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Explicacion de los signos utilizados

*  Procedimiento de consulta
***  Procedimiento de aprobacién
***|  Procedimiento legislativo ordinario (primera lectura)
***||  Procedimiento legislativo ordinario (segunda lectura)
***||I  Procedimiento legislativo ordinario (tercera lectura)

(El procedimiento indicado se basa en el fundamento juridico propuesto en el
proyecto de acto.)

Enmiendas a un proyecto de acto

En las enmiendas del Parlamento las modificaciones introducidas en el
proyecto de acto se sefialan en cursiva negrita. La utilizacion de la cursiva
fina constituye una indicacion para los servicios técnicos referente a
elementos del proyecto de acto para los que se propone una correccion con
miras a la elaboracién del texto final (por ejemplo, elementos claramente
erréneos u omitidos en alguna version lingiistica). Estas propuestas de
correccion estan supeditadas al acuerdo de los servicios técnicos interesados.

En las cabeceras de las enmiendas relativas a un acto existente que se quiere
modificar con el proyecto de acto, figuran una tercera y cuarta lineas en las
que se indican, respectivamente, el acto existente y la disposicion en
cuestion. Las partes retomadas de una disposicion de un acto existente que el
Parlamento desee modificar pero que no se hayan modificado en el proyecto
de acto se sefialaran en negrita. Las supresiones que se refieran a dichos
pasajes se indicaran de la siguiente manera: [...].
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PROYECTO DE RESOLUCION LEGISLATIVA DEL PARLAMENTO EUROPEO

sobre la propuesta de Reglamento del Parlamento Europeo y del Consejo sobre la
propuesta de Reglamento del Parlamento Europeo y del Consejo relativo a los derivados
OTC, las contrapartes centrales y los registros de operaciones

(COM(2010)0484 — C7-0265/2010 — 2010/0250(COD))

(Procedimiento legislativo ordinario: primera lectura)
El Parlamento Europeo,
— Vista la propuesta de la Comision al Parlamento Europeo y al Consejo (COM(2010)0484),

— Vistos el articulo 294, apartado 2, y el articulo 114 del Tratado de Funcionamiento de la
Unién Europea, conforme a los cuales la Comision le ha presentado su propuesta
(C7-0265/2010),

— Vista la opinién de la Comision de Asuntos Juridicos sobre el fundamento juridico
propuesto,

— Visto el articulo 294, apartado 3, del Tratado de Funcionamiento de la Unién Europea,
— Vistos los articulos 55 y 37 de su Reglamento,

— Vistos el informe de la Comision de Asuntos Econdmicos y Monetarios y las opiniones de
la Comisidn de Industria, Investigacion y Energia y de la de la Comision de Asuntos
Juridicos (A7-0000/2011),

1. Aprueba la Posicion en primera lectura que figura a continuacion;

2. Pide a la Comision que le consulte de nuevo, si se propone modificar sustancialmente su
propuesta o sustituirla por otro texto;

3. Encarga a su Presidente que transmita la Posicién del Parlamento al Consejo y a la
Comision, asi como a los Parlamentos nacionales.
Enmienda 1

Propuesta de Reglamento
Considerando 4

Texto de la Comision Enmienda
(4) Al tratarse de contratos de caracter (4) Al tratarse de contratos de caracter
privado, los instrumentos derivados no privado, los instrumentos derivados no
negociados en mercados regulados negociados en mercados regulados
(derivados OTC) carecen de transparencia (derivados OTC) carecen de transparencia
y, por lo general, solo las partes y, por lo general, solo las partes
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contratantes tienen acceso a la
correspondiente informacion. Estos
instrumentos crean una compleja red de
interdependencias que puede dificultar la
determinacion de la naturaleza y el nivel de
los riesgos en juego. Como ha demostrado
la crisis financiera, esas caracteristicas
incrementan la incertidumbre en momentos
de tension en los mercados y, en
consecuencia, comprometen la estabilidad
financiera. El presente Reglamento
establece condiciones con vistas a atenuar
es0s riesgos y a mejorar la transparencia de
los contratos de derivados.

contratantes tienen acceso a la
correspondiente informacion. Estos
instrumentos crean una compleja red de
interdependencias que puede dificultar la
determinacion de la naturaleza y el nivel de
los riesgos en juego. Como ha demostrado
la crisis financiera, esas caracteristicas
incrementan la incertidumbre en momentos
de tension en los mercados y, en
consecuencia, comprometen la estabilidad
financiera. El presente Reglamento
establece condiciones con vistas a atenuar
es0s riesgos y a mejorar la transparencia de
los contratos de derivados. Por el
contrario, ya esta garantizada hoy en dia
la transparencia por lo que respecta a la
formacion de precios y, parcialmente
también, a la evaluacion de riesgos en
materia de derivados negociados en bolsa.
Por tanto, el &mbito de aplicacion del
presente Reglamento deberia limitarse a
los derivados OTC.

Or. de

Justificacion

Aclaracion del &mbito de aplicacion del Reglamento, de conformidad con las decisiones de la
cumbre del G-20y de la propuesta de la Comision.

Enmienda 2

Propuesta de Reglamento
Considerando 12

Texto de la Comision

(12) El presente Reglamento establece los
criterios de aplicabilidad de la obligacion
de compensacion. Dado el papel central
que desempefia, debe corresponder a la
AEVM decidir si una categoria de
derivados satisface los criterios de
aplicabilidad y a partir de qué momento
debe surtir efecto la obligacion de
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Enmienda

(12) El presente Reglamento establece los
criterios de aplicabilidad de la obligacion
de compensacion. Dado el papel central
que desempefia, debe corresponder a las
AES (AEVM), previa consulta con la
Comision y la Junta Europea de Riesgo
Sistémico (JERS), establecida por el
Reglamento (UE) no 1092/2010 del
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compensacion.

Parlamento Europeo y del Consejo?,
decidir si una categoria de derivados
satisface los criterios de aplicabilidad, si
debe exigirse la obligacion de
compensacion y a partir de qué momento
debe surtir efecto la obligacién de
compensacion. También deberia seguirse
autorizando la compensacion bilateral
cuando falten las condiciones juridicas
para la compensacion en el caso de
determinadas categorias de derivados,
dentro de una clase de derivados, como
puede ocurrir con los derivados
garantizados.

1 DO L 331 de 15.12.2010, p. 1

Or. de

Justificacion

Deberia seguir siendo posible la compensacion bilateral para aquellos casos en que, por
razones juridicas, no sea posible la compensacion a través de contraparte central como, por
ejemplo, en el caso de los derivados garantizados (covered bonds).

Enmienda 3

Propuesta de Reglamento
Considerando 13 bis (nuevo)

Texto de la Comision
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Enmienda

(13 bis) En general, las obligaciones
derivadas del presente Reglamento
deberian limitarse a futuras transacciones
para permitir una transicion fluida que
mejore la estabilidad del sistema y que, al
mismo tiempo, reduzca la necesidad de
adaptaciones adicionales. En este sentido,
deben considerarse de distinto modo la
obligacion de compensacion y la
obligacién de notificacion. Mientras que
una obligacion de compensacion
adicional, a causa de la necesidad de
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Enmienda 4

Propuesta de Reglamento
Considerando 15 bis (nuevo)

Texto de la Comision

Enmienda 5

Propuesta de Reglamento
Considerando 16

PE456.945v01-00

asegurarla ulteriormente, es dificilmente
posible por razones juridicas, ello no es
asi en el caso de una obligacion de
notificacion con efectos retroactivos. En
este sentido, podrian adoptarse requisitos
técnicos y vencimientos residuales
respecto de una obligacion de notificacion
retroactiva sobre la base de los resultados
de un estudio sobre sus consecuencias
para cada categoria de derivados.

Or. de

Enmienda

(15 bis) Debe examinarse despues en qué
medida los organismos de inversion
colectiva en valores mobiliarios (OICVM),
que participan escasamente en el mercado
de derivados, deben clasificarse como
contrapartes no financieras en el sentido
del presente Reglamento. Deben evitarse
las distorsiones de la competenciay
dificultarse los abusos al respecto. Por
tanto, no puede aplicarse
automaticamente a los OICVM el umbral
de compensacién para contrapartes no
financieras, sino que debe estudiarse y
preverse una estricta regulacion en
materia de excepciones.

Or. de
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Texto de la Comision

(16) En su caso, las normas aplicables a las
contrapartes financieras deben aplicarse
asimismo a las contrapartes no financieras.
Es sabido que las contrapartes no
financieras recurren a los contratos OTC
con fines de cobertura frente a riesgos
directamente vinculados a sus actividades
comerciales. En consecuencia, al
determinar si una contraparte no financiera
debe estar sujeta a la obligacién de
compensacion, ha de tomarse en
consideracion la finalidad con la que dicha
contraparte no financiera utiliza los
derivados OTC y la magnitud de las
exposiciones que tiene en esos
instrumentos. Resulta oportuno que, a la
hora de fijar un umbral respecto de la
obligacion de compensacion, la AEVM
consulte a todas las autoridades pertinentes
—entre ellas, por ejemplo, a las autoridades
reguladoras responsables de los mercados
de materias primas—, a fin de cerciorarse de
que las particularidades de esos sectores se
tengan debidamente en cuenta. Por otra
parte, antes del 31 de diciembre de 2013, la
Comision llevaré a cabo una evaluacion de
la importancia sistémica de las operaciones
con derivados OTC realizadas por
empresas no financieras de distintos
sectores, entre ellos el sector de la energia.
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Enmienda

(16) En su caso, las normas aplicables a las
contrapartes financieras deben aplicarse
asimismo a las contrapartes no financieras.
Es sabido que las contrapartes no
financieras recurren a los contratos OTC
con fines de cobertura frente a riesgos
directamente vinculados a sus actividades
comerciales. En consecuencia, al
determinar si una contraparte no financiera
debe estar sujeta a la obligacién de
compensacion, ha de tomarse en
consideracion la finalidad con la que dicha
contraparte no financiera utiliza los
derivados OTC y la magnitud de las
exposiciones que tiene en esos
instrumentos. Para cerciorarse de que la
contraparte no financiera utiliza
derivados OTC con fines, objetivamente
determinados, que estan
fundamentalmente relacionados
directamente con la actividad empresarial
o con la financiacion de la empresa,
deben tenerse en cuenta los indicadores
de balance y el resultado de la auditoria
anual. Resulta oportuno que, a la hora de
fijar un umbral respecto de la obligacion de
compensacion, las AES (AEVM)
consulten a todas las autoridades
pertinentes —entre ellas, por ejemplo, a las
autoridades reguladoras responsables de
los mercados de materias primas, asi como
a las contrapartes no financieras—, a fin
de cerciorarse de que las particularidades
de esos sectores se tengan debidamente en
cuenta. Por otra parte, antes del 31 de
diciembre de 2013, la Comision llevara a
cabo una evaluacion de la importancia
sistémica de las operaciones con derivados
OTC realizadas por empresas no
financieras de distintos sectores, entre ellos
el sector de la energia. En caso de que
entre en vigor un conjunto de
disposiciones similares de la UE relativo a
un sector concreto, la Comision debe
examinar de inmediato si cabe someter
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dicho sector a una excepcion, y presentar
propuestas legislativas al respecto.

Or. de
Justificacion

Dado que se han previsto, 0 estan en vigor, reglamentaciones marco especificas para
determinadas ramas del sector, debe comprobarse si la aplicacion de las disposiciones del
presente Reglamento no regula su objeto por partida doble.

Enmienda 6

Propuesta de Reglamento
Considerando 16 bis (nuevo)

Texto de la Comision Enmienda

(16 bis) El umbral de compensacion para
las contrapartes no financieras es una
cifra muy importante para todos los
participantes en el mercado. Al
determinar el umbral de compensacion,
deben examinarse y sopesarse enfoques
tanto cualitativos como cuantitativos.
Cuando asi proceda, debe procurarse una
amplia estandarizacion de los contratos
OTC y reconocerse la importancia que
tiene la atenuacion del riesgo para las
contrapartes no financieras en el marco
de su actividad normal. El establecimiento
de umbrales, segun la importancia de la
empresa en el conjunto del mercado, o en
un segmento del mercado, de los
derivados OTC, podria completarse, por
ejemplo, mediante indicadores de riesgo
empresariales.

Or. de
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Enmienda 7

Propuesta de Reglamento
Considerando 16 ter (nuevo)

Texto de la Comision

Enmienda 8

Propuesta de Reglamento
Considerando 18

Texto de la Comision

(18) Procede que, a fin de evitar limitar su
capacidad de intervencidn para estabilizar
el mercado, en caso necesario, queden
excluidos del ambito de aplicacion del
presente Reglamento los bancos centrales y
demas organismos nacionales con
funciones similares, asi como otros
organismos publicos encargados de la
gestion de la deuda publica o que
intervengan en dicha gestion, y los bancos
multilaterales de desarrollo enumerados en
el anexo VI, parte 1, seccion 4.2, de la
Directiva 2006/48/CE del Parlamento
Europeo y del Consejo, de 14 de junio de
2006, relativa al acceso a la actividad de
las entidades de crédito y a su ejercicio.

PR\855279ES.doc

Enmienda

(16 ter) Con objeto de poder eximir a las
PYME de la obligacién de compensacion,
deben considerarse también umbrales de
compensacion OTC, segun el ramo
empresarial, basados en el volumen
global de los contratos de una empresa.
Ademas, las AES (AEVM) deben
examinar la posibilidad de establecer para
las PYME una reglamentacién de
minimis con respecto a la obligacién de
notificacion.

Or. de

Enmienda

(18) Procede que, a fin de evitar limitar su
capacidad de intervencidn para estabilizar
el mercado, en caso necesario, queden
excluidos del ambito de aplicacion del
presente Reglamento los bancos centrales y
demas organismos nacionales con
funciones similares, asi como otros
organismos publicos encargados de la
gestion de la deuda publica o que
intervengan en dicha gestion, y los bancos
multilaterales de desarrollo, y el Banco de
Pagos Internacionales, enumerados en el
anexo VI, parte 1, seccion 4.2, de la
Directiva 2006/48/CE del Parlamento
Europeo y del Consejo, de 14 de junio de
2006, relativa al acceso a la actividad de
las entidades de crédito y a su ejercicio. En
el caso de las entidades del sector publico,
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de acuerdo con el articulo 4, punto 18, de
la Directiva 2006/48/CE, que sean
propiedad de un Estado central y para las
que rija una responsabilidad con garantia
expresa semejante a la del
correspondiente Estado central, debe
examinarse a priori si cabe contemplar
razonablemente una excepcion para las
mismas.

Or. de

Justificacion

Solo debe concederse a tales entidades publicas una posible excepcidn en caso de que
pertenezcan a un Estado central, y de que cuenten con unas condiciones expresas de garantia
semejantes a la del correspondiente Estado central.

Enmienda 9

Propuesta de Reglamento
Considerando 20

Texto de la Comision

(20) La introduccion de una obligacion de
compensacion junto con un procedimiento
destinado a determinar qué contrapartes
centrales pueden utilizarse a tal efecto
puede dar lugar a un falseamiento
involuntario de la competencia en el
mercado de derivados OTC. Asi, por
ejemplo, una contraparte central podria
negarse a compensar operaciones
ejecutadas en determinadas plataformas de
negociacion por el hecho de pertenecer a
una plataforma de la competencia. A fin de
evitar tales préacticas discriminatorias, es
preciso que las contrapartes centrales
acepten compensar operaciones ejecutadas
en distintas plataformas, siempre que estas
Gltimas cumplan los requisitos técnicos y
operativos establecidos por la contraparte
central. De manera general, la Comision
debe continuar vigilando estrechamente la

PE456.945v01-00

Enmienda

(20) La introduccion de una obligacion de
compensacion junto con un procedimiento
destinado a determinar qué contrapartes
centrales pueden utilizarse a tal efecto
puede dar lugar a un falseamiento
involuntario de la competencia en el
mercado de derivados OTC. Asi, por
ejemplo, una contraparte central podria
negarse a compensar operaciones
ejecutadas en determinadas plataformas de
negociacion por el hecho de pertenecer a
una plataforma de la competencia. A fin de
evitar tales préacticas discriminatorias, es
preciso que las contrapartes centrales
acepten compensar operaciones ejecutadas
en distintas plataformas, siempre que estas
Gltimas cumplan los requisitos técnicos y
operativos establecidos por la contraparte
central, y ello independientemente de los
documentos del contrato que hayan

PR\855279ES.doc



evolucion del mercado de derivados OTC servido de base para la conclusion, por las

Y, en su caso, intervenir para impedir que partes, del contrato de derivados OTC de
se produzcan distorsiones de la gue se trate, siempre que los citados
competencia en el mercado interior. documentos correspondan a los criterios

del mercado. De manera general, la
Comisidn debe continuar vigilando
estrechamente la evolucién del mercado de
derivados OTC vy, en su caso, intervenir
para impedir que se produzcan distorsiones
de la competencia en el mercado interior.

Or. de

Justificacion

Para evitar distorsiones de la competencia, la obligacion de aceptar un acceso sin
discriminaciones debe basarse en los requisitos técnicos y operativos estipulados por la
contraparte central. Ademas, deben admitirse los documentos estandar utilizados por las
partes contratantes. Las contrapartes centrales deben aceptar todos los documentos del
contrato habituales en el mercado y considerarlos de manera equitativa.

Enmienda 10

Propuesta de Reglamento
Considerando 30

Texto de la Comision Enmienda
(30) Cuando una contraparte central se (30) Cuando una contraparte central se
halle en riesgo de insolvencia, la halle en riesgo de insolvencia, la
responsabilidad presupuestaria puede responsabilidad presupuestaria puede
recaer fundamentalmente sobre el Estado recaer fundamentalmente sobre el Estado
miembro en el que esté radicada. De ahi miembro en el que esté radicada. De ahi
que deba ser la oportuna autoridad que deba ser la oportuna autoridad
competente de ese Estado miembro la competente de ese Estado miembro la
encargada de la autorizacion y supervision encargada de la autorizacion y supervision
de la citada contraparte central. Sin de la citada contraparte central. Sin
embargo, puesto que los miembros embargo, puesto que los miembros
compensadores de una contraparte central compensadores de una contraparte central
pueden estar establecidos en distintos pueden estar establecidos en distintos
Estados miembros y seran ellos quienes Estados miembros y seran ellos quienes
primero se vean afectados por el primero se vean afectados por el
incumplimiento de la contraparte central, incumplimiento de la contraparte central,
es indispensable que todas las autoridades es indispensable que las AES (AEVM)
competentes afectadas intervengan en el intervengan en el proceso de autorizacion y
proceso de autorizacion y supervision y supervision. Se evitara asi la adopcion de
PR\855279ES.doc 13/89 PE456.945v01-00
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que se instauren los oportunos
mecanismos de cooperacion, en particular
a traves de 6rganos colegiados. Se evitara
asi la adopcion de medidas o de practicas
nacionales divergentes y la creacion de
obstéaculos al mercado interior. En aras de
una aplicacion coherente y correcta del
presente Reglamento, resulta oportuno
que la AEVM participe en todos los
drganos colegiados.

medidas o de préacticas nacionales
divergentes y la creacion de obstaculos al
mercado interior. Resulta oportuno que las
AES (AEVM) impliquen en la
preparacion de sus recomendaciones y
decisiones a otras autoridades
competentes de los Estados miembros
interesados.

Or. de

Justificacion

La creacion de 6rganos adicionales, como los 6rganos colegiados, entre las autoridades de
supervision nacionales competentes y la AEVM complica de forma innecesaria la estructura
de autorizacion y la estructura de supervision. La *retroalimentacion* y el intercambio de
informacion deberian efectuarse directamente entre las autoridades competentes y la AEVM.

Enmienda 11

Propuesta de Reglamento
Considerando 31

Texto de la Comision

(31) Es preciso reforzar las disposiciones
sobre el intercambio de informacion entre
las autoridades competentes y consolidar el
deber de asistencia y de cooperacién
mutua. Habida cuenta del aumento de la
actividad transfronteriza, procede que las
autoridades competentes se faciliten
mutuamente la informacion pertinente
para el ejercicio de sus funciones, de
modo que se garantice el cumplimiento
efectivo del presente Reglamento, incluso
en aquellos casos en que las infracciones
0 presuntas infracciones puedan afectar a
las autoridades de varios Estados
miembros. El citado intercambio de
informacion debe basarse en la estricta
observancia del secreto profesional. A la
vista de las amplias repercusiones que

PE456.945v01-00

Enmienda

(31) Es preciso reforzar las disposiciones
sobre el intercambio de informacidn entre
las autoridades competentes y consolidar el
deber de asistencia y de cooperacién
mutua. El citado intercambio de
informacion debe basarse en la estricta
observancia del secreto profesional. A la
vista de las amplias repercusiones que
tienen los contratos de derivados OTC, es
imprescindible que otras autoridades
competentes en materia de
reglamentacion, tengan acceso a la
informacidn necesaria para el ejercicio de
sus funciones.
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tienen los contratos de derivados OTC, es
imprescindible que otras autoridades
afectadas, como las autoridades
tributarias o las autoridades de regulacion
de la energia, tengan acceso a la
informacion necesaria para el ejercicio de
sus funciones.

Or. de

Justificacion

El presente Reglamento no hace ninguna referencia a dichas autoridades, especialmente a las

autoridades tributarias.

Enmienda 12

Propuesta de Reglamento
Considerando 32

Texto de la Comision

(32) Dada la dimension mundial de los
mercados financieros, conviene que la
AEVM tenga responsabilidad directa en lo
que atafie al reconocimiento de las
contrapartes centrales radicadas en terceros
paises, permitiéndoles asi prestar servicios
de compensacion dentro de la Union, a
condicion de que la Comision haya
reconocido la equivalencia del marco
juridico y de supervision del tercer pais
considerado con el de la Union y que se
cumplan otra serie de condiciones. En este
contexto, revestiran particular importancia
los acuerdos con los principales socios
internacionales de la Unio6n a la hora de
crear condiciones de competencia
equitativas a escala mundial y garantizar la
estabilidad financiera.
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Enmienda

(32) Dada la dimension mundial de los
mercados financieros, son necesarios
acuerdos en lo que atafie a la prestacion
por parte de contrapartes centrales
radicadas en terceros paises de servicios de
compensacion dentro de la Unién. Estos
acuerdos deben versar sobre la
autorizacion que deben conceder las AES
(AEVM) y las autoridades competentes
del Estado miembro en que la contraparte
central de que se trate prevea prestar sus
servicios de compensacion, para que una
contraparte central radicada en un tercer
pais pueda prestar dichos servicios en la
Union, o sobre un conjunto de
condiciones y procedimientos en materia
de autorizacion, establecidos por la
Comision, a condicion de que la Comision
haya reconocido la equivalencia del marco
juridico y de supervisién del tercer pais
considerado con el de la Union y que se
cumplan las condiciones necesarias al
efecto. En este contexto, revestiran
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particular importancia los acuerdos con los
principales socios internacionales de la
Unidn a la hora de crear condiciones de
competencia equitativas a escala mundial y
garantizar la estabilidad financiera.

Or. de
Justificacion

Para evitar distorsiones en la competencia y garantizar unas mismas condiciones de
competencia para las contrapartes centrales radicadas en la Unidn y aquellas otras
radicadas en terceros paises, el procedimiento de autorizacion debe ser equivalente.

Enmienda 13

Propuesta de Reglamento
Considerando 32 bis (nuevo)

Texto de la Comision Enmienda

(32 bis) EI 16 de septiembre de 2010, el
Consejo Europeo concluy6 que es
necesario que Europa promueva sus
intereses y valores de un modo mas firme
y con un espiritu de reciprocidad y
beneficio mutuo en el contexto de las
relaciones exteriores de la Unién, y tomar
medidas, entre otras, para asegurar un
mayor acceso al mercado para las
empresas europeas y profundizar la
cooperacion reguladora con su socios
comerciales mas importantes.

Or. en
Enmienda 14
Propuesta de Reglamento
Considerando 34
Texto de la Comision Enmienda
(34) Las contrapartes centrales deben poder (34) Las contrapartes centrales deben poder
PE456.945v01-00 16/89 PR\855279ES.doc



externalizar funciones, salvedad hecha de
las de gestidn de riesgos, si bien
Unicamente en el caso de que tal
externalizacion no incida en su correcto
funcionamiento ni en su capacidad de
gestionar los riesgos.

externalizar funciones, si bien Unicamente
en el caso de que tal externalizacion no
incida en su correcto funcionamiento ni en
su capacidad de gestionar los riesgos.

Or. de

Justificacion

Se trata de una correccion para adaptar este considerando a las disposiciones del articulo 33

del presente Reglamento.

Enmienda 15

Propuesta de Reglamento
Considerando 36 bis (nuevo)

Texto de la Comision

Enmienda 16

Propuesta de Reglamento
Considerando 37 bis (nuevo)

PR\855279ES.doc

Enmienda

(36 bis) Toda inseguridad juridica sobre
la efectividad y ejecucion de las
reglamentaciones y procedimientos de
una contraparte central en relacién a la
segregacion de activos y a las
obligaciones del miembro compensador y
sus clientes, asi como la transmision de
posiciones en caso de sucesos imprevistos,
socavaria la estabilidad de una
contraparte central. Los eventos
desencadenantes deberian definirse
previamente con objeto de mantener la
seguridad necesaria sobre el alcance de la
proteccién garantizada.

Or. de
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Texto de la Comision

Enmienda 17

Propuesta de Reglamento
Considerando 40 bis (nuevo)

Texto de la Comision

Enmienda

(37 bis) La gestion del riesgo en una
contraparte central deberia ser rigurosay
no hacer recaer sobre los contribuyentes
ningun tipo de riesgo.

Or. de

Enmienda

(40 bis) El acceso a unos recursos de
liquidez adecuados es esencial para una
contraparte central. Dicha liquidez podria
provenir del acceso a la liquidez de un
banco central o a la liquidez de bancos
comerciales solventes y fiables, o una
combinacion de ambos.

Or. xm

Justificacion

Para evitar riesgos de insolvencia es imprescindible que exista un acceso a una liquidez

suficiente.

Enmienda 18

Propuesta de Reglamento
Considerando 41

Texto de la Comision

(41) El «Codigo Europeo de Conducta en
materia de Compensacion y Liquidacion»,
de 7 de noviembre de 2006%, instauré un
marco voluntario para la creacion de
conexiones entre las contrapartes
centrales y los registros de operaciones.
Con todo, el sector de postnegociacion

PE456.945v01-00

Enmienda

suprimido
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sigue estando fragmentado por las
fronteras nacionales, encareciendo las
operaciones transfronterizas y
dificultando la armonizacion. Resulta, por
tanto, necesario establecer las condiciones
para la celebracion de acuerdos de
interoperabilidad entre contrapartes
centrales, partiendo de la premisa de que
dichos acuerdos no deben exponer a las
contrapartes centrales consideradas a
riesgos que no estén adecuadamente
gestionados.

Lhttp://ec.europa.eu/internal_market/fina
ncial-markets/docs/code/code_en.pdf

Or. de

Justificacion

El establecimiento de acuerdos de interoperabilidad requiere un profundo examen previo
debido a la posibilidad de que se produzcan riesgos sistémicos.

Enmienda 19

Propuesta de Reglamento
Considerando 42

Texto de la Comision

(42) Los acuerdos de interoperabilidad
constituyen herramientas importantes con
vistas a una mayor integracion del mercado
en lo que atafie a las actividades de
postnegociacion en la Union, por lo que
han de estar regulados. Sin embargo,
pueden exponer a las contrapartes centrales
a riesgos suplementarios. Dada la
complejidad afiadida que comportan los
acuerdos de interoperabilidad entre
contrapartes centrales que compensen
contratos de derivados OTC, resulta
oportuno restringir por el momento el
ambito de aplicacién de tales acuerdos a
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Enmienda

(42) Los acuerdos de interoperabilidad
pueden ser en términos generales
herramientas con vistas a una mayor
integracién del mercado en lo que atafie a
las actividades de postnegociacion en la
Unidn Sin embargo, pueden exponer a las
contrapartes centrales a riesgos
suplementarios de importancia sistémica.
Para el 30 de septiembre de 2014, la
AEVM debe, por tanto, presentar a la
Comision un informe que lleve a cabo una
evaluacion de posibles normas relativas a
la interoperabilidad y que, tras sopesar
ventajas y riesgos, presente en su caso
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los valores de contado. No obstante, para
el 30 de septiembre de 2014, la AEVM
debe, en principio, presentar a la Comision
un informe sobre la conveniencia de hacer
extensivo el ambito de aplicacion a otros
instrumentos financieros.

propuestas legislativas al respecto.

Or. de

Justificacion

El establecimiento de acuerdos de interoperabilidad requiere un profundo examen previo
debido a la posibilidad de que se produzcan riesgos sistémicos.

Enmienda 20

Propuesta de Reglamento
Considerando 43

Texto de la Comision

(43) Los registros de operaciones
recopilan, a efectos reglamentarios, datos
que son pertinentes para las autoridades de
todos los Estados miembros. Dado que la
supervision de los registros de
operaciones carece de repercusiones
presupuestarias y que numerosas
autoridades de distintos Estados
miembros deberan poder acceder a los
datos conservados en los mismos, resulta
oportuno que la AEVM asuma la
responsabilidad de su inscripcion, asi como
de su supervision.

Enmienda

(43) Los registros de operaciones
recopilan, a efectos reglamentarios, datos
que son pertinentes para las autoridades de
todos los Estados miembros. Resulta
oportuno que las AES (AEVM) asuman la
responsabilidad de su inscripcién, asi como
de su supervision.

Or. de

Justificacion

Aclaracion en favor de la AEVM.

PE456.945v01-00
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Enmienda 21

Propuesta de Reglamento
Considerando 50 bis (nuevo)

Texto de la Comision

Enmienda

(50 bis) En el marco de la elaboracién de
las normas técnicas reglamentarias,
especialmente acerca de la fijacion del
umbral de compensacion, con arreglo al
presente Reglamento, para las
contrapartes no financieras, las AES
(AEVM) deberian llevar a cabo
audiencias puablicas con los participantes
en el mercado.

Or. de

Justificacion

Las normas técnicas reglamentarias que desarrolle la AEVM determinaran importantes
elementos de las nuevas condiciones marco para los derivados OTC en la UE. Dada su gran
importancia para la aplicacion practica de las nuevas exigencias, los participantes en el
mercado deberan quedar involucrados de manera adecuada en el desarrollo de dichos
criterios. Las consultas publicas deberian constituir, por tanto, una parte importante del
proceso de elaboracion de criterios por parte de la AEVM.

Enmienda 22

Propuesta de Reglamento
Articulo 1 — apartado 1

Texto de la Comision

1. El presente Reglamento establece
requisitos uniformes para los contratos de
derivados contemplados en el anexo I,
seccidn C, puntos 4 a 10, de la Directiva
2004/39/CE que se negocian en mercados
no organizados, asi como requisitos
uniformes para el desempefio de las
actividades de las contrapartes centrales y

PR\855279ES.doc

Enmienda

1. El presente Reglamento establece
requisitos uniformes para los contratos de
derivados contemplados en el anexo I,
seccion C, puntos 4 a 10, de la Directiva
2004/39/CE que se negocian en mercados
no organizados, asi como requisitos
uniformes para el desempefio de las
actividades de las contrapartes centrales y
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los registros de operaciones.

los registros de operaciones.

Para asegurar una aplicacion uniforme
del presente Reglamento en todos los
Estados miembros, se delegarén poderes a
la Comision para adoptar normas técnicas
reglamentarias en las que se estableceran
directrices para la interpretacion y
aplicacion del Anexo 1, seccion C, puntos
4 a 10 de la Directiva 2004/39/CE a
efectos del presente Reglamento. Estas
directrices se adoptaran de conformidad
con los articulos 10 a 14 de la Directiva
(UE) no 1095/2010. Las AES (AEVM)
presentaran a la Comision proyectos de
normas técnicas reglamentarias a mas
tardar el 30 de junio de 2012.

Or. de

Justificacion

Para la definicion de los instrumentos financieros mencionados en el presente Reglamento, el
proyecto de informe remite a la Directiva 2004/39/CE (MiFID). Estas disposiciones no se
han incorporado de manera uniforme en todos los Estados miembros y/o no se interpretan de
modo uniforme en todos los Estados miembros. Por ello, y para asegurar la necesaria
coherencia y uniformidad, la AEVM deberia disponer de la facultad de elaborar directrices
relativas a la interpretacion de los puntos 4 a 10 de la seccion C del Anexo | de la Directiva

2004/39/CE.

Enmienda 23

Propuesta de Reglamento
Articulo 1 — apartado 2

Texto de la Comision

2. El presente Reglamento se aplicara a las
contrapartes centrales, a las contrapartes

financieras y a los registros de operaciones.

Seré aplicable a las contrapartes no
financieras cuando asi se prevea.

PE456.945v01-00

Enmienda

2. El presente Reglamento se aplicara a las
contrapartes centrales y sus miembros
compensadores, a las contrapartes
financieras y a los registros de operaciones.
Sera aplicable a las contrapartes no
financieras cuando asi se prevea.
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Or. de

Justificacion

Las disposiciones y requisitos del presente Reglamento respecto a las contrapartes centrales
también se aplican a los miembros compensadores.

Enmienda 24

Propuesta de Reglamento
Articulo 1 — apartado 4 — letra b bis (nueva)

Texto de la Comision Enmienda

b bis) el Banco de Pagos Internacionales.

Or. de

Justificacion

Desde el punto de vista de la importancia sistémica, otras posibles excepciones generales
requieren un analisis profundo sobre la base de los datos que deban aportarse con arreglo al
presente Reglamento.

Enmienda 25

Propuesta de Reglamento
Articulo 1 — apartado 4 bis (nuevo)

Texto de la Comision Enmienda

4 bis. Otras excepciones al ambito de
aplicacion del presente Reglamento
requeriran un Reglamento especifico del
Parlamento Europeo y el Consejo sobre la
base de criterios internacionales y de
reglamentaciones sectoriales similares en
la UE.

Or. de
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Justificacion

La consideracion de otras excepciones al ambito de aplicacion del presente Reglamento debe

hacerse de manera muy restrictiva.

Enmienda 26

Propuesta de Reglamento
Articulo 2 — punto 5

Texto de la Comision

(5) «derivados negociados en mercados no
organizados (OTC)»: contratos de
derivados cuya ejecucion no tiene lugar en
un mercado regulado, tal como se define en
el articulo 4, apartado 1, punto 14, de la
Directiva 2004/39/CE;

Enmienda

(5) «derivados negociados en mercados no
organizados (OTC)»: contratos de
derivados cuya ejecucion no tiene lugar en
un mercado regulado, tal como se define en
el articulo 4, apartado 1, punto 14, de la
Directiva 2004/39/CE, o en un mercado de
un tercer pais que deba considerarse
igualmente regulado;

Or. de

Justificacion

Se trata de precisar la definicion.

Enmienda 27

Propuesta de Reglamento
Articulo 2 — punto 6

Texto de la Comision

(6) «contraparte financiera»: empresas de
inversion, segun lo establecido en la
Directiva 2004/39/CE, entidades de
crédito, tal como se definen en la Directiva
2006/48/CE, empresas de seguros, tal
como se definen en la Directiva
73/239/CEE, empresas de seguros, tal

PE456.945v01-00

Enmienda

(6) «contraparte financiera»: empresas
radicadas en la Unién que son empresas
de inversion autorizadas, segun lo
establecido en la Directiva 2004/39/CE,
entidades de crédito autorizadas, tal como
se definen en la Directiva 2006/48/CE,
empresas de seguros autorizadas, tal como
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como se definen en la Directiva
2002/83/CE, empresas de reaseguros, tal
como se definen en la Directiva
2005/68/CE, organismos de inversion
colectiva en valores mobiliarios (OICVM),
tal como se definen en la Directiva
2009/65/CE, fondos de pensiones de
empleo, tal como se definen en la Directiva
2003/41/CE y gestores de fondos de
inversion alternativos, tal como se definen
en la Directiva 2010/... /UE;

se definen en la Directiva 73/239/CEE,
empresas de seguros autorizadas, tal como
se definen en la Directiva 2002/83/CE,
empresas de reaseguros autorizadas, tal
como se definen en la Directiva
2005/68/CE, organismos de inversion
colectiva en valores mobiliarios (OICVM)
autorizados, tal como se definen en la
Directiva 2009/65/CE, fondos de pensiones
de empleo autorizados, tal como se definen
en la Directiva 2003/41/CE y fondos de
inversion alternativos autorizados, tal
como se definen en la Directiva 2010/...
JUE;:

Or. de

Justificacion

En el &mbito de aplicacion s6lo deben considerarse contrapartes financieras que estan
sometidas a supervision. Ademas, la enmienda quiere aclarar que los contratos de derivados
afectan a los fondos, pero como contrapartida no afectan a los administradores de dichos

fondos de inversion alternativos.

Enmienda 28

Propuesta de Reglamento
Articulo 2 — punto 7

Texto de la Comision

(7) «contraparte no financiera»: empresa
establecida en la Union distinta de las
entidades mencionadas en el punto 6;

Enmienda

(7) «contraparte no financiera»: empresa
establecida en la Union distinta de las
entidades mencionadas en los puntos 1y 6;

Or. de

Justificacion

Se trata de precisar la definicion.
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Enmienda 29

Propuesta de Reglamento
Articulo 2 — punto 22 bis (nuevo)

Texto de la Comision Enmienda

(22 bis) «contrapartes de compensacion
de terceros paises»: las empresas
radicadas en terceros paises que deban
considerarse equivalentes a las
contrapartes financieras, o a las
contrapartes no financieras contempladas
en el articulo 7, apartado 2; asi sera
cuando la empresa radicada en un tercer
pais deba clasificarse, si estuviese
radicada en la UE, como contraparte
financiera, o como contraparte no
financiera con arreglo al articulo 7,
apartado 2; se delegaran poderes a la
Comision para adoptar normas técnicas
reglamentarias que determinen mas
concretamente qué empresas de terceros
paises deban clasificarse como
contrapartes de compensacion de terceros
Estados; estas normas técnicas
reglamentarias se adoptaran de
conformidad con los articulos 10 a 14 de
la Directiva (UE) no 1095/2010. Las AES
(AEVM) presentaran a la Comision, antes
del 30 de junio de 2012, un proyecto sobre
las normas técnicas reglamentarias
correspondientes.

Or. de

Justificacion

Segun el articulo 3, apartado 1, todas las contrapartes de terceros paises estan
automaticamente sometidas a la obligacion de compensacion. Ello puede dar lugar a
consecuencias desproporcionadas: asi, los bancos radicados en la UE sélo podrian hacer
negocios con empresas no radicadas en la UE en caso de que éstas acepten utilizar una
contraparte central. Por el contrario, las empresas no financieras radicadas en la UE
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podrian hacer negocios con bancos no radicados en la UE sin tener que compensar dichos

negocios a través de una contraparte central.

Enmienda 30

Propuesta de Reglamento
Articulo 3 — apartado 1 — péarrafo 1

Texto de la Comision

1. Las contrapartes financieras deberan
compensar todos los contratos de derivados
OTC que se consideren aptos con arreglo al
articulo 4 y que se celebren con otras
contrapartes financieras en las contrapartes
centrales pertinentes enumeradas en el
registro mencionado en el articulo 4,
apartado 4.

Enmienda

1. Las contrapartes financieras, o las
contrapartes no financieras mencionadas
en el articulo 7, apartado 2, deberan
compensar todos los contratos de derivados
OTC que se consideren aptos con arreglo al
articulo 4 y que se celebren con otras
contrapartes financieras, o con otras
contrapartes no financieras con arreglo al
articulo 7, apartado 2, en las contrapartes
centrales pertinentes enumeradas en el
registro mencionado en el articulo 4,
apartado 4.

Or. de

Justificacion

Aclaracion de que la obligacién de compensacion es valida tanto para las transacciones
entre una contraparte financiera y una contraparte no financiera que supere el umbral
establecido en el articulo 7, apartado 2, asi como a las transacciones entre contrapartes no
financieras que han superado dicho umbral. Esto se deduce del articulo 3, apartado 2, en
relacion con el articulo 7, apartado 2, y puede llevar a una cierta inseguridad acerca del

alcance de la obligacion de compensacion.

Enmienda 31

Propuesta de Reglamento
Articulo 3 — apartado 1 — parrafo 2
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Texto de la Comision

Esa obligacion de compensacion sera
también aplicable a las contrapartes
financieras y a las contrapartes no
financieras a que se refiere el articulo 7,
apartado 2, que suscriban con entidades de
terceros paises contratos de derivados OTC
a los que sea aplicable esta obligacion.

Enmienda

Esa obligacion de compensacion sera
también aplicable a las contrapartes a que
se refiere el primer parrafo, que suscriban
con contrapartes de compensacion de
terceros paises contratos de derivados OTC
a los que sea aplicable esta obligacion.

Or. de

Justificacion

Se trata de aclarar estas disposiciones.

Enmienda 32

Propuesta de Reglamento

Articulo 3 — apartado 1 — parrafo 2 bis (nuevo)

Texto de la Comision

Enmienda

Esta obligacion de compensacion se
aplicara a todos los contratos de derivados
OTC celebrados tras la publicacion de la
decision de las AES (AEVM), con arreglo
al articulo 4, apartado 2, letra a), relativa
a la aplicabilidad a una categoria de
derivados de la obligacién de
compensacion.

Or. de

Justificacion

Toda nueva obligacién de compensacion debe limitarse a transacciones futuras para permitir
una transicion fluida que logre el objetivo perseguido de la estabilidad del sistema y que

reduzca los tramites de adaptacion.
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Enmienda 33

Propuesta de Reglamento
Articulo 3 — apartado 1 bis (nuevo)

Texto de la Comision

Enmienda

1 bis. La obligacion de compensacion no
se aplicara en el caso de contratos de
derivados entre empresas filiales de la
misma empresa matriz o entre una
empresa matriz y una filial. A efectos de
esta disposicion se entendera por
«empresa matriz» y «empresa filial» las
empresas asi definidas en las
disposiciones legislativas
correspondientes de la UE. Esta
excepcidn no se aplicara a la obligacion
de informacion prevista en el articulo 6,
ni a la obligacion de aplicar técnicas de
reduccidn del riesgo prevista en el
articulo 8.

Or. de

Justificacion

Deben exceptuarse de la obligacion de compensacion mediante contraparte central, prevista
en el articulo 3, apartado 1, a las transacciones internas relativas a la liquidez y/o a la
gestion del riesgo de todo un grupo de empresas. La obligacion de compensacion mediante
contraparte central para tales empresas seria contraproducente ya que incita a renunciar a
la liquidez y a una gestion del riesgo eficiente para todo el grupo.

Enmienda 34

Propuesta de Reglamento
Articulo 4 — apartado 1 bis (nuevo)

Texto de la Comision
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Enmienda

1 bis. Cuando una contraparte central
radicada en un tercer pais haya sido
reconocida de conformidad con el articulo
23, la autoridad competente pertinente del
tercer pais pondra en conocimiento de las
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AES (AEVM), con arreglo a los acuerdos
de cooperacion mencionados en el
articulo 23, apartado 4, las categorias de
contratos de derivados para los que la
contraparte central ha sido autorizada a
proveer servicios de compensacion a
miembros compensadores y/o clientes
establecidos en la Union.

Or. xm

Justificacion

Aclaracion de las disposiciones relativas a las contrapartes centrales de terceros Estados.

Enmienda 35

Propuesta de Reglamento

Articulo 4 — apartado 2 — letra b bis (nueva)

Texto de la Comision

Enmienda

b bis) si se exige la obligacion de
compensacion para los contratos
celebrados con personas en terceros
paises y con qué condiciones.

Or. de

Justificacion

Aclaracion de las disposiciones relativas a las contrapartes centrales de terceros Estados.

Enmienda 36

Propuesta de Reglamento

Articulo 4 — apartado 2 — parrafo 1 bis (nuevo)

Texto de la Comision

PE456.945v01-00
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Enmienda

Antes de tomar una decision, las AES
(AEVM) mantendran una audiencia
publica con los participantes en el
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mercado, y la AEVM se pondra de
acuerdo con la Junta Europea de Riesgo
Sistémico (JERS) y con las autoridades
competentes de terceros paises.

Or. de

Justificacion
Aclaracion de las disposiciones relativas a las contrapartes centrales de terceros Estados.
Enmienda 37

Propuesta de Reglamento
Articulo 4 — apartado 2 bis (nuevo)

Texto de la Comision Enmienda

2 bis. Las AES (AEVM) deberan, por
propia iniciativa y de conformidad con los
criterios establecidos en el apartado 3, y
tras llevar a cabo consultas publicas y
consultar a la JERS y, cuando se
considere oportuno, con la autoridades
supervisoras de terceros paises,
determinar y notificar a la Comision las
categorias de contratos de derivados que
pueden ser aptos para la obligacion de
compensacion, pero para las que ninguna
contraparte central ha recibido todavia
autorizacion.

Tras determinar dichas categorias de
contratos de derivados, las AES (AEVM)
publicaran una convocatoria para la
elaboracion de propuestas relativas a la
compensacion de esa categoria de
contratos de derivados.

Or. xm
Justificacion

Adicion a la propuesta para el caso en gue no se autorice a ninguna contraparte central a
compensar determinadas categorias derivados.
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Enmienda 38

Propuesta de Reglamento
Articulo 4 — apartado 3 — parrafo 1 — letra e bis (nueva)

Texto de la Comision Enmienda
e bis) consecuencias para la competencia

y para la competitividad de las empresas
de la UE en el mercado global;

Or. de

Justificacion

Se trata de afadir un nuevo criterio para la toma de decisiones por parte de la AEVM.

Enmienda 39

Propuesta de Reglamento
Articulo 4 — apartado 3 — parrafo 1 — letra e ter (nueva)

Texto de la Comision Enmienda

e ter) si mas de una contraparte central
podria ofrecer servicios de compensacion
para la categoria de contratos de
derivados pertinente;

Or. xm
Justificacion
Se trata de afadir un nuevo criterio para la toma de decisiones por parte de la AEVM.
Enmienda 40
Propuesta de Reglamento
Articulo 4 — apartado 3 — parrafo 1 — letra e quater (nueva)
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Texto de la Comision Enmienda
e quater) periodo de tiempo que una
contraparte sometida a la obligacion de
compensacion necesita para establecer los
mecanismos adecuados para compensar

sus contratos de derivados mediante una
contraparte central;

Or. xm

Justificacion

Se trata de afiadir un nuevo criterio para la toma de decisiones por parte de la AEVM.

Enmienda 41

Propuesta de Reglamento
Articulo 4 — apartado 3 — parrafo 1 — letra e quinquies (nueva)

Texto de la Comision Enmienda
e quinquies) la interconexion de la

categoria de derivados pertinente con los
mercados financieros.

Or. xm

Justificacion

Se trata de afadir un nuevo criterio para la toma de decisiones por parte de la AEVM.

Enmienda 42

Propuesta de Reglamento
Articulo 4 — apartado 5

Texto de la Comision Enmienda
5. Por propia iniciativa y tras consultar a suprimido
la Junta Europea de Riesgo Sistémico
(JERS), la AEVM determinaray
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notificara a la Comision las categorias de
contratos de derivados que deban
consignarse en su registro publico pero
para las cuales ninguna contraparte
central haya recibido todavia
autorizacion.

Or. de

Justificacion

Véase la enmienda al articulo 4, apartado 2 bis (nuevo).

Enmienda 43

Propuesta de Reglamento

Articulo 4 — apartado 6 — parrafo 4 bis (nuevo)

Texto de la Comision

Enmienda

Antes de tomar una decision, las AES
(AEVM) mantendran una audiencia
publica con los participantes en el
mercado.

Or. de

Justificacion

Veéase la enmienda al articulo 4, apartado 2 bis (nuevo).

Enmienda 44

Propuesta de Reglamento
Articulo 5

Texto de la Comision

Las contrapartes centrales que hayan sido
autorizadas a compensar contratos de
derivados OTC a los que sea aplicable la
obligacion de compensacion aceptaran
compensarlos de forma no discriminatoria,
con independencia de la plataforma de

PE456.945v01-00

Enmienda

Las contrapartes centrales que hayan sido
autorizadas a compensar contratos de
derivados OTC a los que sea aplicable la
obligacion de compensacion aceptaran
compensarlos de forma no discriminatoria,
con independencia de la plataforma de
ejecucidn, siempre que ello no menoscabe
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ejecucion.

la disminucion del riesgo. Para evitar
practicas discriminatorias, las
contrapartes centrales aceptaran la
compensacion de transacciones en
diversas plataformas de negociacion
siempre que estas Ultimas cumplan los
requisitos técnicos y operativos
establecidos por la contraparte central,
independientemente de los documentos
del contrato en base a los cuales las
contrapartes hayan concluido los
correspondientes contratos de derivados
OTC.

Or. de

Justificacion

Para evitar distorsiones de la competencia, la obligacion de permitir un acceso no
discriminatorio, de conformidad con el considerando 20, debe basarse en los requisitos
técnicos y operativos establecidos por la contraparte central. Ademas, deben admitirse los
documentos estandar utilizados por las partes contratantes. Las contrapartes centrales deben
aceptar todos los documentos del contrato habituales en el mercado y considerarlos de

manera equitativa.

Enmienda 45

Propuesta de Reglamento
Articulo 6 — apartado 1 — parrafo 1

Texto de la Comision

1. Las contrapartes financieras notificaran
al registro de operaciones inscrito de
conformidad con el articulo 51 los datos de
todo contrato de derivados OTC que hayan
suscrito, asi como toda modificacion o
resolucion de un contrato. Estos datos se
notificaran a mas tardar el dia habil
siguiente al de ejecucidn, compensacion o
modificacion del contrato.
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Enmienda

1. Las contrapartes financieras notificaran
al registro de operaciones inscrito de
conformidad con el articulo 51 los datos de
todo contrato de derivados OTC que hayan
suscrito, y que no se hayan liquidado por
medio de una contraparte central, asi
como toda modificacién o resolucion de un
contrato. En este sentido el fin de un
contrato o la extincion de una transaccién
de conformidad con los términos
acordados - en contra de una resolucion
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anticipada - no se consideraran como una
modificacion. Toda informacion sobre un
contrato de derivados OTC debera
notificarse a més tardar un dia laboral
después de la ejecucion de la transaccion
0 de una modificacion posterior. Se
consideraran dias laborales aquellos que
tengan ese caracter para ambas partes
contratantes y, en caso de que un contrato
se compense mediante una contraparte
central, también para la contraparte
central interesada.

Or. de

Justificacion

Para evitar la duplicacion de notificaciones, los contratos liquidados mediante una
contraparte central también deberan notificarse directamente por la contraparte central. La
segunda parte de la enmienda tiene el proposito de aclarar el concepto de resolucién del
contrato. Este concepto podria dar lugar a malentendidos ya que incluye la finalizacion o la
terminacion de la transaccion conforme al contrato. Ademas el concepto de dia habil no es
preciso, sobre todo en el caso de las transacciones transfronterizas. Por ello, deberia

sustituirse por el concepto de dia laboral.

Enmienda 46

Propuesta de Reglamento
Articulo 6 — apartado 1 — parrafo 2

Texto de la Comision

Otras entidades podran comunicar toda
modificacion o resolucion a que se refiere
el apartado 1, en nombre de las
contrapartes originales, en la medida en
gue se comuniquen todos los datos del
contrato sin duplicaciones.

PE456.945v01-00

Enmienda

Se permitira que terceras partes
comuniquen los datos a que se refiere el
apartado 1, en nombre de las contrapartes
originales, en la medida en que se asegure
gue ningun dato del contrato se comunica
por partida doble.

Or. de
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Justificacion

El derecho a que terceras partes lleven a cabo las obligaciones de notificacion no debe
limitarse a las modificaciones. Por el contrario, las partes contratantes deben poder ceder a
proveedores de servicios todas las obligaciones de notificacion. Ello redundara en favor de la
eficacia, asi como de la uniformidad y la integridad de los datos notificados.

Enmienda 47

Propuesta de Reglamento

Articulo 6 — apartado 1 — parrafo 2 bis (nuevo)

Texto de la Comision

Enmienda

Se facultara a las AES (AEVM) para
examinar si puede adoptarse para los
contratos de derivados OTC una
obligacidn de notificacion retroactiva,
cuando estos datos sean imprescindibles
para las autoridades de supervision. Para
tomar una decision, las AES (AEVM)
tendran en cuenta los criterios siguientes:

a) los criterios técnicos para una
notificacion (en especial, cuando las
transacciones se efecten por medios
electrénicos);

b) los vencimientos residuales de las
transacciones publicas;

Antes de tomar una decision, las AES
(AEVM) mantendran una audiencia
publica con los participantes en el
mercado.

Or. de

Justificacion

En el caso de que sea necesaria una obligacion de notificacion retroactiva, debe respetar

unos criterios adecuados.
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Enmienda 48

Propuesta de Reglamento
Articulo 6 — apartado 2 — parrafo 1

Texto de la Comision

2. En caso de que un registro de
operaciones no pueda consignar los datos
de un contrato de derivados OTC, las
contrapartes financieras deberan
comunicar los datos de sus posiciones en
dichos contratos a la autoridad competente
designada de conformidad con el articulo
48 de la Directiva 2004/39/CE.

Enmienda

2. En caso de que un registro de
operaciones no pueda consignar los datos
de un contrato de derivados OTC, las
contrapartes deberan comunicar los datos
de sus posiciones en dichos contratos a las
AES (AEVM).

Or. de

Justificacion

La comunicacién de datos a la AEVM evitara la fragmentacion de dichos datos, que podria
surgir en caso de que deban comunicarse a cada una de las autoridades nacionales.

Enmienda 49

Propuesta de Reglamento
Articulo 6 — apartado 2 — parrafo 2

Texto de la Comision

Los datos que deberan comunicarse a la
autoridad competente seran como minimo
los que se transmitirian al registro de
operaciones.

Enmienda

Las AES (AEVM) velaran por que todas
las autoridades competentes tengan
acceso directo e inmediato a los detalles
de los contratos de derivados OTC que
necesiten para el ejercicio de sus
funciones.

Or. de

Justificacion

La comunicacion de datos a la AEVM evitara la fragmentacién de dichos datos, que podria
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surgir en caso de que deban comunicarse a cada una de las autoridades nacionales.

Enmienda 50

Propuesta de Reglamento
Articulo 6 — apartado 4 — parrafo 4 bis (nuevo)

Texto de la Comision Enmienda

4 bis. Para elaborar los proyectos
correspondientes a las normas técnicas
reglamentarias, las AES (AEVM) tendran
en cuenta, entre otras cosas, los datos que
deben comunicarse con arreglo al Anexo
I, cuadro 1 del Reglamento (CE) no
1287/2006 de la Comision por el que se
aplica la Directiva 2004/39/CE’.

1 DO L 241 de 2.9.20086, p. 1

Or. de

Justificacion

Referencia a los criterios en vigor sobre los datos que deben comunicarse.

Enmienda 51

Propuesta de Reglamento
Articulo 7 — apartado 1 — parrafo 1

Texto de la Comision Enmienda

1. Cuando una contraparte no financiera suprimido
tome posiciones en contratos de derivados

OTC que superen el umbral de

informacion que se determine con arreglo

al apartado 3, letra a), lo notificara a la

autoridad competente designada de

conformidad con el articulo 48 de la
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Directiva 2004/39/CE, justificando la
toma de dichas posiciones.

Or. de
Justificacion
La exigencia de un umbral de informacidn llevara consigo unos tramites burocraticos
adicionales, que no aportan ninguna reduccién adicional del riesgo. Una verificacion
posterior debera determinar si conviene establecer una regulacion de minimis para la
obligacion de notificacion por parte de las PYME.
Enmienda 52
Propuesta de Reglamento
Articulo 7 — apartado 1 — parrafo 2
Texto de la Comision Enmienda

Dicha contraparte no financiera estara Una contraparte no financiera estara sujeta
sujeta a la obligacion de informacion a la obligacion de informacion prevista en
prevista en el articulo 6, apartado 1. el articulo 6, apartado 1.

Or. de

Justificacion

La exigencia de un umbral de informacidn llevara consigo unos tramites burocraticos
adicionales, que no aportan ninguna reduccién adicional del riesgo. Una verificacion
posterior debera determinar si conviene establecer una regulacion de minimis para la
obligacion de notificacion por parte de las PYME.

Enmienda 53

Propuesta de Reglamento
Articulo 7 — apartado 2 — parrafo 1
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Texto de la Comision

2. Cuando una contraparte no financiera
tome posiciones en contratos de derivados
OTC que superen el umbral de
compensacion que se determine con
arreglo al apartado 3, letra b), estara sujeta
a la obligacion de compensacion prevista
en el articulo 3 con respecto a todos sus
contratos de derivados OTC a los que sea
aplicable esta obligacion.

Enmienda

2. Cuando una contraparte no financiera
tome posiciones en contratos de derivados
OTC que superen el umbral de
compensacion que se determine con
arreglo al apartado 3, letra b), en 90 dias
seguidos, estara sujeta a la obligacion de
compensacion prevista en el articulo 3.

Or. de

Justificacion

Una breve superacién del umbral de compensacion no deberia llevar de inmediato a una

ejecucién de la obligacion de compensacion.

Enmienda 54

Propuesta de Reglamento

Articulo 7 — apartado 2 — parrafo 2 bis (nuevo)

Texto de la Comision

Enmienda

La obligacion de compensacion
establecida en el primer parrafo debera
cumplirse antes de transcurran seis meses
de la entrada en vigor de la obligacion de
compensacion.

Or. de

Justificacion

Una breve superacion del umbral de compensacion no deberia llevar de inmediato a una
ejecucién de la obligacion de compensacion.
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Enmienda 55

Propuesta de Reglamento
Articulo 7 — apartado 2 bis (nuevo)

Texto de la Comision Enmienda

2 bis. Al calcular las posiciones a que se
refiere el apartado 2, no se tendran en
cuenta los contratos de derivados OTC
suscritos por una contraparte no
financiera directamente vinculados a su
actividad comercial o a la financiacion de
la empresa de una manera objetivamente
mensurable.

Or. de

Justificacion

La modificacién en la redaccion asegura una mayor coherencia a la redaccion original del
articulo 7, apartado 4.

Enmienda 56

Propuesta de Reglamento
Articulo 7 — apartado 3 — parrafo 1 — letra a

Texto de la Comision Enmienda
a) el umbral de informacion; suprimido
Or. de
Enmienda 57
Propuesta de Reglamento
Articulo 7 — apartado 3 — parrafo 1 — letra b bis (nueva)
Texto de la Comision Enmienda
b bis) criterios para determinar qué
contratos de derivados OTC estan
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vinculados directamente a su actividad
comercial o a la financiacion de la
empresa de una manera objetivamente
mensurable.

Or. de

Justificacion

Las normas técnicas reglamentarias que desarrolle la AEVM determinaran importantes
elementos de las nuevas condiciones marco para los derivados OTC en la UE. Dada su gran
importancia para la aplicacion practica de las nuevas exigencias, las contrapartes no
financieras deberén quedar involucradas de manera adecuada en la fijacion del umbral de
compensacion, asi como en el desarrollo de los criterios mencionados en el articulo 7,

apartado 3, letra b).

Enmienda 58

Propuesta de Reglamento
Articulo 7 — apartado 3 — parrafo 2

Texto de la Comision

Dichos umbrales se determinarén
teniendo en cuenta la importancia sistémica
de la suma de las posiciones netas y las
exposiciones de cada contraparte por
categoria de derivados.

Enmienda

El umbral previsto en el primer péarrafo,
letra b) se determinara teniendo en cuenta
la importancia sistémica de la suma de las
posiciones netas y las exposiciones de cada
contraparte por categoria de derivados a lo
largo de un periodo determinado.

Or. de

Justificacion

Las normas tecnicas reglamentarias que desarrolle la AEVM determinaran importantes
elementos de las nuevas condiciones marco para los derivados OTC en la UE. Dada su gran
importancia para la aplicacion préactica de las nuevas exigencias, las contrapartes no
financieras deberan quedar involucradas de manera adecuada en la fijacion del umbral de
compensacion, asi como en el desarrollo de los criterios mencionados en el articulo 7,

apartado 3, letra b).
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Enmienda 59

Propuesta de Reglamento
Articulo 7 — apartado 3 — parrafo 4 bis (nuevo)

Texto de la Comision Enmienda

Las AES (AEVM) mantendran audiencias
publicas en el marco de los preparativos
para fijar el umbral de compensacion, y
los criterios para dicha fijacion, para los
contratos de derivados OTC que estén
vinculados directamente con la actividad
empresarial o la financiacion de la
empresa de una manera objetivamente
mensurable, y concederan a las
contrapartes no financieras la posibilidad
de expresar su opinion.

Or. de

Justificacion

Las normas técnicas reglamentarias que desarrolle la AEVM determinaran importantes
elementos de las nuevas condiciones marco para los derivados OTC en la UE. Dada su gran
importancia para la aplicacion practica de las nuevas exigencias, las contrapartes no
financieras deberan quedar involucradas de manera adecuada en la fijacién del umbral de
compensacion, asi como en el desarrollo de los criterios mencionados en el articulo 7,
apartado 3, letra b).

Enmienda 60

Propuesta de Reglamento
Articulo 7 — apartado 4

Texto de la Comision Enmienda

4. Al calcular las posiciones a que se suprimido
refiere el apartado 2, no se tendran en

cuenta los contratos de derivados OTC

suscritos por una contraparte no
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financiera directamente vinculados a su

actividad comercial de una manera
objetivamente mensurable.

Or. de

Justificacion

La modificacién en la redaccion asegura una mayor coherencia a la redaccion original del

articulo 7, apartado 4.

Enmienda 61

Propuesta de Reglamento
Articulo 8 — apartado 1 — parrafo 2

Texto de la Comision

A efectos de la letra b), el valor de los
contratos pendientes se evaluara
diariamente a precios de mercado y los
procedimientos de gestion del riesgo
requeriran un intercambio de garantias
oportuno, exacto y con una segregacion
adecuada o la posesion de un capital
adecuado y proporcionado.

Enmienda

A efectos de la letra b), el valor de los
contratos pendientes se evaluara
diariamente a precios de mercado y los
procedimientos de gestion del riesgo
requerirdn un intercambio de garantias
oportuno, exacto y con una segregacion
adecuada o la posesion de un capital
adecuado al riesgo con arreglo a los
criterios de supervision vigentes en
materia de exigencia de capital propio
para las contrapartes financieras.

Or. de

Justificacion

La obligacion de garantias como unico medio autorizado para la limitacion del riesgo
gravara de manera desproporcionada sobre todo a las contrapartes no financieras. Por ello
es razonable contemplar como alternativas equivalentes a las garantias y a la posesion de
capital propio. Por otro lado, la frase «posesion de un capital adecuado y proporcionado»
puede dar lugar a malentendidos. Por tanto debe aclararse que con ello se entienden los
criterios de supervision en materia de exigencia de capital propio.
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Enmienda 62

Propuesta de Reglamento
Articulo 9 — apartado 1

Texto de la Comision

1. Los Estados miembros determinaran el
régimen de sanciones aplicable en caso de
infraccion de las disposiciones del presente
titulo y adoptaran todas las medidas
necesarias para garantizar su
cumplimiento. Las sanciones consistiran
como minimo en multas administrativas.
Las sanciones previstas seran eficaces,
proporcionadas y disuasorias.

Enmienda

1. Los Estados miembros, tras consultar a
las AES (AEVM), determinaran el régimen
de sanciones aplicable en caso de
infraccion de las disposiciones del presente
titulo y adoptaran todas las medidas
necesarias para garantizar su
cumplimiento. Las sanciones consistiran
como minimo en multas administrativas.
Las sanciones previstas seran eficaces,
proporcionadas y disuasorias.

Or. de

Justificacion

Para asegurar una fijacién y aplicacion uniformes de las sanciones, y para evitar
distorsiones en la competencia, debe consultarse a la AEVM sobre las sanciones aplicables
en caso de infraccion de las disposiciones del presente Reglamento.

Enmienda 63

Propuesta de Reglamento
Articulo 9 — apartado 3 bis (nuevo)

Texto de la Comision

PE456.945v01-00

Enmienda

3 bis. Una transgresion de las
disposiciones del presente Titulo no
afectara a la validez de un contrato de
derivados OTC o a la posibilidad de que
las partes ejecuten los términos de un
contrato de derivados OTC. Una
transgresion de las disposiciones del
presente Titulo no justifica ninguna
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reclamacion por dafios y perjuicios contra
una de las partes de un contrato de
derivados OTC.

Or. de

Justificacion

Se aborda la posibilidad de riesgos sistémicos en caso de que el incumplimiento de las
disposiciones pueda conducir a una invalidacion de los contratos.

Enmienda 64

Propuesta de Reglamento
Articulo 12 — apartado 1

Texto de la Comision

1. Para ser autorizadas conforme al articulo
10, las contrapartes centrales deberan
poseer un capital inicial permanente,
disponible y separado de al menos 5
millones de euros.

Enmienda

1. Para ser autorizadas conforme al articulo
10, las contrapartes centrales deberan
poseer un capital inicial permanente y
disponible de al menos 10 millones de
euros.

Or. de

Justificacion

Posesion de capital privado méas conveniente.

Enmienda 65

Propuesta de Reglamento
Articulo 12 — apartado 2

Texto de la Comision

2. El capital, junto con las ganancias
acumuladas y las reservas de las
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Enmienda

2. El capital, junto con las ganancias
acumuladas y las reservas de las
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contrapartes centrales, deberan ser en todo
momento suficientes para garantizar que
puedan proceder a una reestructuracion o a
la liquidacion ordenada de sus actividades
en un plazo adecuado y que estén
debidamente protegidas para hacer frente a
los riesgos operativos Yy residuales.

Enmienda 66

Propuesta de Reglamento
Articulo 12 — apartado 3 — parrafo 3

Texto de la Comision

La AEVM, tras consultar a la ABE,
presentara a la Comision un proyecto de
normas técnicas reglamentarias a mas
tardar el 30 de junio de 2012.

Enmienda 67

Propuesta de Reglamento
Articulo 13 — apartado 1

Texto de la Comision

1. La autoridad competente concedera la
autorizacion unicamente si la contraparte
central solicitante demuestra a total
satisfaccion de dicha autoridad que cumple
todos los requisitos previstos en el presente
Reglamento y los requisitos adoptados con
arreglo a lo dispuesto en la Directiva

PE456.945v01-00

contrapartes centrales, deberan ser
proporcionales al riesgo de las actividades
empresariales de la contraparte central.
Deberéan ser en todo momento suficientes
para garantizar que puedan proceder a una
reestructuracion o a la liquidacion
ordenada de sus actividades en un plazo
adecuado y que estén debidamente
protegidas para hacer frente a los riesgos
operativos y residuales.

Or. de

Enmienda

Las AES (AEVM), en estrecha
colaboracion con el Sistema Europeo de
Bancos Centrales (SEBC) y tras consultar
a la ABE, presentaran a la Comision
proyectos de normas técnicas
reglamentarias a mas tardar el 30 de junio
de 2012.

Or. de

Enmienda

1. La autoridad competente concedera la
autorizacion unicamente si la contraparte
central solicitante demuestra a total
satisfaccion de dicha autoridad que cumple
todos los requisitos previstos en el presente
Reglamento y los requisitos adoptados con
arreglo a lo dispuesto en la Directiva
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98/26/CE, y una vez obtenido el dictamen
conjunto favorable del colegio a que se
refiere el articulo 15 y el dictamen de la
AEVM.

98/26/CE, y una vez obtenido el dictamen
de las AES (AEVM) a que se refiere el
articulo 15.

Or. de

Justificacion

La creacion de drganos adicionales, como los érganos colegiados, entre las autoridades de
supervision nacionales competentes y la AEVM complica de forma innecesaria la estructura
de autorizacion y la estructura de supervision. La *retroalimentacion* y el intercambio de
informacion deberian efectuarse directamente entre las autoridades competentes y la AEVM.

Enmienda 68

Propuesta de Reglamento
Articulo 13 — apartado 3

Texto de la Comision

3. Dentro de los seis meses siguientes a la
presentacion de una solicitud completa, la
autoridad competente notificara por escrito
a la contraparte central solicitante si se ha
concedido la autorizacion.

Enmienda 69

Propuesta de Reglamento
Articulo 14 —titulo

Texto de la Comision

Colegios
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Enmienda

3. Dentro de los tres meses siguientes a la
presentacion de una solicitud completa, la
autoridad competente notificara por escrito
a la contraparte central solicitante si se ha
concedido la autorizacion.

Or. de

Enmienda

Cooperacion

Or. de
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Justificacion

La creacion de drganos adicionales, como los érganos colegiados, entre las autoridades de
supervision nacionales competentes y la AEVM complica de forma innecesaria la estructura
de autorizacion y la estructura de supervision. La *retroalimentacién* y el intercambio de
informacion deberian efectuarse directamente entre las autoridades competentes y la AEVM.

Enmienda 70

Propuesta de Reglamento
Articulo 14 — apartado 1 — parrafo 1

Texto de la Comision Enmienda
1. La autoridad competente del Estado 1. La autoridad competente del Estado
miembro de establecimiento de la miembro de establecimiento de la
contraparte central creard y presidira un contraparte central cooperara con las AES
colegio a fin de facilitar el desempefio de (AEVM) a fin de facilitar el desempefio de
las tareas mencionadas en los articulos 10, las tareas mencionadas en los articulos 10,
11,46y 48. 11,46y 48.

Or. de

Justificacion

La creacion de drganos adicionales, como los érganos colegiados, entre las autoridades de
supervisién nacionales competentes y la AEVM complica de forma innecesaria la estructura
de autorizacion y la estructura de supervision. La *retroalimentacién* y el intercambio de
informacion deberian efectuarse directamente entre las autoridades competentes y la AEVM.

Enmienda 71

Propuesta de Reglamento
Articulo 14 — apartado 1 — parrafo 2

Texto de la Comision Enmienda

Seran miembros del colegio: suprimido
a) la AEVM;

b) la autoridad competente del Estado
miembro de establecimiento de la
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contraparte central;

c) las autoridades competentes
responsables de la supervision de los
miembros compensadores de la
contraparte central establecidos en los
tres Estados miembros que aporten
globalmente la mayor contribucion al
fondo de garantia frente a
incumplimientos de la contraparte central
a que se refiere el articulo 40;

d) las autoridades competentes
responsables de la supervision de los
mercados regulados, o de los sistemas de
negociacion multilateral, a los que preste
servicios la contraparte central, 0 ambos;

e) las autoridades competentes que
supervisen contrapartes centrales con las
que se hayan suscrito acuerdos de
interoperabilidad;

f) la autoridad responsable de la
supervision de la contraparte central y los
bancos centrales que emitan las monedas
mas pertinentes con respecto a los
instrumentos financieros compensados.

Or. de

Justificacion

La creacion de 6rganos adicionales, como los 6rganos colegiados, entre las autoridades de
supervision nacionales competentes y la AEVM complica de forma innecesaria la estructura
de autorizacion y la estructura de supervision. La *retroalimentacion* y el intercambio de
informacion deberian efectuarse directamente entre las autoridades competentes y la AEVM.

Enmienda 72

Propuesta de Reglamento
Articulo 14 — apartado 2 - parte introductoria

Texto de la Comision Enmienda
2. Sin perjuicio de las responsabilidades 2. Las AES (AEVM) se ocuparan en
de las autoridades competentes cooperacion con las autoridades
PR\855279ES.doc 51/89 PE456.945v01-00
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contempladas en el presente Reglamento, competentes de:
el colegio se ocuparé de:

Or. de

Justificacion

La creacion de 6rganos adicionales, como los 6rganos colegiados, entre las autoridades de
supervision nacionales competentes y la AEVM complica de forma innecesaria la estructura
de autorizacion y la estructura de supervision. La *retroalimentacion* y el intercambio de
informacion deberian efectuarse directamente entre las autoridades competentes y la AEVM.

Enmienda 73

Propuesta de Reglamento
Articulo 14 — apartado 2 — letra a

Texto de la Comision Enmienda
a) preparar el dictamen conjunto a que a) preparar el dictamen a que hace
hace referencia el articulo 15; referencia el articulo 15;

Or. de

Justificacion
La creacion de 6rganos adicionales, como los 6rganos colegiados, entre las autoridades de
supervision nacionales competentes y la AEVM complica de forma innecesaria la estructura

de autorizacion y la estructura de supervision. La *retroalimentacion* y el intercambio de
informacion deberian efectuarse directamente entre las autoridades competentes y la AEVM.

Enmienda 74

Propuesta de Reglamento
Articulo 14 - apartado 2 - letra c

Texto de la Comision Enmienda

c) acordar la atribucion de tareas entre suprimido
sus miembros con caracter voluntario;

Or. de
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Justificacion

La creacion de drganos adicionales, como los érganos colegiados, entre las autoridades de
supervision nacionales competentes y la AEVM complica de forma innecesaria la estructura
de autorizacion y la estructura de supervision. La *retroalimentacion* y el intercambio de
informacion deberian efectuarse directamente entre las autoridades competentes y la AEVM.

Enmienda 75

Propuesta de Reglamento
Articulo 14 — apartado 3 — parrafo 1

Texto de la Comision

3. El establecimiento y el funcionamiento
del colegio se basaran en un acuerdo por
escrito entre todos sus miembros.

Enmienda

3. Los detalles de la cooperacion entre las
autoridades competentes y las AES
(AEVM) se estableceran en un acuerdo
por escrito.

Or. de

Justificacion

La creacion de organismos adicionales, como los colegios, entre las autoridades de
supervision competentes nacionales y la AEVM complica innecesariamente la estructura de
autorizacion y supervision. La recopilacion y el intercambio de informacion deberian
realizarse directamente entre las autoridades competentes y la AEVM.

Enmienda 76

Propuesta de Reglamento
Articulo 14 — apartado 3 — parrafo 2

Texto de la Comision

Dicho acuerdo determinara las
modalidades practicas de funcionamiento
del colegio y podra definir las tareas que se
confiaran a la autoridad competente del
Estado miembro de establecimiento de la
contraparte central o a otro miembro del
colegio.
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Enmienda

Dicho acuerdo determinara en particular
las modalidades préacticas de la
cooperacion entre la autoridad
competente y las AES (AEVM) y podra
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de establecimiento de la contraparte central
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0 alas AES (AEVM).

Or. de

Justificacion

La creacion de organismos adicionales, como los colegios, entre las autoridades de
supervisién competentes nacionales y la AEVM complica innecesariamente la estructura de
autorizacion y supervision.  La recopilacion y el intercambio de informacion deberian
realizarse directamente entre las autoridades competentes y la AEVM.

Enmienda 77

Propuesta de Reglamento
Articulo 15 — titulo

Texto de la Comision Enmienda

Dictamen conjunto Dictamen de las AES (AEVM)

Or. de

Justificacion

La creacion de 6rganos adicionales como los colegios entre las autoridades de supervision
nacionales competentes y la AEVM complica de forma innecesaria la estructura de
autorizacion y la estructura de supervision. La recopilacion y el intercambio de informacion
deberian realizarse directamente entre las autoridades competentes y la AEVM.

Enmienda 78

Propuesta de Reglamento
Articulo 15 — apartado 1

Texto de la Comision Enmienda
1. La autoridad competente del Estado 1. La autoridad competente del Estado
miembro en que esté establecida la miembro en que esté establecida la
contraparte central llevara a cabo una contraparte central llevara a cabo una
evaluacion de riesgos de la contraparte evaluacion de riesgos de la contraparte

central y presentara un informe a las AES

PE456.945v01-00 54/89 PR\855279ES.doc



central y presentara un informe al colegio.

El colegio emitird un dictamen conjunto
sobre el citado informe en un plazo de dos
meses tras su recepcion.

(AEVM).

Las AES (AEVM) emitirdn un dictamen
sobre el citado informe en un plazo de dos
meses tras su recepcion.

Or. de

Justificacion

La creacion de organismos adicionales, como los colegios, entre las autoridades de
supervisién competentes nacionales y la AEVM complica innecesariamente la estructura de
autorizacion y supervision. La recopilacion y el intercambio de informacion deberian
realizarse directamente entre las autoridades competentes y la AEVM.

Enmienda 79

Propuesta de Reglamento
Articulo 15 — apartado 2

Texto de la Comision

2. La AEVM facilitara la adopcion de un
dictamen conjunto de conformidad con
sus poderes en materia de solucién de
diferencias previstos en el articulo 11 del
Reglamento .../... [Reglamento AEVM] y
su funcion de coordinacion general
prevista en el articulo 16 del mismo
Reglamento. No tendra derecho de voto
en los dictamenes conjuntos del colegio.

Enmienda

2. En caso necesario, las AES (AEVM)
podran solicitar dictdmenes a otras
autoridades nacionales competentes y a
los bancos centrales que emiten las
monedas mas relevantes de los
instrumentos financieros compensados.

Or. de

Justificacion

La creacion de organismos adicionales, como los colegios, entre las autoridades de
supervision competentes nacionales y la AEVM complica innecesariamente la estructura de
autorizacion y supervision. La recopilacion y el intercambio de informacion deberian
realizarse directamente entre las autoridades competentes y la AEVM.
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Enmienda 80

Propuesta de Reglamento

Articulo 16 — apartado 1 - parte introductoria

Texto de la Comision

1. La autoridad competente revocara la
autorizacion en cualquiera de las
circunstancias siguientes:

Enmienda

1. La autoridad competente del Estado
miembro de establecimiento revocara la
autorizacion en cualquiera de las
circunstancias siguientes:

Or. de

Justificacion
Fortalecimiento de las competencias de los Estados miembros de establecimiento y de sus

autoridades competentes.

Enmienda 81

Propuesta de Reglamento
Articulo 16 — apartado 2

Texto de la Comision

2. La AEVM y cualquier otro miembro del
colegio podran exigir, en todo momento,
que la autoridad competente del Estado
miembro en que esté establecida la
contraparte central examine si ésta sigue
cumpliendo las condiciones a las que
estaba supeditada la concesion de
autorizacion.

Enmienda

2. Las AES (AEVM) podran exigir, en
todo momento, que la autoridad
competente del Estado miembro en que
esté establecida la contraparte central
examine si ésta sigue cumpliendo las
condiciones a las que estaba supeditada la
concesion de autorizacion.

Or. de

Justificacion

La creacion de organismos adicionales, como los colegios, entre las autoridades de
supervision competentes nacionales y la AEVM complica innecesariamente la estructura de
autorizacion y supervision. La recopilacion y el intercambio de informacion deberian
realizarse directamente entre las autoridades competentes y la AEVM.
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Enmienda 82

Propuesta de Reglamento
Articulo 16 — apartado 3

Texto de la Comision

3. La autoridad competente podra limitar la
revocacion de la autorizacion a un servicio,
actividad o instrumento financiero
determinado.

Enmienda

3. La autoridad competente podra limitar la
revocacion de la autorizacion a un servicio,
actividad o instrumento financiero
determinado. La decision sobre la
revocacion de la autorizacion sera valida
en todo el territorio de la Union.

Or. de

Justificacion

Ha de garantizarse una aplicacion uniforme en todo el territorio de la UE.

Enmienda 83

Propuesta de Reglamento
Articulo 17 — apartado 2 bis (nuevo)

Texto de la Comision

Enmienda

La autoridad competente exigira a las
contrapartes centrales que no cumplan los
requisitos establecidos en el presente
Reglamento que adopten las medidas
necesarias.

Or. de

Justificacion

Una mera revision no es suficiente para evitar las infracciones.
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Enmienda 84

Propuesta de Reglamento
Articulo 18 bis (nuevo)

Texto de la Comision

PE456.945v01-00
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Enmienda

Articulo 18 bis
Secreto profesional

1. La obligacion de secreto profesional se
aplicara a todas aquellas personas que
estén o hayan estado al servicio de las
autoridades competentes designadas de
conformidad con el articulo 18, asi como
de las AES (AEVM), o a los auditores y
expertos que actien en nombre de dichas
autoridades o de las AES (AEVM).
Ninguna informacion confidencial que
puedan recibir en el ejercicio de sus
funciones podra ser divulgada a persona
0 autoridad alguna, salvo en forma
sumaria o agregada tal que impida la
identificacion de una contraparte central,
registro de operaciones o cualquier otra
persona, sin perjuicio de los supuestos
contemplados por el Derecho penal o por
las demas disposiciones del presente
Reglamento.

2. Cuando una contraparte central haya
sido declarada en quiebra o esté en
proceso de liquidacion obligatoria, toda
aquella informacion confidencial que no
atafia a terceros podra ser divulgada en el
curso de procedimientos civiles o
mercantiles si fuera necesario para el
desarrollo de los mismos.

3. Sin perjuicio de los supuestos
contemplados por el Derecho penal, las
autoridades competentes, las AES
(AEVM), los organismos o personas
fisicas o juridicas distintas de las
autoridades competentes que reciban
informacién confidencial con arreglo al
presente Reglamento podran utilizarla
exclusivamente en el desempefio de sus
obligaciones y en el ejercicio de sus
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funciones, en el caso de las autoridades
competentes, dentro del ambito de
aplicacion del presente Reglamento o, en
el caso de otras autoridades, organismos o
personas fisicas o juridicas, para el fin
para el que dicha informacion se les haya
proporcionado o en el marco de
procedimientos administrativos o
judiciales relacionados especificamente
con el ejercicio de dichas funciones, o
ambos. Si las AES (AEVM), la autoridad
competente u otra autoridad, organismo o
persona que ha comunicado la
informacion consienten en ello, la
autoridad que recibe la informacion
podré utilizarla para otros fines.

4. Toda informacion confidencial
recibida, intercambiada o transmitida en
virtud del presente Reglamento estara
sujeta al secreto profesional contemplado
en los apartados 1, 2 y 3. No obstante, tal
condicion no sera obstaculo para que las
AES (AEVM), las autoridades
competentes y los bancos centrales
pertinentes intercambien o transmitan
informacion confidencial de conformidad
con el presente Reglamento y con otra
legislacion aplicable a las empresas de
inversion, las entidades de crédito, los
fondos de pensiones, los organismos de
inversion colectiva en valores mobiliarios
(OICVM), los gestores de fondos de
inversion alternativos (GFIA), los
mediadores de seguros y reaseguros, las
empresas de seguros, los mercados
regulados o los operadores en el mercado,
o0 que lo hagan con el consentimiento de
la autoridad competente u otra autoridad,
organismo o persona fisica o juridica que
haya comunicado la informacion.

5. Los apartados 1, 2 y 3 no impediran a
las autoridades competentes intercambiar
o0 transmitir, con arreglo a su Derecho
interno, informacion confidencial que no
se haya recibido de una autoridad
competente de otro Estado miembro.
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Or. de

(Véase el articulo 20 de la propuesta de la Comision.)

Justificacion

La modificacién del orden del antiguo articulo 20 confiere méas coherencia.

Enmienda 85

Propuesta de Reglamento
Articulo 19 — apartado 1

Texto de la Comision

1. Las autoridades competentes cooperaran
estrechamente entre si y con la AEVM.

Enmienda 86

Propuesta de Reglamento
Articulo 20

Texto de la Comision

Articulo 20
Secreto profesional

1. La obligacion de secreto profesional se
aplicara a todas aquellas personas que
estén o hayan estado al servicio de las
autoridades competentes designadas de
conformidad con el articulo 18, asi como
de la AEVM, o a los auditores y expertos
gue actiien en nombre de dichas
autoridades o de la AEVM.

Ninguna informacién confidencial que
puedan recibir en el ejercicio de sus
funciones podré ser divulgada a persona
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Enmienda
1. Las autoridades competentes cooperaran
estrechamente entre si y con las AES

(AEVM) y, en caso necesario, con el
SEBC.

Or. de

Enmienda

suprimido
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0 autoridad alguna, salvo en forma
sumaria o agregada tal que impida la
identificacion de una contraparte central,
registro de operaciones o cualquier otra
persona, sin perjuicio de los supuestos
contemplados por el Derecho penal o por
las demas disposiciones del presente
Reglamento.

2. Cuando una contraparte central haya
sido declarada en quiebra o esté en
proceso de liquidacion obligatoria, toda
aquella informacion confidencial que no
atafia a terceros podra ser divulgada en el
curso de procedimientos civiles o
mercantiles si fuera necesario para el
desarrollo de los mismos.

3. Sin perjuicio de los supuestos
contemplados por el Derecho penal, las
autoridades competentes, la AEVM, los
organismos o personas fisicas o juridicas
distintas de las autoridades competentes
que reciban informacion confidencial con
arreglo al presente Reglamento podran
utilizarla exclusivamente en el desempefio
de sus obligaciones y en el ejercicio de sus
funciones, en el caso de las autoridades
competentes, dentro del ambito de
aplicacion del presente Reglamento o, en
el caso de otras autoridades, organismos o
personas fisicas o juridicas, para el fin
para el que dicha informacién se les haya
proporcionado o en el marco de
procedimientos administrativos o
judiciales relacionados especificamente
con el ejercicio de dichas funciones, o
ambos. Si la AEVM, la autoridad
competente u otra autoridad, organismo o
persona que ha comunicado la
informacion consiente en ello, la
autoridad que recibe la informacion
podra utilizarla para otros fines.

4. Toda informacion confidencial
recibida, intercambiada o transmitida en
virtud del presente Reglamento estara
sujeta al secreto profesional contemplado
en los apartados 1, 2y 3.
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No obstante, tal condicion no sera
obstéculo para que la AEVM, las
autoridades competentes y los bancos
centrales pertinentes intercambien o
transmitan informacion confidencial de
conformidad con el presente Reglamento
y con otra legislacion aplicable a las
empresas de inversion, las entidades de
crédito, los fondos de pensiones, los
organismos de inversion colectiva en
valores mobiliarios (OICVM), los gestores
de fondos de inversion alternativos
(GFI1A), los mediadores de seguros y
reaseguros, las empresas de seguros, los
mercados regulados o los operadores en el
mercado, o que lo hagan con el
consentimiento de la autoridad
competente u otra autoridad, organismo o
persona fisica o juridica que haya
comunicado la informacion.

5. Los apartados 1, 2 y 3 no impediran a
las autoridades competentes intercambiar
o transmitir, con arreglo a su Derecho
interno, informacién confidencial que no
se haya recibido de una autoridad
competente de otro Estado miembro.

Or. de
Justificacion
La modificacidn del orden del antiguo articulo 20 confiere méas coherencia.
Enmienda 87
Propuesta de Reglamento
Articulo 22
Texto de la Comision Enmienda
La autoridad competente o cualquier otra La autoridad competente o cualquier otra
autoridad comunicaré a la AEVM, al autoridad comunicaré a las AES (AEVM)

colegio y a las demas autoridades
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pertinentes, sin dilaciones injustificadas,
toda situacion de emergencia en relacion
con una contraparte central, incluida
cualquier circunstancia de los mercados
financieros que pueda perjudicar la
liquidez del mercado y la estabilidad del
sistema financiero de cualquiera de los
Estados miembros en los que esté
establecida la contraparte central o uno de
sus miembros compensadores.

dilaciones injustificadas, toda situacion de
emergencia en relacion con una contraparte
central, incluida cualquier circunstancia de
los mercados financieros que pueda
perjudicar la liquidez del mercado y la
estabilidad del sistema financiero de
cualquiera de los Estados miembros en los
que esté establecida la contraparte central o
uno de sus miembros compensadores.

Or. de

Justificacion

La creacion de organismos adicionales, como los colegios, entre las autoridades de
supervisién competentes nacionales y la AEVM complica innecesariamente la estructura de
autorizacion y supervision. La recopilacion y el intercambio de informacion deberian
realizarse directamente entre las autoridades competentes y la AEVM.

Enmienda 88

Propuesta de Reglamento
Articulo 23 —apartado 1

Texto de la Comision

1. Las contrapartes centrales establecidas
en terceros paises podran prestar servicios
de compensacion a entidades establecidas
en la Union Unicamente si estan
reconocidas por la AEVM.

Enmienda

1. Las contrapartes centrales establecidas
en terceros paises podran prestar servicios
de compensacion a entidades establecidas
en la Union Unicamente si estan
autorizadas por las AES (AEVM) y la
autoridad competente del Estado miembro
en el que tengan la intencién de prestar
servicios de compensacion.

Or. de

Justificacion

Unificar el procedimiento de autorizacion a fin de evitar distorsiones de la competencia y
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garantizar igualdad de condiciones en materia de competencia a las contrapartes centrales
de la UE y las contrapartes centrales de terceros paises.

Enmienda 89

Propuesta de Reglamento

Articulo 23 — apartado 1 — parrafos 1 bis y 1 ter (nuevos)

Texto de la Comision

Enmienda

La autorizacion, la ampliacion de la
autorizacion o la revocacion de la
autorizacion estaran sujetas a las
condiciones y los procedimientos
establecidos en los articulos 10 a 16.

La Comisién podréa adoptar una decision,
en la que constatard la exencion total o
parcial de las condiciones y los
procedimientos de autorizacion, si esta
garantizada la reciprocidad y se cumplen
las siguientes condiciones:

a) que la Comisién haya adoptado una
decision, con arreglo a lo dispuesto en el
apartado 3;

b) que a las contrapartes centrales
establecidas en la Unidn se les garantizan
excepciones equivalentes en el tercer pais
en cuestion.

Or. de

Justificacion

Unificar el procedimiento de autorizacion a fin de evitar distorsiones de la competencia y
garantizar igualdad de condiciones en materia de competencia a las contrapartes centrales
de la UE y las contrapartes centrales de terceros paises.
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Enmienda 90

Propuesta de Reglamento
Articulo 23 —apartado 2

Texto de la Comision

2. La AEVM reconocerd a las contrapartes
centrales de un tercer pais si se cumplen
las condiciones siguientes:

a) que la Comisién haya adoptado una
decision, con arreglo a lo dispuesto en el
apartado 3;

b) que las contrapartes centrales estén
autorizadas en dicho tercer pais y estén
sujetas a supervision efectiva;

C) que se hayan establecido acuerdos de
cooperacion conforme al apartado 4.

Enmienda

2. Las AES (AEVM) solo reconoceran a
las contrapartes centrales de un tercer pais
si se hubieran establecido acuerdos de
cooperacion conforme al apartado 4 y se
cumple una de las condiciones siguientes

a) que la Comisién haya adoptado una
decision, con arreglo a lo dispuesto en el
apartado 3; 0

b) que las contrapartes centrales estén
autorizadas en dicho tercer pais y estén
sujetas a supervision efectiva.

Or. de

Justificacion

Unificar el procedimiento de autorizacion a fin de evitar distorsiones de la competencia y
garantizar igualdad de condiciones en materia de competencia a las contrapartes centrales
de la UE y las contrapartes centrales de terceros paises.

Enmienda 91

Propuesta de Reglamento
Articulo 23 — apartado 4 — letra a

Texto de la Comision
a) el mecanismo para el intercambio de
informacion entre la AEVM y las

autoridades competentes de los terceros
paises afectados;
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informacion entre las AES (AEVM), las
autoridades competentes con arreglo al
apartado 1y las autoridades competentes
de los terceros paises afectados;
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Or. de

Justificacion

Unificar el procedimiento de autorizacion a fin de evitar distorsiones de la competencia y
garantizar igualdad de condiciones en materia de competencia a las contrapartes centrales
de la UE y las contrapartes centrales de terceros paises.

Enmienda 92

Propuesta de Reglamento
Articulo 26 — apartado 1

Texto de la Comision

1. Cada contraparte central creara un
comité de riesgos, que estara compuesto
por representantes de sus miembros
compensadores y por miembros del
consejo independientes. El comité de
riesgos podré invitar a los empleados de la
contraparte central a asistir a sus reuniones
sin derecho de voto. El asesoramiento del
comité de riesgos estara libre de cualquier
influencia directa de la direccion de la
contraparte central.

Enmienda

1. Cada contraparte central creara un
comité de riesgos, que estara compuesto
por distintos grupos de representantes,
entre otros por representantes de sus
miembros compensadores, por clientes de
sus miembros compensadores y por
expertos independientes. Ningun grupo de
representantes dispondra de mayoria en
este organismo. El comité de riesgos podra
invitar a los empleados de la contraparte
central a asistir a sus reuniones sin derecho
de voto. El asesoramiento del comité de
riesgos estara libre de cualquier influencia
directa de la direccion de la contraparte
central.

Or. de

Justificacion

Debe garantizarse la neutralidad del comité de riesgos. Por consiguiente, ninguno de los
grupos representados deberia tener mayoria en dicho organismo, y el comité deberia ser

independiente del consejo.
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Enmienda 93

Propuesta de Reglamento
Articulo 26 — apartado 2

Texto de la Comision

2. La contraparte central determinara con
claridad el mandato, los mecanismos de
gobernanza para garantizar su
independencia, los procedimientos
operativos, los criterios de admision y el
mecanismo de eleccion de los miembros
del comité de riesgos. Los mecanismos de
gobernanza se haran publicos y
estableceran, como minimo, que el comité
de riesgos estara presidido por un miembro
del consejo independiente, rendiré cuentas
directamente al consejo y celebrara
reuniones regulares.

Enmienda

2. La contraparte central determinara con
claridad el mandato, los mecanismos de
gobernanza para garantizar su
independencia, los procedimientos
operativos, los criterios de admision y el
mecanismo de eleccion de los miembros
del comité de riesgos. Los mecanismos de
gobernanza se haran publicos a las
autoridades competentes y estableceran,
como minimo, que el comité de riesgos
estara presidido por un experto
independiente, rendira cuentas
directamente al consejo 0, en caso de que
éste tenga una estructura dual, al consejo
de administracion, y celebrara reuniones
regulares.

Or. de

Justificacion

Debe garantizarse la neutralidad del comité de riesgos. Por consiguiente, ninguno de los
grupos representados deberia tener mayoria en dicho organismo, y el comité deberia ser

independiente del consejo.

Enmienda 94

Propuesta de Reglamento
Articulo 26 — apartado 3

Texto de la Comision

3. El comité de riesgos asesorara al consejo
sobre todas las medidas que puedan afectar
a la gestion de riesgos de la contraparte
central, por ejemplo cambios importantes
de su modelo de riesgo, los procedimientos
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Enmienda

3. El comité de riesgos asesorara al consejo
0, en caso de que el organismo tenga una
estructura dual, al consejo de
administracion sobre todas las medidas
que puedan afectar a la gestion de riesgos
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en caso de incumplimiento, los criterios de
aceptacion de los miembros
compensadores o la compensacion de
nuevas categorias de instrumentos. No sera
obligatorio recabar el asesoramiento del
comité de riesgos en las operaciones
diarias de la contraparte central o en
situaciones de emergencia.

de la contraparte central, por ejemplo
cambios importantes de su modelo de
riesgo, los procedimientos en caso de
incumplimiento, los criterios de aceptacion
de los miembros compensadores o la
compensacion de nuevas categorias de
instrumentos. No sera obligatorio recabar
el asesoramiento del comité de riesgos en
las operaciones diarias de la contraparte
central o en situaciones de emergencia.

Or. de

Justificacion

Debe garantizarse la neutralidad del comité de riesgos. Por consiguiente, ninguno de los
grupos representados deberia tener mayoria en dicho organismo, y el comité deberia ser

independiente del consejo.

Enmienda 95

Propuesta de Reglamento
Articulo 27 — apartado 1

Texto de la Comision

1. Las contrapartes centrales conservaran,
durante un periodo minimo de diez afios,
toda la documentacion relativa a los
servicios prestados y las actividades
realizadas, a fin de que la autoridad
competente pueda controlar el
cumplimiento de los requisitos previstos en
el presente Reglamento.

Enmienda

1. Las contrapartes centrales conservaran,
durante un periodo minimo de cinco afios,
toda la documentacion relativa a los
servicios prestados y las actividades
realizadas, a fin de que la autoridad
competente pueda controlar el
cumplimiento de los requisitos previstos en
el presente Reglamento.

Or. de

Justificacion

La obligacion de conservar la documentacion durante cinco afios es conforme con las
Directivas 2006/73/CE y 2004/39/CE (MIFID), asi como con las disposiciones de la Ley
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Dodd-Frank, seccion 275, parte K.ii, de los EE.UU.

Enmienda 96

Propuesta de Reglamento
Articulo 27 — apartado 2

Texto de la Comision

2. Las contrapartes centrales conservaran
toda la informacion relativa a todos los
contratos que hayan tratado, durante un
periodo minimo de diez afios después de su
expiracion. Dicha informacién permitira
como minimo la identificacion de los
términos originales de una operacion antes
de su compensacion por la contraparte
central.

Enmienda

2. Las contrapartes centrales conservaran
toda la informacion relativa a todos los
contratos que hayan tratado, durante un
periodo minimo de cinco afios después de
su expiracion. Dicha informacion permitira
como minimo la identificacion de los
términos originales de una operacion antes
de su compensacion por la contraparte
central.

Or. de

Justificacion

La obligacion de conservar la documentacion durante cinco afios es conforme con las
Directivas 2006/73/CE y 2004/39/CE (MIFID), asi como con las disposiciones de la Ley
Dodd-Frank, seccién 275, parte K.ii, de los EE.UU.

Enmienda 97

Propuesta de Reglamento
Articulo 29 — apartado 1 — parrafo 1

Texto de la Comision

1. Las contrapartes centrales notificaran a
la autoridad competente todo cambio en su
gestion y le facilitaran toda la informacion
necesaria para evaluar si la honorabilidad y
la experiencia de los miembros del consejo
son suficientes.
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Enmienda

1. Las contrapartes centrales notificaran a
la autoridad competente del Estado
miembro en el que estan establecidas todo
cambio en su gestion y le facilitaran toda la
informacion necesaria para evaluar si la
honorabilidad y la experiencia de los
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miembros del consejo son suficientes.

Or. de

Justificacion

Fortalecimiento de las competencias de los Estados miembros de establecimiento y de sus

autoridades competentes.

Enmienda 98

Propuesta de Reglamento
Articulo 33 —apartado 1 —inciso i

Texto de la Comision

1) que el prestador de servicios proteja toda
informacidn confidencial y sensible
relacionada con las contrapartes centrales y
sus miembros compensadores y clientes.

Enmienda

i) que el prestador de servicios proteja toda
informacion confidencial relacionada con
las contrapartes centrales y sus miembros
compensadores y clientes. Cuando el
prestador de servicios esté establecido en
un tercer pais, las normas relativas a la
proteccién de datos de este pais tendran el
mismo valor que las normas relativas a la
proteccién de datos vigentes en la Union.

Or. de

Justificacion

Los terceros paises deben garantizar la proteccion de los datos de los contratos.

Enmienda 99

Propuesta de Reglamento
Articulo 34 — apartado 2

Texto de la Comision
2. Las contrapartes centrales dispondran de

normas transparentes para el tratamiento de
las denuncias.
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Enmienda

2. Las contrapartes centrales dispondran de
normas transparentes para el rapido
tratamiento de las denuncias.
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Enmienda 100

Propuesta de Reglamento
Articulo 35 —apartado 3

Texto de la Comision

3. Los miembros compensadores que
compensen operaciones en nombre de sus
clientes deberan disponer de los recursos
financieros y de la capacidad operativa
adicionales, necesarios para el desempefio
de esta actividad. Previa solicitud, los
miembros compensadores informaran a la
contraparte central de los criterios y
medidas que adopten para permitir a sus
clientes acceder a los servicios de la
contraparte central.

Or. de

Enmienda

3. Los miembros compensadores que
compensen operaciones en nombre de sus
clientes deberan disponer de los recursos
financieros y de la capacidad operativa
adicionales, necesarios para el desempefio
de esta actividad. Previa solicitud, los
miembros compensadores informaran a la
contraparte central de los criterios y
medidas que adopten para permitir a sus
clientes acceder a los servicios de la
contraparte central. Los miembros
compensadores seguiran siendo
responsables de la supervision y de las
obligaciones de los clientes.

Or. de

Justificacion

Aclarar las competencias.

Enmienda 101

Propuesta de Reglamento
Articulo 36 — apartado 2

Texto de la Comision

2. Las contrapartes centrales comunicaran
a los miembros compensadores y clientes
los riesgos asociados a los servicios
prestados.
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Enmienda

2. Las contrapartes centrales comunicaran
a los miembros compensadores y clientes
los riesgos econdémicos asociados a los
servicios prestados.

Or. de
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Aclaracién y precision.

Enmienda 102

Propuesta de Reglamento

Justificacion

Articulo 37 — apartado 5 — parrafo 1 bis (nuevo)

Texto de la Comision

Enmienda

Los eventos desencadenantes en cuestion
incluyen la insolvencia de un miembro
compensador y eventos correspondientes,
asi como el incumplimiento de las
obligaciones existentes. Se delegan en la
Comisién poderes para adoptar normas
técnicas reglamentarias en las que se
especificaran los eventos en cuestion.
Dichas normas se adoptaran de
conformidad con los articulos 10 a 14 del
Reglamento (CE) n° 1095/2010. Las AES
(AEVM) presentaran a la Comision
proyectos de normas técnicas
reglamentarias a mas tardar el 30 de
junio de 2012.

Or. de

Justificacion

Toda inseguridad juridica sobre la eficacia y aplicabilidad de las reglamentaciones y los
procesos de una contraparte central por lo que respecta a la limitacion de los activos y
obligaciones de los miembros compensadores y de sus clientes asi como a la transferencia de
posiciones cuando se producen eventos predefinidos minaria la estabilidad de una
contraparte central. Los eventos desencadenantes deberian definirse previamente con objeto
de mantener la seguridad necesaria sobre el alcance de la proteccién garantizada por el art.

37, apdo. 5.
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Enmienda 103

Propuesta de Reglamento
Articulo 39 — apartado 2

Texto de la Comision

2. Al fijar sus requisitos en materia de
margenes, las contrapartes centrales
adoptardn modelos y parametros que
reflejen las caracteristicas de riesgo de los
productos compensados y tengan en cuenta
el intervalo entre el cobro de los margenes,
la liquidez del mercado y la posibilidad de
que se produzcan cambios durante la
operacion. Los modelos y parametros seran
validados por la autoridad competente y
serén objeto de un dictamen conjunto del
colegio a que hace referencia el articulo 15.

Enmienda

2. Al fijar sus requisitos en materia de
margenes, las contrapartes centrales
adoptardn modelos y parametros que
reflejen las caracteristicas de riesgo de los
productos compensados y tengan en cuenta
el intervalo entre el cobro de los margenes,
la liquidez del mercado y la posibilidad de
gue se produzcan cambios durante la
operacion. Los modelos y pardmetros seran
validados por la autoridad competente y
seran objeto del dictamen a que hace
referencia el articulo 15.

Or. de

Justificacion

La creacion de organismos adicionales, como los colegios, entre las autoridades de
supervision nacionales competentes y la AEVM complica innecesariamente la estructura de
autorizacion y la estructura de supervision. La recopilacién y el intercambio de informacion
deberian efectuarse directamente entre las autoridades competentes y la AEVM.

Enmienda 104

Propuesta de Reglamento
Articulo 39 — apartado 4

Texto de la Comision

4. Las contrapartes centrales segregaran
los margenes aportados por cada miembro
compensador y, en su caso, por las
contrapartes centrales con las que hayan
celebrado acuerdos de interoperabilidad, y
protegeran dichos margenes contra el
incumplimiento de otros miembros
compensadores, de la entidad en la que
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estén depositados o de la propia

contraparte central, asi como contra otras
pérdidas que la contraparte central pueda

experimentar.

Or. de

Justificacion

El establecimiento de acuerdos de interoperabilidad requiere un profundo examen previo
debido a la posibilidad de que se produzcan nuevos riesgos sistemicos.

Enmienda 105

Propuesta de Reglamento
Articulo 39 — apartado 5 — parrafo 3

Texto de la Comision

La AEVM, tras consultar a la ABE,
presentara a la Comision proyectos de
normas técnicas reglamentarias a mas
tardar el 30 de junio de 2012.

Enmienda

Las AES (AEVM), tras consultar a las
AES (ABE) y en colaboracion con el
SEBC, presentaran a la Comisiéon
proyectos de normas técnicas

reglamentarias a mas tardar el 30 de junio

de 2012.

Or. de

Justificacion

Inclusién de los bancos centrales de los Estados miembros.

Enmienda 106

Propuesta de Reglamento
Articulo 40 — apartado 2

Texto de la Comision

2. Las contrapartes centrales fijaran la
cuantia minima de las contribuciones al

fondo de garantia y los criterios para
calcular las contribuciones de cada
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Enmienda

suprimido
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miembro compensador. Las
contribuciones al fondo de garantia
deberan ser proporcionales a las
exposiciones de cada miembro
compensador, a fin de que la contraparte
central pueda como minimo hacer frente
al incumplimiento del miembro
compensador con respecto al cual est4
mas expuesta o de los miembros
compensadores que sean el segundo y el
tercero con respecto a los cuales esta mas
expuesta, en caso de que la suma de esas
exposiciones sea mayor.

Or. de

Justificacion

La disposicién propuesta deberia ser conforme con los trabajos del CSPL y la OICV y, por lo
tanto, solo deberia proponer principios basicos. La elaboracion de normas técnicas mas
detalladas deberia transferirse a la AEVM, en colaboracién con el SEBC.

Enmienda 107

Propuesta de Reglamento
Articulo 40 — apartado 3 bis (nuevo)

Texto de la Comision

PR\855279ES.doc

Enmienda

3 bis. Se delegan competencias en la
Comision para la adopcién de normas
técnicas reglamentarias en las que se
especifiquen los detalles de los fondos de
garantia a que se refieren los apartados 1
y 3. Dichas normas técnicas
reglamentarias se adoptaran de
conformidad con los articulos 10 a 14 del
Reglamento (UE) n° 1095/2010.

A mas tardar para el 30 de junio de 2012,
las AES (AEVM) presentaran a la
Comision, en estrecha colaboracion con
el SEBC, proyectos para dichas normas
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técnicas reglamentarias.

Or. xm

Justificacion

La disposicion propuesta deberia ser conforme con los trabajos del CSPL y la OICV 'y, por lo
tanto, solo deberia proponer principios basicos. La elaboracion de normas técnicas mas
detalladas deberia transferirse a la AEVM, en colaboracién con el SEBC.

Enmienda 108

Propuesta de Reglamento
Articulo 41 — apartado 2

Texto de la Comision

2. Las contrapartes centrales elaboraran
supuestos de condiciones de mercado
extremas pero verosimiles, que incluyan
los periodos mas volétiles experimentados
por los mercados en los que las
contrapartes centrales prestan sus
servicios. El fondo de garantia mencionado
en el articulo 40 y los demas recursos
financieros mencionados en el apartado 1
deberan permitir en todo momento a la
contraparte central hacer frente al
incumplimiento de los dos miembros
compensadores con respecto a los cuales
estd mas expuesta, asi como a las ventas
subitas de recursos financieros y
reducciones rapidas de liquidez del
mercado.

Enmienda

2. El fondo de garantia mencionado en el
articulo 40 y los demaés recursos
financieros mencionados en el apartado 1
deberan permitir en todo momento a la
contraparte central hacer frente a pérdidas
potenciales en condiciones de mercado
extremas pero realistas. Las contrapartes
centrales elaboraran supuestos de
condiciones de mercado extremas pero
verosimiles.

Or. xm

Justificacion

La disposicion propuesta deberia ser conforme con los trabajos del CSPL y la OICV y, por lo
tanto, solo deberia proponer principios basicos. La elaboracion de normas técnicas mas
detalladas deberia transferirse a la AEVM en colaboracion con el SEBC.
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Enmienda 109

Propuesta de Reglamento
Articulo 41 — apartado 3

Texto de la Comision

3. Las contrapartes centrales obtendran las
lineas de crédito o los dispositivos
similares necesarios para satisfacer sus
necesidades de liquidez en caso de que los
recursos financieros a su disposicion no
estén disponibles de forma inmediata. Cada
miembro compensador, empresa matriz o
filial del miembro compensador no podra
proporcionar mas del 25 % de las lineas de
crédito que necesite la contraparte central.

Enmienda

3. Las contrapartes centrales mediran sus
posibles necesidades de liquidez. Las
contrapartes centrales tendran siempre
acceso a una liquidez adecuada para
ejecutar sus servicios y actividades. A
dicho fin, las contrapartes centrales
obtendrén las lineas de crédito o los
dispositivos similares necesarios para
satisfacer sus necesidades de liquidez en
caso de que los recursos financieros a su
disposicion no estén disponibles de forma
inmediata. Cada miembro compensador,
empresa matriz o filial del miembro
compensador no podra proporcionar mas
del 25 % de las lineas de crédito que
necesite la contraparte central.

Or. xm

Justificacion

La disposicién propuesta deberia ser conforme con los trabajos del CSPL y la OICV y, por lo
tanto, solo deberia proponer principios basicos. La elaboracion de normas técnicas mas
detalladas deberia transferirse a la AEVM en colaboracién con el SEBC.

Enmienda 110

Propuesta de Reglamento
Articulo 41 — apartado 5 — parrafo 3

Texto de la Comision

La AEVM, tras consultar a la ABE,
presentara a la Comision proyectos de
normas técnicas reglamentarias a mas
tardar el 30 de junio de 2012.
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Enmienda

La AES (AEVM), tras consultar a las AES
(ABE) y en colaboracion con el SEBC,
presentaran a la Comision proyectos de
normas técnicas reglamentarias a mas
tardar el 30 de junio de 2012.

Or. de
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Justificacion

Inclusién de los bancos centrales de los Estados miembros.

Enmienda 111

Propuesta de Reglamento
Articulo 43 — apartado 1

Texto de la Comision

1. Las contrapartes centrales solo aceptaran
garantias de elevada liquidez con minimo
riesgo de crédito y de mercado para cubrir
Su exposicion con respecto a sus miembros
compensadores. Deberan aplicar a los
activos los recortes de valor adecuados
para reflejar su deterioro potencial durante
el periodo comprendido entre su Ultima
reevaluacion y el momento en que es
razonable asumir que se liquidaran.
Deberan tener en cuenta el riesgo de
liquidez derivado del incumplimiento de un
participante en el mercado y el riesgo de
concentracion en determinados activos que
puede resultar al establecer las garantias
aceptables y los recortes pertinentes

Enmienda

1. Las contrapartes centrales solo aceptaran
garantias de elevada liquidez con minimo
riesgo de crédito y de mercado para cubrir
su exposicidn con respecto a sus miembros
compensadores. Las contrapartes
centrales podran aceptar garantias
bancarias para contrapartes no
financieras. Deberan aplicar a los activos
los recortes de valor adecuados para
reflejar su deterioro potencial durante el
periodo comprendido entre su Ultima
reevaluacion y el momento en que es
razonable asumir que se liquidaran.
Deberan tener en cuenta el riesgo de
liquidez derivado del incumplimiento de un
participante en el mercado y el riesgo de
concentracion en determinados activos que
puede resultar al establecer las garantias
aceptables y los recortes pertinentes

Or. de

Justificacion

Ademas de garantias de elevada liquidez, para las contrapartes no financieras deberian

aceptarse también otras alternativas.
Enmienda 112

Propuesta de Reglamento
Articulo 43 — apartado 3 — parrafo 3
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Texto de la Comision Enmienda

La AEVM, tras consultar al SEBC y a la Las AES (AEVM), en colaboracion con el
ABE, presentard a la Comision proyectos SEBC y tras consultar a las AES (ABE),
de normas técnicas reglamentarias a mas presentaran a la Comision proyectos de
tardar el 30 de junio de 2012. normas técnicas reglamentarias a mas

tardar el 30 de junio de 2012.

Or. de

Justificacion

Inclusién de los bancos centrales de los Estados miembros.

Enmienda 113

Propuesta de Reglamento
Articulo 44 — apartado 1 bis (nuevo)

Texto de la Comision Enmienda

1 bis. El importe del capital, junto con las
ganancias y las reservas de una
contraparte central que no se inviertan
con arreglo al apartado 1, no se tomaran
en consideracion a efectos del articulo 12,

apartado 2.
Or. xm
Justificacion
Aclaracion de qué incluye el capital segun el articulo 12, apdo. 2.
Enmienda 114
Propuesta de Reglamento
Articulo 44 — apartado 5 — parrafo 3
Texto de la Comision Enmienda

La AEVM, tras consultar a la ABE, Las AES (AEVM), en colaboracién con el
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presentara a la Comision proyectos de SEBC y tras consultar a las AES (ABE),

normas técnicas reglamentarias a mas presentaran a la Comision proyectos de

tardar el 30 de junio de 2012. normas técnicas reglamentarias a mas
tardar el 30 de junio de 2012.

Or. de
Justificacion
Inclusion de los bancos centrales de los Estados miembros.
Enmienda 115
Propuesta de Reglamento
Titulo V (todos los articulos del titulo V)
Texto de la Comision Enmienda
Se suprime este titulo
Or. de

Justificacion

El establecimiento de acuerdos de interoperabilidad requiere un profundo examen previo
debido a la posibilidad de que se produzcan nuevos riesgos sistémicos.

Enmienda 116

Propuesta de Reglamento
Articulo 58 — apartado 2 bis (nuevo)

Texto de la Comision Enmienda
2 bis. En caso de que la Comision decida
no imponer multas ni multas coercitivas,
informara a las AES (AEVM), al

Parlamento Europeo y al Consejo y
expondra los motivos de su decision.

PE456.945v01-00 80/89 PR\855279ES.doc

ES



Or. de

Justificacion

Mas transparencia de las decisiones en caso de conflicto.

Enmienda 117

Propuesta de Reglamento
Articulo 63 — apartado 1

Texto de la Comision Enmienda
1. Los registros de operaciones 1. Los registros de operaciones
establecidos en terceros paises podran establecidos en terceros paises podran
ofrecer sus servicios y actividades a ofrecer sus servicios y actividades a
entidades establecidas en la Union a entidades establecidas en la Union a
efectos del articulo 6 Gnicamente cuando efectos del articulo 6 Gnicamente cuando
estén reconocidos por la AEVM. estén establecidos de forma independiente

en la Unidn, estén reconocidos por las
AES (AEVM) y sean supervisados por las
AES (AEVM).

Or. de

Justificacion
En caso de que registros de operaciones de terceros paises ofrezcan sus servicios en la UE,

deberian estar establecidos en la UE, asi como estar reconocidos y ser supervisados por la
AEVM, a fin de que pueda asegurarse que se cumplen las normas de la UE.

Enmienda 118

Propuesta de Reglamento
Articulo 63 — apartado 2 - parte introductoria

Texto de la Comision Enmienda
2. La AEVM reconocera a un registro de 2. La AEVM solo reconocera a un registro
operaciones de un tercer pais si se cumplen de operaciones de un tercer pais si se
las condiciones siguientes: cumplen las condiciones siguientes:
PR\855279ES.doc 81/89 PE456.945v01-00

ES



ES

Enmienda 119

Propuesta de Reglamento
Articulo 66 — apartado 1 bis (nuevo)

Texto de la Comision

Enmienda 120

Propuesta de Reglamento
Articulo 67 — apartado 1

Texto de la Comision
1. Los registros de operaciones publicaran
posiciones agregadas por categoria de

derivados respecto de los contratos que les
sean notificados.

Enmienda 121

Propuesta de Reglamento

Articulo 67 — apartado 2 — letra a bis (nueva)

PE456.945v01-00

Or. de

Enmienda

1 bis. Los registros de operaciones podran
utilizar para fines comerciales los datos
que reciben con arreglo al presente
Reglamento Unicamente si la entidad que
proporciona los datos da su
consentimiento.

Or. en

Enmienda

1. Los registros de operaciones publicaran
regularmente posiciones agregadas por
categoria de derivados respecto de los
contratos que les sean notificados.

Los registros de operaciones velaran por
que todas las autoridades competentes
tengan acceso directo e inmediato a los
detalles de los contratos de derivados OTC
gue necesiten para el ejercicio de sus
funciones.

Or. de
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Texto de la Comision

Enmienda 122

Propuesta de Reglamento
Articulo 68 — apartado 2 — parrafo 1

Texto de la Comision

2. La AEVM presentara informes a la
Comision sobre la aplicacién de la
obligacion de compensacion prevista en el
titulo 11 y sobre la extension del ambito de
aplicacion de los acuerdos de
interoperabilidad previstos en el titulo V a
operaciones con categorias de
instrumentos financieros distintas de los
valores mobiliarios y los instrumentos del
mercado monetario.

Enmienda

a bis) la JERS;

Or. de

Enmienda

2. Las AES (AEVM) presentaran informes
a la Comisién sobre la aplicacién de la
obligacion de compensacion prevista en el
titulo 11 y sobre posibles futuras
normativas relativas a los acuerdos de
interoperabilidad

Or. de

Justificacion

El establecimiento de acuerdos de interoperabilidad requiere un profundo examen previo
debido a la posibilidad de que se produzcan nuevos riesgos sistémicos.

Enmienda 123

Propuesta de Reglamento
Articulo 71 — apartado 1

Texto de la Comision

1. Las contrapartes centrales que hayan
sido autorizadas en su Estado miembro de
establecimiento a prestar servicios antes de
la fecha de entrada en vigor del presente
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Enmienda

1. Las contrapartes centrales que hayan
sido autorizadas en su Estado miembro de
establecimiento a prestar servicios antes de
la fecha de entrada en vigor del presente
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Reglamento deberan solicitar autorizacion
a efectos del presente Reglamento a mas
tardar [dos afios después de su entrada en
vigor].

Enmienda 124

Propuesta de Reglamento
Articulo 71 — apartado 1 bis (nuevo)

Texto de la Comision

Enmienda 125

Propuesta de Reglamento
Articulo 71 — apartado 2 bis (nuevo)

PE456.945v01-00

Reglamento, o las contrapartes centrales
de un tercer pais que hayan sido
autorizadas a prestar servicios en un
Estado miembro de conformidad con las
disposiciones nacionales de dicho Estado
miembro, deberén solicitar autorizacion
con arreglo al articulo 10, o su
reconocimiento con arreglo al articulo 23,
a efectos del presente Reglamento, a mas
tardar [un afio después de su entrada en
vigor]

Or. de

Enmienda

1 bis. Los registros de operaciones que
hayan sido autorizados en su Estado
miembro de establecimiento para
recopilar y conservar las inscripciones de
derivados OTC antes de la entrada en
vigor del presente Reglamento, o los
registros de operaciones establecidos en
un tercer pais que estén autorizados para
recopilar y conservar las inscripciones de
derivados OTC negociados en un Estado
miembro de conformidad con la
legislacion nacional de dicho Estado
miembro, antes de la entrada en vigor del
presente Reglamento, solicitaran su
inscripcion con arreglo al articulo 51, o
su reconocimiento en virtud del articulo
63, en el plazo de [un]afio a partir de la
entrada en vigor del presente Reglamento.

Or. en
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Texto de la Comision Enmienda

2 bis. Las obligaciones de las contrapartes
con arreglo a los articulos 3,6y 8
surtiran efecto seis meses después de la
publicacion de las normas técnicas
reglamentarias y las normas de
aplicacion, asi como de las directrices que
deberan elaborar las AES (AEVM) y
promulgar la Comisién de conformidad
con el presente Reglamento.

Or. de

Justificacion

El proyecto de reglamento no prevé actualmente periodos de transicion. Por consiguiente, en
la practica, los participantes en el mercado deberian cumplir todas las nuevas obligaciones
con la entrada en vigor del Reglamento. Los participantes en el mercado necesitan un
periodo de tiempo adecuado para ejecutar sus nuevas obligaciones, habida cuenta de la
complejidad de éstas y de los profundos cambios que conllevan. Ademas, antes de que
comience el proceso de ejecucion deben estar fijados todos los pormenores técnicos
pertinentes.
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EXPOSICION DE MOTIVOS

1. Contexto

Desde 2007, la crisis econémica y financiera mundial ha puesto los derivados negociados en
mercados no regulados (OTC) en el punto de mira de los Estados y de las autoridades
reguladoras. Tanto su fuerte incremento a nivel mundial desde comienzos de la pasada década
como la falta de transparencia y los riesgos acumulados de algunos participantes en el
mercado fueron una de las principales causas de la evolucion que siguio la crisis financiera
tras la quiebra de Lehman Brothers el 15 de septiembre de 2008. Las permutas de cobertura
por impago (credit default swaps, CDS) desempefiaron un papel especial. Hasta 2009, la
Comision Europea y los Estados del G-20 no reaccionaron ni exigieron (o adoptaron, en
septiembre de 2009, en Pittsburgh) medidas concretas para reducir los riesgos detectados en
los derivados OTC. A raiz de dos comunicaciones de la Comision de 3 de julio y 20 de
octubre de 2009, el 15 de junio de 2010 el Parlamento Europeo aprob6 en una resolucion
apoyar firmemente las propuestas de la Comision.

Dos afios después de la quiebra de Lehman Brothers la Comision presento la propuesta de
Reglamento relativo a los derivados OTC, las contrapartes centrales y los registros de
operaciones (COM(2010)484), que debe ser adoptado en codecision por el Consejo y el
Parlamento.

En los Estados Unidos, el Presidente Obama firmo en el verano de 2010 la «Ley Frank-
Dodd», aprobada por las dos Cdmaras del Congreso estadounidense y que persigue los
mismos objetivos que la propuesta de reglamento de la Comision Europea. Se calcula que el
plazo de ejecucidn de la propuesta de reglamento sera de dos afios.

2. Breve exposicion de los puntos mas importantes de la propuesta de reglamento

a) Funcion e importancia de los derivados

Los derivados son contratos financieros cuyo valor se deriva de un activo subyacente. Si en
un activo subyacente se produce un evento predefinido, el titular del contrato tiene un derecho
de pago o un derecho de compra o de venta de los derivados. Los derivados pueden utilizarse
para cubrir riesgos o con fines especulativos. Los derivados mas importantes son contratos de
cobertura para los riesgos de tipo de interés, los riesgos monetarios y las permutas de
cobertura por impago (credit default swaps, CDS).

b) Obligacion de notificacion y de justificacion para los derivados OTC

Los contratos de derivados OTC deben notificarse a los registros de operaciones en el plazo
de un dia a partir de la celebracion del contrato. La obligacion de notificacion rige para todas
las contrapartes financieras y no financieras, en el caso de que hayan celebrado contratos de
derivados OTC de un determinado volumen.

c) Derivados OTC «cualificados» y «no cualificados»

El presente Reglamento hace una distincién entre derivados OTC «cualificados» (que deben
estar sujetos a normas muy rigurosas) y derivados OTC «no cualificados» (que no deben estar
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sujetos a normas tan rigurosas). Previa consulta pablica, la AEVM decide qué derivados OTC
deben estar sujetos a normas muy rigurosas. Los derivados OTC sujetos a normas muy
rigurosas deben compensarse a traves de contrapartes centrales. La obligacion de
compensacion es aplicable a las contrapartes financieras que hayan celebrado entre si
contratos de derivados OTC y a las contrapartes no financieras cuyo volumen de derivados
sobrepasa el umbral de compensacion.

d) Autorizacién y supervision de las contrapartes centrales

Todas las contrapartes centrales necesitan una autorizacion de las autoridades de supervision
nacionales del Estado miembro en el que estan establecidas que es valida en todos los Estados
miembros de la UE. Las condiciones para la concesion de la autorizacion son disponer de
liquidez y capital, es decir, las contrapartes centrales deben tener acceso a la liquidez de un
banco central o a lineas de crédito de bancos comerciales, 0 a una combinacion de ambas
cosas, Yy «poseer un capital inicial permanente, disponible y separado de al menos 5 millones
de euros».

e) Requisitos aplicables a las contrapartes centrales a fin de limitar el riesgo de
incumplimiento

Los miembros de las contrapartes centrales deberan depositar ante éstas, como garantia,
«activos» («margenes»). Sélo se podran aceptar como garantia activos de elevada liquidez y
bajo riesgo de incumplimiento y de modificacion del precio. Las contrapartes centrales
deberén constituir un fondo de garantia con las contribuciones obligatorias de sus miembros.
Las contrapartes centrales deberan tratar a sus miembros y clientes con imparcialidad y
profesionalidad y actuar en su mejor interés. Asimismo, haran publicos las normas de
gobernanza, los precios, las comisiones y las condiciones de los descuentos.

f) Requisitos aplicables a los registros de operaciones

Los registros de operaciones deberan solicitar su inscripcion, que sera valida en todos los
Estados miembros de la UE, ante la AEVM. La AEVM lleva a cabo la supervision de los
registros de operaciones. Estos publican los datos de todas las categorias de derivados. Los
datos especificos estan sujetos a estrictas condiciones en materia de proteccion de datos.

Breve evaluacion de las propuestas:

La compensacién centralizada a través de contrapartes centrales puede reducir el riesgo de
incumplimiento y, por consiguiente, los riesgos de los derivados OTC «cualificados» para la
estabilidad de los mercados financieros. Al contrario que en la liquidacion bilateral entre dos
partes contratantes, las contrapartes centrales pueden compensar un elevado nimero de
exigencias mutuas («netting») y reducir de esta manera el riesgo residual. Es adecuado limitar
la obligacion de compensacion a las contrapartes financieras y a las contrapartes no
financieras que tienen un elevado volumen de derivados, ya que sus pérdidas son las Unicas
gue ponen en peligro la estabilidad de los mercados financieros.

3. Propuestas del ponente

Las enmiendas propuestas en el presente informe se basan en un gran nimero de
conversaciones y consultas y en las opiniones de numerosos participantes en el mercado,
autoridades de supervision y Estados miembros, asi como en el estado actual de las
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deliberaciones en el Consejo y en el dictamen del BCE. Las enmiendas se refieren a las
siguientes cuestiones:

a) Ambito de aplicacion

La propuesta de la Comision, las decisiones de la Cumbre del G-20 y las disposiciones
legislativas de la «Ley Frank-Dodd» preveén la regulacion de los derivados OTC. La
pretension del grupo de trabajo del Consejo de ampliar el Reglamento a todos los derivados
no esté justificada, ni se ha aprobado a nivel internacional.

b) Excepciones al ambito de aplicacion

Distintos participantes en el mercado han pedido para su sector excepciones al &mbito de
aplicacion del presente Reglamento. Por muy justificados que estén algunos argumentos y
exigencias, solo se ha concedido una excepcion al Banco de Pagos Internacionales. Para todos
los demas sectores, las excepciones al ambito de aplicacion requieren nuevos estudios de
mercado y normativas sectoriales equivalentes de la UE con arreglo a normas internacionales.

c) Contrapartes no financieras

El umbral de informacion previsto en la propuesta de Reglamento ha de eliminarse, mientras
que la obligacién de notificacion de los datos de los derivados OTC ha de aplicarse,
debiéndose examinar en este caso una regla de minimos para las PYME. De los umbrales de
compensacion que han de fijarse se derivan, segun el tipo de derivados, obligaciones muy
costosas y burocraticas. Por lo tanto, para la determinacién de los umbrales de compensacion
han de tenerse en cuenta, ademas de la importancia sistémica y la ponderacién de los riesgos,
diferentes planteamientos cualitativos y cuantitativos.

d) Cooperacion entre las autoridades de supervision nacionales y la AEVM

La estructura que propone la Comision para los colegios y los dictamenes que deben elaborar
éstos dan lugar a un complicado sistema de autorizacion y supervisién compuesto por
autoridades de supervision nacionales y de la AEVM. Por ello se eliminaron los colegios pero
se reforzo la cooperacion entre las autoridades nacionales competentes y la AEVM.

e) Autorizacion de contrapartes centrales de terceros paises

Otro punto de debate son las condiciones de autorizacion «menos estrictas» que propone la
Comision Europea para las contrapartes centrales de terceros paises. En el proyecto de
informe se aproximan en gran medida los procedimientos de autorizacion. La Comision
Europea solo deberia contemplar una exencion total o parcial de las condiciones y los
procedimientos de autorizacion sobre la base de la reciprocidad.

f) Interoperabilidad

En estos momentos, en el proyecto de informe se propone eliminar todo el titulo V
(«Interoperabilidad»). Las disposiciones relativas a la interoperabilidad de las contrapartes
centrales requieren un profundo examen previo, debido al peligro de que, como consecuencia
de tales uniones e interconexiones, surjan nuevos riesgos sistemicos para todo el sistema
financiero.

g) Obligacion de compensacion
Al contrario de lo previsto en la propuesta de la Comision, la obligacion de compensacion
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para las contrapartes no financieras y los derivados OTC que utilizan no debe aplicarse
inmediatamente después de que se haya superado una vez el umbral de compensacion, sino
cuando dicho umbral se supera durante 90 dias seguidos. A partir de ese momento, las
empresas deben disponer de seis meses como maximo para cumplir sus obligaciones de
compensacion.

h) Efecto retroactivo de las obligaciones

Particular importancia reviste la cuestion de la obligacion de notificacion y de compensacion
a posteriori de los contratos de derivados OTC ya suscritos (backloading). Por razones
juridicas, debido a la garantia adicional, es practicamente imposible la obligacion de
compensacion a posteriori. Dado que esto no es aplicable a la obligacion de notificacion a
posteriori, es posible una obligacion de notificacion retroactiva segan el tipo de derivado, el
plazo restante y las condiciones técnicas.

El presente Reglamento suscita dificiles cuestiones en materia de limitacién y normalizacion.

Ha de prestarse atencién asimismo a la coherencia de las disposiciones con otras normativas
juridicas. Si el Parlamento y el Consejo respetan sus calendarios, el Reglamento sobre los
derivados OTC podria entrar en vigor a mas tardar a finales de 2012.
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