforpligtelsen.

Med udgangspunkt i bl.a. konklusionerne fra Kommissionens offentlige horing
om kvalitetskontrol af tilsynsrapportering, som blev offentliggjort den 1.
december 2017, og den rapport, ESMA har forelagt i henhold til andet afsnit,
evaluerer Kommissionen anvendelsen af artikel 9, stk. 1a, og offentliggor en
rapport herom senest [12 maneder efter datoen for denne cendringsforordnings
ikrafttreeden]. Kommissionen foreleegger Europa-Parlamentet og Radet denne
rapport, eventuelt ledsaget af passende lovgivningsforslag. I forbindelse med
evalueringen af anvendelsen af artikel 9, stk. 1a, vurderer Kommissionen,
hvorvidt forpligtelsen til at indberette handler i henhold til artikel 26 i
forordning (EU) nr. 600/2014 forer til unodvendig overlappende
transaktionsindberetning for ikke-OTC-derivater, og hvorvidt kravet om at
indberette ikke-OTC-transaktioner i henhold til artikel 9, stk. 1a, vil kunne
lempes uden urimeligt tab af information med henblik pa en forenkling af
indberetningskceden for ikke-OTC-derivater for alle modparter, navnlig for
ikke-finansielle modparter, der ikke er omfattet af den clearingforpligtelse, der
er omhandlet i artikel 10, stk. 1, andet afsnit.

ESMA foreleegger senest ... [seks mdneder efter datoen for denne
cendringsforordnings ikrafttreeden] i samarbejde med ESRB Kommissionen en

rapport, hvori folgende vurderes:

a) sammenhcengen mellem indberetningskravene for ikke-OTC-derivater i
henhold til forordning (EU) nr. 600/2014 og i henhold til artikel 9 i
neerveerende forordning for sd vidt angdr bdde oplysninger om den

indberettede derivataftale og de relevante enheders adgang til data

b)  hvorvidt det er muligt at tilpasse indberetningskravene for ikke-OTC-
derivater i henhold til forordning (EU) nr. 600/2014 og i henhold til
artikel 9 i neerveerende forordning for sd vidt angdr bade oplysninger om

den indberettede derivataftale og de relevante enheders adgang til data, og
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¢) gennemforligheden af en forenkling af indberetningskceden for alle
modparter, herunder alle indirekte kunder, idet der tages hajde for
behovet for rettidig indberetning og de retsakter og foranstaltninger, der
er vedtaget i henhold til artikel 4, stk. 4, i neerveerende forordning og

artikel 30, stk. 2, i forordning (EU) nr. 600/2014."

20) Artikel 89, stk. 1, forste afsnit, affattes saledes:

Hl.

Indtil den ... [to ar efter datoen for denne cendringsforordnings ikrafitreeden| finder
den i artikel 4 fastsatte clearingforpligtelse ikke anvendelse pd OTC-derivataftaler, der
ved objektiv maling kan godtgeres at reducere investeringsrisici, der er direkte
forbundet med den finansielle solvens for pensionsordninger, samt pd enheder, der er
etableret med det formal at yde kompensation til medlemmer af pensionsordninger i

tilfzelde af misligholdelse fra en pensionsordnings side.

Pensionsordninger, CCP'er og clearingmedlemmer gor deres yderste for at bidrage til
udviklingen af tekniske losninger, der letter pensionsordningernes clearing af

sadanne OTC-derivataftaler.

Kommissionen nedscetter en ekspertgruppe bestiende af repreesentanter fra
pensionsordninger, CCP'er, clearingmedlemmer og andre relevante parter i sddanne
tekniske losninger med henblik pad at overvdge deres indsats og vurdere de fremskridt,
der er sket i udviklingen af tekniske losninger, der letter pensionsordningernes
clearing af sidanne OTC-derivataftaler. Ekspertgruppen modes mindst én gang hvert
halve dar. Kommissionen tager hajde for indsatsen fra pensionsordninger, CCP'er og
clearingmedlemmer, ndr den udarbejder sine rapporter i henhold til artikel 85, stk. 2,

forste afsnit."’

20a) I artikel 89 indscettes folgende stykke:

"la. Indtil den [tre dr efter datoen for denne cendringsforordnings ikrafttreeden] finder

den i artikel 4 fastsatte clearingforpligtelse uanset stk. 1 ikke anvendelse pd OTC-
derivataftaler, der ved objektiv maling kan godtgores at reducere investeringsrisici,
der er direkte forbundet med den finansielle solvens for pensionsordninger i

kategorien smd pensionsordninger, samt pd enheder, der er etableret med det formdl
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at yde kompensation til medlemmer af de pdagceeldende pensionsordninger i tilfeelde af

misligholdelse fra en sddan pensionsordnings side.

Kommissionen vedtager en delegeret retsakt i overensstemmelse med artikel 82 for at
supplere denne forordning ved at fastlcegge, hvilke pensionsordninger der kan anses
for at veere smd pensionsordninger i overensstemmelse med forste afsnit, under
hensyntagen til at kategorien smd pensionsordninger ikke md std for mere end 5 % af

de OTC-derivataftaler, der er indgdet af pensionsordninger."
21) Bilag I &ndres som angivet i bilaget til nervarende forordning.
Artikel 2

Denne forordning traeder 1 kraft pd tyvendedagen efter offentliggerelsen 1 Den Europaiske Unions

Tidende.

Denne forordning anvendes fra ... [fem mdneder efter datoen for denne cendringsforordnings

ikrafttreeden].

Uanset neerveerende artikels stk. 2 anvendes artikel 1, stk. 7, litra d), samt stk. 8, 10 og 11, fra den
[l seks mdneder efter datoen for denne cendringsforordnings ikrafttreeden], og artikel 1, stk. 2, litra
c), og stk. 7, litra e), samt stk. 9, stk. 12, litra b) og c), og stk. 16 anvendes fra den [I 18 maneder

efter datoen for denne cendringsforordnings ikrafttreeden].

Hvis denne forordning treeder i kraft senere end den 16. august 2018, anvendes artikel 89, stk. 1,
med tilbagevirkende kraft for alle OTC-derivataftaler, som gennemfores af pensionsordninger

efter den 16. august 2018 og inden forordningens ikrafttreedelsesdato.
Denne forordning er bindende 1 alle enkeltheder og gaelder umiddelbart i hver medlemsstat.

Udferdiget i ..., den.

Pa Europa-Parlamentets vegne Pa Radets vegne
Formand Formand
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BILAG

I bilag I foretages folgende @ndringer:
1) Iafsnit I tilfejes folgende som litra 1), j) og k):

"i) et transaktionsregister overtreeder artikel 78, stk. 9, litra a), ved ikke at opstille passende

procedurer for afstemning af oplysninger mellem transaktionsregistre

1) et transaktionsregister overtrader artikel 78, stk. 9, litra b), ved ikke at opstille passende
procedurer til sikring af fuldsteendigheden og nejagtigheden af de indberettede

oplysninger

k) et transaktionsregister overtrader artikel 78, stk. 9, litra c¢), ved ikke at opstille passende
politikker til korrekt overforsel af oplysninger til andre transaktionsregistre, hvis de
modparter og CCP'er, der er omhandlet i artikel 9, anmoder herom, eller det af andre

arsager er nedvendigt."

2) Tlafsnit IV tilfajes som litra d):

"d) et transaktionsregister overtreeder artikel 55, stk. 4, ved ikke rettidigt at underrette

ESMA om vasentlige @ndringer 1 betingelserne for dets registrering."
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