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por el que se modifican los Reglamentos (UE) n.° 648/2012, (UE) n.° 575/2013 y
(UE) 2017/1131 por lo que respecta a las medidas para mitigar las exposiciones excesivas
frente a entidades de contrapartida central de terceros paises y para mejorar la

eficiencia de los mercados de compensacion de la Union

(Texto pertinente a efectos del EEE)

EL PARLAMENTO EUROPEO Y EL CONSEJO DE LA UNION EUROPEA,

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

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

Visto el dictamen del Banco Central Europeo!,

Visto el dictamen del Comité Econémico y Social Europeo?,

De conformidad con el procedimiento legislativo ordinario,

Considerando lo siguiente:

(D) El Reglamento (UE) n.° 648/2012 del Parlamento Europeo y del Consejo? contribuye a
la reduccidn del riesgo sistémico al aumentar la transparencia de los mercados de
derivados extrabursatiles y reducir el riesgo operativo y el riesgo de crédito de

contraparte asociados a los derivados extrabursétiles.

2) Las infraestructuras de posnegociacion son un aspecto fundamental de la Union de los
Mercados de Capitales y son responsables de una serie de procesos posnegociacion,
entre ellos, la compensacion. Contar con un sistema de compensacion eficiente y
competitivo en la Unidn resulta esencial para el funcionamiento de los mercados de
capitales de la Union y es una de las piedras angulares de la estabilidad financiera de la

Union. Por consiguiente, es necesario establecer nuevas normas para mejorar la

! [...]

2 [...]

3 Reglamento (UE) n.° 648/2012 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 4 de julio
de 2012, relativo a los derivados extrabursatiles, las entidades de contrapartida central y
los registros de operaciones (DO L 201 de 27.7.2012, p. 1).
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eficiencia y la competitividad de los servicios de compensacion de la Union en general,
y de las entidades de contrapartida central (ECC) en particular, racionalizando los
procedimientos, especialmente con vistas a ofrecer servicios o actividades adicionales
y a modificar los modelos de riesgo de las ECC, aumentando la liquidez, fomentando la
compensacion en las ECC de la Union, modernizando el marco con arreglo al cual
operan las ECC y ofreciendo a las ECC y a otros agentes financieros la flexibilidad

necesaria para competir en el mercado unico.

(3)  Es esencial que el sistema de compensacion se beneficie de mds opciones y
alternativas de compensacion para garantizar que los bancos y la economia real tiene
acceso continuo a soluciones de compensacion seguras y eficientes. La Union debe
realizar una importante contribucion desarrollando y ofreciendo infraestructuras de
compensacion seguras, eficientes e innovadoras. La evolucion de los mercados de
compensacion trae consigo nuevas ofertas de productos, perfiles de riesgo y enfoques
de la gestion del riesgo. Ello exige adaptar los enfoques de supervision y regulacion
y que los reguladores y la industria colaboren estrechamente. A fin de atraer negocios,
las ECC deben ser seguras y resilientes. El Reglamento (UE) n.° 648/2012 establece
medidas para aumentar la transparencia de los mercados de derivados y mitigar los
riesgos mediante la compensacion y el intercambio de margenes. A este respecto, las
ECC desempefian un papel destacado en la mitigacion de los riesgos financieros. Por
consiguiente, deben establecerse normas para reforzar en mayor medida la estabilidad
de las ECC de la Unidn, en particular modificando determinados aspectos del marco
regulador. Ademads, y en reconocimiento del papel de las ECC de la Union en la
salvaguarda de la estabilidad financiera de la Unidn, es preciso reforzar aun mas su
supervision, prestando especial atencion al papel que cumplen en el sistema financiero

en general y al hecho de que prestan servicios transfronterizos.

4 La compensacion centralizada es una actividad empresarial con una dimension mundial,
y los participantes en el mercado de la Union operan a escala internacional. No obstante,
desde que la Comision adoptd en 2017 la propuesta de Reglamento del Parlamento
Europeo y del Consejo que modifica el Reglamento (UE) n.° 1095/2010, por el que se

crea una Autoridad Europea de Supervision (Autoridad Europea de Valores y
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Mercados), y el Reglamento (UE) n.° 648/2012 en lo que respecta a los procedimientos
de autorizacion de las ECC, las autoridades que participan en la misma y los requisitos
para el reconocimiento de las ECC de terceros paises!, se ha manifestado reiteradamente
preocupacion —asi lo ha hecho, en especial, la Autoridad Europea de Valores y
Mercados (AEVM)>— por los actuales riesgos para la estabilidad financiera de la Unién
que supone la excesiva concentracion de la compensacion en algunas ECC de terceros
paises, en particular debido a los riesgos potenciales que pueden surgir en un escenario
de tension. A corto plazo, a fin de mitigar todo posible efecto acantilado asociado a la
retirada del Reino Unido de la Union a causa de una perturbacion repentina del acceso
a las ECC de dicho pais por parte de los participantes en el mercado de la Union, la
Comision adoptd una serie de decisiones de equivalencia para mantener el acceso a las
ECC del Reino Unido. Con todo, la Comisién hizo un llamamiento a los participantes
en el mercado de la Unidn para que redujeran a medio plazo sus exposiciones excesivas
frente a ECC sistémicas situadas fuera de la Union. La Comision reiterd dicho
llamamiento en su Comunicacion titulada «Sistema econdmico y financiero europeo:
fomentar la apertura, la fortaleza y la resiliencia»?, de enero de 2021. Los riesgos y las
repercusiones de las exposiciones excesivas a ECC sistémicas situadas fuera de la Union
se analizaron en el informe publicado por la AEVM en diciembre de 20214, al término
de una evaluacion realizada con arreglo al articulo 25, apartado 2 quater, del
Reglamento (UE) n.° 648/2012. En dicho informe se llegaba a la conclusion de que

algunos de los servicios prestados por esas ECC de importancia sistémica del Reino

COM(2017) 331.

Informe de la AEVM titulado Assessment report under Article 25(2¢) of EMIR -
Assessment of LCH Ltd and ICE Clear Europe Ltd [«Informe de evaluacion con arreglo
al articulo 25, apartado 2 quater, del EMIR. Evaluacion de LCH Ltd e ICE Clear Europe
Ltd», documento en inglés], 16 de diciembre de 2021, ESMA91-372-1945.
Comunicacién de la Comision, de 19 de enero de 2021, al Parlamento Europeo, al
Consejo, al Banco Central Europeo, al Comité Economico y Social Europeo y al Comité
de las Regiones: «Sistema econdmico y financiero europeo: fomentar la apertura, la
fortaleza y la resiliencia» [COM(2021) 32 final].

Informe de la AEVM titulado Assessment report under Article 25(2¢) of EMIR -
Assessment of LCH Ltd and ICE Clear Europe Ltd [«Informe de evaluacion con arreglo
al articulo 25, apartado 2 quater, del EMIR. Evaluacion de LCH Ltd e ICE Clear Europe
Ltd», documento en inglés], 16 de diciembre de 2021, ESMA91-372-1945.
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Unido revestian una importancia sistémica tan sustancial que las actuales disposiciones
en virtud del Reglamento (UE) n.° 648/2012 eran insuficientes para gestionar los riesgos
para la estabilidad financiera de la Union. Con objeto de mitigar los riesgos potenciales
para la estabilidad financiera de la Union debidos a la dependencia excesiva continuada
de ECC sistémicas de terceros paises, pero también en aras de una mayor
proporcionalidad de las medidas en favor de aquellas ECC de terceros paises que
entraflan menos riesgos para la estabilidad financiera de la Union, es necesario adaptar
en mayor medida el marco introducido por el Reglamento (UE) 2019/2099 a los riesgos
que presentan las distintas ECC de terceros paises. Al mismo tiempo, es necesario que
los cambios se calibren adecuadamente, a la luz de la posible repercusion de las
medidas reguladoras en la competitividad de los participantes en el mercado de la
Union.

%) El articulo4, apartado2, y el articulo 11, apartados5 a 10, del Reglamento
(UE) n.° 648/2012 eximen a las operaciones intragrupo de la obligacion de
compensacion y de los requisitos en materia de margenes. En aras de una mayor
seguridad juridica y previsibilidad por lo que respecta al marco aplicable a las
operaciones intragrupo, las decisiones de equivalencia previstas en el articulo 13 del
citado Reglamento deben sustituirse por un marco mas sencillo. Asi pues, el articulo 3
de dicho Reglamento debe modificarse para reemplazar la necesidad de una decision de
equivalencia por una lista de terceros paises a los que no debe concederse una exencion,
y el articulo 13 de dicho Reglamento debe suprimirse en consecuencia. Dado que el
articulo 382 del Reglamento (UE) n.° 575/2013 del Parlamento Europeo y del Consejo!
hace referencia a las operaciones intragrupo con arreglo a lo dispuesto en el articulo 3
del Reglamento (UE) n.° 648/2012, dicho articulo 382 también debe modificarse en

consecuencia.

! Reglamento (UE) n.° 575/2013 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 26 de junio
de 2013, sobre los requisitos prudenciales de las entidades de crédito y las empresas de
inversion, y por el que se modifica el Reglamento (UE) n.° 648/2012 (DO L 176 de
27.6.2013, p. 1).
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(6) Habida cuenta de que las entidades establecidas en paises recogidos en la lista de
terceros paises de alto riesgo con deficiencias estratégicas en sus sistemas de lucha
contra el blanqueo de capitales y la financiacion del terrorismo, conforme a lo dispuesto
en el articulo 9 de la Directiva (UE) 2015/849 del Parlamento Europeo y del Consejo!,
0 en terceros paises que figuren en los anexos 1 y II de las Conclusiones del Consejo
sobre la lista revisada de la UE de paises y territorios no cooperadores a efectos fiscales?,
estan sujetas a un entorno regulador menos estricto, sus operaciones pueden aumentar
el riesgo para la estabilidad financiera de la Unién, en particular debido a un incremento
del riesgo de crédito de contraparte y del riesgo juridico. Por consiguiente, dichas
entidades no deben poder considerarse admisibles dentro del marco aplicable a las

operaciones intragrupo.

(7)  Las deficiencias estratégicas en el sistema de lucha contra el blanqueo de capitales y la
financiacion del terrorismo o la falta de cooperacion a efectos fiscales no son
necesariamente los Unicos factores que pueden influir en el riesgo asociado a los
contratos de derivados, en particular en el riesgo de crédito de contraparte y el riesgo
juridico. También contribuyen otros factores, como el marco de supervision. Por
consiguiente, debe facultarse a la Comision para adoptar actos delegados con objeto de
determinar los terceros paises cuyas entidades no pueden acogerse a las citadas
exenciones pese a no figurar en las listas mencionadas. Teniendo en cuenta que las
operaciones intragrupo se benefician de unos requisitos reglamentarios reducidos, los
reguladores y supervisores deben controlar y evaluar minuciosamente los riesgos

asociados a las operaciones en las que participen entidades de terceros paises.

(8) A fin de garantizar la igualdad de condiciones entre las entidades de crédito de la Union

y las de terceros paises que ofrezcan servicios de compensacion a sistemas de planes de

! Directiva (UE) 2015/849 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 20 de mayo
de 2015, relativa a la prevencion de la utilizacion del sistema financiero para el
blanqueo de capitales o la financiacion del terrorismo, y por la que se modifica el
Reglamento (UE) n.° 648/2012 del Parlamento Europeo y del Consejo, y se derogan la
Directiva 2005/60/CE del Parlamento Europeo y del Consejo y la Directiva 2006/70/CE
de la Comision (DO L 141 de 5.6.2015, p. 73).

2 Conclusiones del Consejo sobre la lista revisada de la UE de paises y territorios no
cooperadores a efectos fiscales, junto con sus anexos (DO C 413 I de 12.10.2021, p. 1).
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pensiones, debe introducirse una exencioén de la obligacion de compensacion prevista
en el articulo 4, inciso iv), del Reglamento (UE) n.° 648/2012 en el caso de que una
contraparte financiera de la Union o una contraparte no financiera sujeta a la obligacion
de compensacion efectie una operacion con un sistema de planes de pensiones
establecido en un tercer pais y que esté¢ exento de la obligacion de compensacion en

virtud de la legislacion nacional de dicho pais.

9 El Reglamento (UE) n.° 648/2012 promueve el uso de la compensacion centralizada
como principal técnica de reduccion del riesgo aplicable a los derivados extrabursatiles.
Por consiguiente, la mejor manera de mitigar los riesgos asociados a un contrato de
derivados extrabursatiles es que su compensacion esté a cargo de una ECC autorizada
con arreglo al articulo 14 o reconocida con arreglo al articulo 25 del citado Reglamento.
De ello se desprende que, en el calculo de la posicion que se compara con los umbrales
especificados de conformidad con el articulo 10, apartado 4, letra b), del Reglamento
(UE) n.° 648/2012, solo deben incluirse los contratos de derivados no compensados por
una ECC autorizada con arreglo al articulo 14 o reconocida con arreglo al articulo 25 de

dicho Reglamento.

(9 bis) Los servicios de reduccion del riesgo posnegociacion generan operaciones no
determinantes en la formacion de los precios con el fin de atenuar el riesgo en las
carteras de derivados sin modificar el riesgo de mercado. Entre los servicios de
reduccion del riesgo posnegociacion figuran la compresion de carteras, la
optimizacion de carteras y los servicios de reequilibrio. Los servicios de reduccion del
riesgo posnegociacion reducen los riesgos sistémico y operativo y, por tanto,
constituyen una herramienta valiosa para mejorar la resiliencia del mercado de

derivados. Como explico la AEVM en su Informe a la Comision Europea, de 10 de
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noviembre de 2020, asi como en su carta a la Comision de 1 de abril de 20227, la
aplicacion de la obligacion de compensacion a las operaciones que resultan de los
servicios de reduccion del riesgo posnegociacion limita el uso de estos servicios a las
carteras no compensadas y puede dar lugar a un aumento en el uso de productos
complejos que no estdan sujetos a la obligacion de compensacion. Con el fin de facilitar
el uso de los servicios de reduccion del riesgo posnegociacion, debe introducirse una
exencion especifica y condicional a la obligacion de compensacion para las
operaciones que resulten de tales servicios. Tal exencion deberia afectar unicamente
a las operaciones neutrales al riesgo que resulten del ejercicio de reduccion del riesgo
posnegociacion, y dejaria las operaciones originales, respecto a las que se efectuan
los ejercicios de reduccion del riesgo, sujetas a la obligacion de compensacion,
cuando proceda. En consecuencia, la exencion eliminaria barreras a la utilizacion de
los servicios de reduccion del riesgo posnegociacion en las carteras que deban
compensarse, permitiria que una gama mds amplia de entidades de contrapartida
pudiera acceder a estas técnicas de reduccion del riesgo, y disminuiria la complejidad
del mercado. Al facilitar la reduccion del riesgo, un mayor uso de los servicios de
reduccion del riesgo posnegociacion reduciria los requisitos en materia de garantias
para las entidades de contrapartida y, de este modo, mejoraria la disponibilidad de
liquidez en el mercado de derivados de la Union. Para evitar cualquier elusion de la
obligacion de compensacion, la exencion debe ser especifica y condicional. En otras
palabras, debe limitarse a los servicios de reduccion del riesgo posnegociacion que
mitiguen o reduzcan los riesgos y que sean prestados por un proveedor tercero de
servicios de reduccion del riesgo posnegociacion de forma independiente y en

determinadas condiciones. Debe encargarse a la AEVM que elabore unas normas

Report on post trade risk reduction services with regards to the clearing obligation
(EMIR Article 85(3a) («Informe sobre los servicios de reduccion del riesgo
posnegociacion en relacion con la obligacion de compensacion (articulo 85, apartado 3
bis, del Reglamento EMIR)»)
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma70-156-

3351 report _on_ptrr_services with_regards to_the clearing obligation 0.pdf.
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma91-372-

2125 letter _chair_esma_response_to_ec_consultation_on_targeted_emir_review.pdf.
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técnicas reguladoras con el fin de especificar adicionalmente y garantizar la
aplicacion uniforme de tales condiciones. Ademas, para garantizar que la AEVM y
las autoridades nacionales competentes puedan llevar a cabo sus tareas de
supervision en relacion con la obligacion de compensacion, las entidades de

contrapartida deben notificar su intencion de aplicar la exencion.

(10) Es necesario subsanar los riesgos que suponen para la estabilidad financiera las
exposiciones excesivas de los miembros compensadores y clientes de la Union frente a
ECC de terceros paises de importancia sistémica (ECC de nivel 2) que prestan servicios
de compensacion que la AEVM ha clasificado como de importancia sistémica sustancial
con arreglo al articulo 25, apartado 2 quater, del Reglamento (UE) n.° 648/2012. En
diciembre de 2021, la AEVM concluy6 que una serie de servicios de compensacion
prestados por dos ECC de nivel 2, concretamente, en relacion con derivados sobre tipos
de interés denominados en euros y en eslotis polacos, permutas de cobertura por impago
denominadas en euros y derivados sobre tipos de interés a corto plazo denominados en
euros, revisten una importancia sistémica sustancial para la Unidn o para uno o varios
de sus Estados miembros. Como sefialdo la AEVM en su informe de evaluacion de
diciembre de 2021, si dichas ECC de nivel 2 se enfrentaran a dificultades financieras,
los cambios en las garantias admisibles, los margenes o los recortes de valoracion de
dichas ECC podrian incidir negativamente en los mercados de bonos soberanos de uno
o varios Estados miembros y, de forma mas general, en la estabilidad financiera de la
Union. Ademas, las perturbaciones en mercados relevantes para la aplicacion de la
politica monetaria podrian suponer un obstaculo para el mecanismo de transmision, que
resulta esencial para los bancos centrales de emision. Por tanto, procede aplicar
medidas que exijan a las contrapartes financieras y no financieras sujetas a la obligacion
de compensacion que mantengan, directa o indirectamente cuentas activas I en ECC
establecidas en la Union. Este requisito reducird previsiblemente la prestacion de los
citados servicios de compensacion por parte de esas ECC de nivel 2 a un nivel en el que
dicha compensacion ya no revista una importancia sistémica sustancial. 4 la luz de la
evolucion reciente del mercado, en particular en lo que respecta a los depositarios

centrales de valores, también conviene que el requisito solo se aplique a los derivados
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sobre tipos de interés denominados en euros y en eslotis polacos, y a los derivados
sobre tipos de interés a corto plazo denominados en euros, ademds de a cualquier otro
servicio de compensacion considerado de importancia sistémica sustancial por la

AEVM en sus futuras evaluaciones con arreglo al Reglamento (UE) n.° 648/2012.

(10 bis) Habida cuenta de la novedad del requisito de que las contrapartes financieras y no
financieras sujetas a la obligacion de compensacion mantengan, directa o
indirectamente, cuentas en ECC establecidas en la Union y su posible impacto en la
competitividad de los miembros compensadores establecidos en la Union y en los
clientes, conviene que el requisito se introduzca gradualmente. Inicialmente, debe
exigirse a las contrapartes financieras y no financieras que intercambien mdrgenes
iniciales y de variacion en una cuenta en una ECC establecida en la Union, y que
garanticen la conectividad informdtica y la documentacion juridica necesarias. Con
el fin de garantizar la resiliencia de dichas cuentas frente a un aumento significativo
y repentino de la actividad de compensacion, también conviene someter
periddicamente dichas cuentas a pruebas de resistencia e informar a la AEVM del
resultado de estas. Por ultimo, conviene asimismo que el requisito solo se aplique a
los contratos de derivados que se celebren después de la entrada en vigor del presente
Reglamento, con el fin de no comprometer las posiciones existentes de las

contrapartes sujetas a dicho requisito.

(11)  Los riesgos para la estabilidad financiera asociados a las exposiciones excesivas de
miembros compensadores establecidos en la Union y frente a ECC de terceros paises
de importancia sistéemica (ECC de nivel 2) pueden no subsanarse suficientemente por
el requisito de mantener cuentas activas en ECC establecidas en la Union. Procede,
por tanto, prever la posibilidad de que la Comision adopte un acto delegado para
complementar dicho requisito especificando el nivel de los servicios de compensacion
de importancia sistémica sustancial que las contrapartes financieras y no financieras
sujetas a la obligacion de compensacion deben mantener en las cuentas activas en ECC
de la Uniodn. Dicha calibracion no debe exceder de lo necesario y proporcionado para
reducir los servicios de compensacion sefialados en las ECC de nivel 2 en cuestion. La

Comision debe considerar el objetivo de lograr una Union de los Mercados de
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Capitales y solo debe adoptar el acto delegado si la determinacion del nivel de
servicios de compensacion de importancia sistémica sustancial que deben mantenerse
en las cuentas activas de la Union contribuye claramente a la estabilidad financiera
sin distorsionar la dinamica de la competencia en la Union, entre otras cosas,
incentivando la creacion de silos verticales en las infraestructuras del mercado y sin
que la competitividad internacional de las contrapartes de la Union se vea afectada.
A este respecto, la Comision, respaldada por un informe de la AEVM, en caso
necesario, debe elaborar un andlisis de costes y beneficios para tener mejor en cuenta
los costes, los riesgos y la carga que supone dicha calibracion para las contrapartes
financieras y no financieras, el riesgo de reduccion de su cuota de mercado y ¢l riesgo
de que dichos costes se repercutan a las empresas no financieras o los inversores finales.
Ademas, deben preverse periodos adecuados de implantacion gradual para aplicar de
forma progresiva el requisito de mantener un determinado nivel de actividad de

compensacion en las cuentas abiertas en ECC de la Union.

(11 bis) Las consideraciones de estabilidad financiera estin estrechamente interrelacionadas
con un marco de supervision adecuado, y la especificacion de los detalles sobre el
nivel de los servicios de compensacion de importancia sistémica sustancial que deben
mantenerse en cuentas activas en las ECC de la Union solo puede ser eficaz si va
acompariiada de medidas proporcionadas relacionadas con la supervision de las ECC
de la Union. Procede, por tanto, que la adopcion por la Comision del acto delegado
por el que se completa el requisito de mantener una cuenta activa en ECC establecidas
en la Union esté subordinada a la supervision directa de las ECC de la Union por

parte de la AEVM.

(12) A fin de garantizar que los clientes conozcan sus opciones y puedan decidir con
conocimiento de causa donde compensar sus contratos de derivados, los miembros
compensadores y los clientes que presten servicios de compensacion tanto en ECC de
la Uniéon como en ECC de terceros paises reconocidas deben informar a sus clientes de
la opcion de compensar un contrato de derivados en una ECC de la Union, y deben
revelar claramente los costes asociados a los servicios de compensacion en las

diferentes ECC en los casos en los que sea posible compensar tales contratos. Tal
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obligacion de informar debe distinguirse del requisito de la cuenta activa. Los
miembros compensadores pertinentes también deben proponer sistemdticamente
alternativas de compensacion de la Union a los clientes incluso para servicios que no

estdan definidos como de importancia sistémica sustancial por la AEVM.

(13)  Con objeto de que la AEVM disponga de la informacion necesaria sobre las actividades
de compensacion realizadas por miembros compensadores o clientes en ECC
reconocidas, debe imponerse una obligacion de informacion a dichos miembros
compensadores o clientes. La informacion que ha de presentarse debe distinguir entre
las operaciones con valores, las operaciones con derivados negociados en mercados
regulados y las operaciones con derivados extrabursatiles. La AEVM, en estrecha
cooperacion con el SEBC, especificara el contenido preciso y el formato de la
informacion que deba facilitarse, y al abordar esta tarea, debe velar por que la
obligacion no cree requisitos de notificacion adicionales, salvo que sea necesario, de
manera que la carga administrativa para los miembros compensadores y los clientes
se reduzca al minimo. Conviene, asimismo, tener en cuenta las preocupaciones
planteadas por la comunidad supervisora por la calidad de los datos de la informacion
presentada por las contrapartes financieras y no financieras en virtud del Reglamento
(UE) n.° 648/2012. Por tanto, debe exigirse a las entidades sujetas a la obligacion de
informacion en virtud de dicho Reglamento que actiien con la diligencia debida
aplicando comprobaciones de la calidad de los datos antes de presentarlos. La AEVM
debe poder imponer sanciones adecuadas en caso de incumplimiento de dicho

requisito de diligencia debida.

(13 bis) En el marco vigente, la AEVM recibe datos sobre operaciones con arreglo al
Reglamento (UE) n.” 648/2012 y al Reglamento (UE) 2015/2365 del Parlamento
Europeo y del Consejo’, lo que le permite tener una vision a escala de toda la Union

de los mercados, pero no de la gestion del riesgo de las ECC. Tal carencia de datos

! Reglamento (UE) 2015/2365 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 25 de
noviembre de 2015, sobre transparencia de las operaciones de financiacion de valores y
de reutilizacion y por el que se modifica el Reglamento (UE) n.° 648/2012 (DO L 337
de 23.12.2015, p. 1, ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2015/2365/).
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crea dificultades sustanciales para la AEVM, que requiere informacion oportuna y
fiable sobre las actividades y las practicas de las ECC para cumplir su mandato en
materia de estabilidad financiera. Por tanto, es necesario que se adopte un requisito
formal de informacion respecto a los datos de gestion del riesgo de las ECC facilitados
por las ECC de la Union a la AEVM. Esta medida contribuiria asimismo a reforzar
aun mds la normalizacion y la comparabilidad de los datos, y a garantizar que estos
se faciliten en plazo, y el hecho de que se consideren datos similares a los de los
informes elaborados por las ECC de la Union y compartidos con el colegio
mensualmente garantizaria que no constituya una carga adicional para las ECC.
Ademas de la posibilidad de que la AEVM requiera datos directamente a las ECC, asi
como a los miembros compensadores y los clientes, durante periodos de perturbacion
del mercado, los datos recibidos en los informes mensuales (voluntarios) a través del
colegio deben formalizarse con el fin de procurar mayores niveles de normalizacion,

comparabilidad y provision oportuna.

(14)  La supervision macroprudencial no se limita a las operaciones entre contrapartes
financieras, sino que también exige el seguimiento de exposiciones entre contrapartes
financieras y no financieras que pertenezcan a la misma consolidacion. El
Reglamento (UE) 2019/834 del Parlamento Europeo y del Consejo' modifico el
Reglamento (UE) n.® 648/2012 para introducir, entre otras cosas, una exencion de los
requisitos de informacion en favor de las operaciones con derivados extrabursatiles
efectuadas entre contrapartes de un mismo grupo, cuando al menos una de ellas sea una
contraparte no financiera. Dicha exencion se ha introducido porque las operaciones
intragrupo en las que intervienen contrapartes no financieras representan una fraccion
relativamente pequefia de todas las operaciones con derivados extrabursatiles y sirven

principalmente para la cobertura interna dentro de un grupo. En ese sentido, estas

! Reglamento (UE) 2019/834 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 20 de mayo
de 2019, que modifica el Reglamento (UE) n.° 648/2012 en lo relativo a la obligacion
de compensacion, la suspension de la obligacion de compensacion, los requisitos de
notificacion, las técnicas de reduccion del riesgo en los contratos de derivados
extrabursatiles no compensados por una entidad de contrapartida central, la inscripcion
y la supervision de los registros de operaciones y los requisitos aplicables a los registros
de operaciones (DO L 141 de 28.5.2019, p. 42).
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operaciones no contribuyen significativamente al riesgo sistémico ni a la interconexion
con el resto del sistema financiero. Sin embargo, la exencion de los requisitos de
informacion aplicable a dichas operaciones ha limitado la capacidad de la AEVM, la
JERS y otras autoridades para detectar con claridad y evaluar los riesgos asumidos por
contrapartes no financieras. A fin de garantizar una mayor visibilidad de las operaciones
intragrupo, habida cuenta de su posible interconexion con el resto del sistema financiero
y en vista de la evolucion reciente en los mercados, en particular la presion sobre los
mercados de la energia como consecuencia de la agresion no provocada e injustificada
de Rusia contra Ucrania, manteniendo un enfoque proporcionado que no dé lugar a
un aumento sustancial de los costes para las contrapartes no financieras, debe
suprimirse dicha exencion en primer lugar para las contrapartes no financieras
sujetas a la obligacion de compensacion. Debe exigirse a la AEVM que evalue si la
supresion de la exencion para esas contrapartes no financieras da lugar a una mejora
suficientemente clara de sus funciones de supervision y, en caso necesario, debe
proponer que se amplie la obligacion de informacion a todas las contrapartes no

financieras.

(15) Con objeto de que las autoridades competentes conozcan en todo momento las
exposiciones a nivel de entidad y de grupo y puedan hacer un seguimiento de las
mismas, las autoridades competentes deben establecer procedimientos de cooperacion
efectivos para calcular las posiciones en contratos no compensados a través de una ECC
autorizada o reconocida y para evaluar y valorar activamente el grado de exposicion en

contratos de derivados extrabursatiles a nivel de entidad y de grupo.

(16) Es preciso cerciorarse de que el Reglamento Delegado (UE)n.° 149/2013 de la
Comision, de 19 de diciembre de 2012, por el que se completa el Reglamento

(UE) n.° 648/2012 del Parlamento Europeo y del Consejo' y que se refiere a los criterios

! Reglamento Delegado (UE) n.° 149/2013 de la Comisidn, de 19 de diciembre de 2012,
por el que se completa el Reglamento (UE) n.° 648/2012 del Parlamento Europeo y del
Consejo en lo que atafie a las normas técnicas de regulacion relativas a los acuerdos de
compensacion indirecta, la obligacion de compensacion, el registro publico, el acceso a
la plataforma de negociacion, las contrapartes no financieras y las técnicas de reduccion
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para determinar qué contratos de derivados extrabursatiles reducen de manera
objetivamente mensurable los riesgos, sigue siendo adecuado a la luz de la evolucién
del mercado. Es necesario, asimismo, garantizar que los umbrales de compensacion
establecidos en dicho Reglamento Delegado de la Comision, relativo a los valores de
dichos umbrales, reflejen de manera adecuada y precisa los distintos riesgos y
caracteristicas de los derivados que no sean derivados sobre tipos de interés, divisas,
crédito y renta variable. Por consiguiente, la AEVM también debe revisar y aclarar,
cuando proceda, dicho Reglamento Delegado de la Comision y proponer su
modificacidn en caso necesario. Se invita a la AEVM a estudiar y desarrollar, entre otras
cosas, un mayor nivel de detalle respecto a los derivados sobre materias primas. Ese
nivel de detalle podria lograrse desglosando los umbrales de compensacion por sector y
tipo, por ejemplo, diferenciando entre materias primas relacionadas con la agricultura,
la energia o los metales o diferenciando las materias primas en funcion de otros aspectos,
tales como criterios medioambientales, sociales y de gobernanza, inversiones
sostenibles desde el punto de vista medioambiental o caracteristicas relacionadas con
los criptoactivos. Durante la revision, la AEVM debe procurar consultar a las partes
interesadas pertinentes que tengan conocimientos especificos sobre materias primas

concretas.

(17) Las contrapartes no financieras que tengan que intercambiar garantias respecto de
contratos de derivados extrabursatiles no compensados por una ECC deben disponer de
tiempo suficiente para negociar y probar las condiciones para el intercambio de dichas

garantias.

(18) A fin de asegurar una aplicacion uniforme de los procedimientos de gestion del riesgo
que exigen un intercambio de garantias oportuno, exacto y con una segregacion
adecuada respecto de los contratos de derivados extrabursatiles suscritos por
contrapartes financieras y no financieras, las Autoridades Europeas de Supervision

(AES) deben adoptar las medidas necesarias para garantizar dicha aplicacion uniforme.

del riesgo aplicables a los contratos de derivados extrabursatiles no compensados por
una entidad de contrapartida central (DO L 52 de 23.2.2013, p. 11).
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(18 bis) Una serie de entidades publicas, como el Gobierno central, las autoridades locales y
otras entidades del sector publico, compensan de manera voluntaria. Al utilizar
servicios de compensacion, las entidades publicas deben emplear, en principio,
servicios de compensacion de ECC de la Union. En su carta de 1 de abril de 2022, la
AEVM destaco que las modalidades de participacion de las entidades publicas en las
ECC varian entre los Estados miembros. En particular, la AEVM identifico practicas
divergentes respecto al cdlculo de las exposiciones de las entidades publicas a las ECC
de la Union y sus contribuciones a los recursos financieros de estas. Por tanto, se
debe invitar a la AEVM a seguir trabajando en la armonizacion y coordinacion de las

actividades de compensacion de las entidades publicas.

(18 ter) Con vistas a evitar la fragmentacion del mercado y asegurar condiciones de
competencia equitativas, atendiendo al mismo tiempo al hecho de que, en algunos
paises o territorios, no existen requisitos equivalentes sobre el intercambio de
madrgenes iniciales y de variacion respecto de las opciones sobre una accion unica y
las opciones sobre indices bursatiles, resulta oportuno introducir gradualmente el
régimen aplicable a tales productos. Dicho periodo de introduccion paulatina dara
tiempo a la AEVM para hacer un seguimiento de la evolucion de la normativa en
otros paises o territorios y a la Comision para velar por que se hayan establecido
requisitos adecuados en la Union para reducir el riesgo de crédito de contraparte en
relacion con tales contratos, evitando al mismo tiempo cualquier posibilidad de

arbitraje regulador.

(18 quater) Para cumplir los requisitos de margen inicial establecidos en el Reglamento
(UE) n.”° 648/2012, muchos participantes en el mercado de la Union utilizan modelos
de margenes iniciales a escala del sector, como el modelo de margen inicial estandar
(SIMM) desarrollado por la Asociacion Internacional de Swaps y Derivados (ISDA).
El disefio de estos modelos se decide de forma centralizada y no puede verse afectado
significativamente por las preferencias de cada usuario o por las diferentes
evaluaciones de cada autoridad competente que valide el uso de dichos modelos por
parte de las entidades que supervisa. En la prdactica, un gran numero de contrapartes

de la Union utilizan el mismo modelo, por lo que es necesario que una pluralidad de
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autoridades competentes lo validen, lo que da lugar a un problema de coordinacion.
Para abordar este problema, debe encomendarse a la ABE la tarea de actuar como
validador central de los elementos generales de estos modelos de todo el sector. En su
calidad de validador central, la ABE proporcionard una vision comun sobre los
aspectos generales de dichos modelos, como su calibracion, diseiio y la cobertura por
clase de instrumentos y activos. La ABE debe recabar informacion de las autoridades
competentes, la AEVM y la AESPJ, y coordinar sus puntos de vista para que la asistan
en su tarea. Dado que las autoridades competentes seguirian siendo responsables de
validar la aplicacion de dichos modelos en la entidad supervisada, la ABE debe
asistirlas en sus procesos de aprobacion en relacion con los aspectos generales de la
aplicacion de dichos modelos. Ademas, la ABE debe servir de punto de debate uinico
con el sector para contribuir a garantizar una influencia mas eficaz de la Union en

el diseno de dichos modelos.

(19) Al objeto de velar por un enfoque coherente y convergente entre las autoridades
competentes de toda la Union, las ECC autorizadas o las personas juridicas que deseen
obtener autorizacion con arreglo al articulo 14 del Reglamento (UE) n.° 648/2012 para
ofrecer servicios y actividades de compensacion en relacidn con instrumentos
financieros deben poder también obtener autorizacion para ofrecer servicios de
compensacion y otras actividades en relacidn con instrumentos no financieros. El
Reglamento (UE) n.° 648/2012 se aplica a las ECC como entidades, y no a servicios
especificos, tal como se establece en el articulo 1, apartado 2, de dicho Reglamento.
Cuando una ECC compense instrumentos no financieros, ademas de instrumentos
financieros, la AEVM debe poder garantizar que la ECC cumpla todos los requisitos del

Reglamento (UE) n.° 648/2012 en relacioén con todos los servicios que ofrezca.

(20)  Es necesario explorar medios adicionales para mejorar el atractivo de las ECC de la
Union y aumentar la competitividad de las empresas de la Union. Para lograr un
enfoque proporcionado que impulse los mercados de capitales de la Union, mantenga
la estabilidad financiera y refuerce la competitividad del sistema de compensacion de
la Union a escala global, es necesario aplicar un sistema de incentivos que anime a

las contrapartes internacionales a realizar la compensacion en la Union. No obstante,
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las ECC de la Unién tropiezan con dificultades a la hora de ampliar su oferta de
productos e introducir nuevos productos en el mercado. Estas dificultades pueden
explicarse por determinadas disposiciones del Reglamento (UE) n.° 648/2012, en razén
de las cuales algunos procedimientos de autorizacion son demasiado largos, complejos
e inciertos en cuanto al resultado. Por ello, debe simplificarse el proceso de autorizacion
de las ECC de la Union o de ampliacion de su autorizacion, al tiempo que se garantiza
la adecuada implicacion de la AEVM vy del colegio a que se refiere el articulo 18 del
Reglamento (UE) n.° 648/2012. En primer lugar, para evitar demoras significativas, y
potencialmente indefinidas, cuando la AEVM evalua si una solicitud de autorizacion
esta completa, la AEVM debe acusar recibo rapidamente de dicha solicitud y verificar
con prontitud si la ECC ha facilitado los documentos necesarios para la evaluacion. Con
objeto de garantizar que las ECC de la Union presenten todos los documentos requeridos
junto con sus solicitudes, la AEVM debe elaborar proyectos de normas técnicas de
regulacion y de ejecucion que especifiquen qué documentos deben facilitarse, qué
informacion deben recoger y en qué formato han de presentarse. Al elaborar el proyecto
de normas técnicas de regulacion, la AEVM debe tener en cuenta los requisitos y
practicas de documentacion vigentes con arreglo al Reglamento (UE) n.” 648/2012 y
optimizard su presentacion cuando sea posible, asi como la importancia de evitar un
plazo de comercializacion excesivo y de garantizar que la informacion que vaya a
facilitar la ECC que solicite una ampliacion de la autorizacion sea proporcional a la
importancia de la modificacion que solicita la ECC. En segundo lugar, para garantizar
una evaluacion eficiente y simultanea de las solicitudes, las ECC deben poder presentar
todos los documentos a través de una base de datos central en la que estos se comuniquen
al instante a la autoridad competente para la ECC, la AEVM vy el colegio. En tercer
lugar, durante el plazo de evaluacion, la autoridad competente para la ECC, la AEVM
y el colegio deben colaborar entre si y plantear a la ECC cualquier posible pregunta para
garantizar un proceso rapido, flexible y cooperativo de revision exhaustiva. Con objeto
de evitar duplicaciones y demoras innecesarias, todas las preguntas y posteriores
aclaraciones deben transmitirse también simultdneamente a la autoridad competente

para la ECC, la AEVM y el colegio.
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(21)  En la actualidad, existe incertidumbre respecto a cuando un servicio o una actividad
adicionales estan comprendidos en la autorizacion vigente de una ECC. Es necesario
disipar dicha incertidumbre y velar por la proporcionalidad cuando el servicio o
actividad adicionales previstos no incrementen los riesgos para la ECC. Asi pues, es
preciso establecer que, en tales casos, las solicitudes no deben someterse al
procedimiento de evaluacion completo. Por esta razon, debe especificarse qué servicios
y actividades de compensacion adicionales no son significativos y, por tanto, no
incrementan los riesgos para una ECC de la Unidn, y deben ser autorizados por la
AEVM a través de un procedimiento de no oposicion. Dicho procedimiento de no
oposicion debe aplicarse cuando la ECC tenga intencidén de compensar una nueva
moneda en una categoria de instrumentos financieros ya comprendida en su
autorizacion respecto a la que la ECC no disponga del mecanismo de pago pertinente,
cuando tenga la intencion de ofrecer un nuevo mecanismo de liquidacion o entrega,
0 un servicio que implique la vinculacion con un sistema de liquidacion de valores,
un depositario central de valores o un sistema de pago diferentes, o cuando tenga la
intencion de ofrecer contratos que no pueden liquidarse del mismo modo o junto con
contratos previamente compensados por la ECC. Ademas, una ECC también debe
poder solicitar a la AEVM que se aplique el procedimiento de no oposicion cuando la
ECC estime que el servicio o la actividad adicionales previstos no van a incrementar sus
riesgos, en especial cuando el nuevo servicio o actividad de compensacion se asemeje a
los servicios que la ECC ya esté autorizada a prestar. El procedimiento de no oposicion
no debe requerir un dictamen independiente de la AEVM y del colegio, ya que este
requisito seria desproporcionado. Existen asimismo diversas modificaciones que una
ECC adopta periédicamente (modificaciones en el marco de procedimientos
ordinarios) y que podrian no calificarse como significativas o no significativas. En el
caso de tales modificaciones, las ECC no deben estar sujetas a los procedimientos
para prorrogar las autorizaciones, pero deben informar a la AEVM antes de
aplicarlas directamente. La AEVM debe comprobar periddicamente esos cambios
como parte de la revision anual de la ECC. Dicha medida debe aliviar

significativamente la carga que soportan las autoridades competentes, y aumentar
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enormemente la capacidad de las ECC para ejecutar cambios que no modificardn su
perfil global de riesgo. En cualquier caso, la AEVM debe revisar periodicamente
como se implantan en la practica las modificaciones en los procedimientos de
autorizacion y evaluacion, con el fin de garantizar que no eleven el riesgo para la

estabilidad financiera de la Union.

(22) Para fomentar una supervision cooperativa constante de las ECC, el colegio debe emitir
un dictamen cuando la AEVM contemple la posibilidad de revocar la autorizacion de

una ECC y lleve a cabo la revision y evaluacion anuales de dicha ECC.

(24) El panorama de la compensacion en la Union se ha visto sometido a notables cambios
desde 2019, cuando se adoptaron Reglamento de modificacion del Reglamento (UE)
n.’1095/2010 y del Reglamento (UE) n.” 648/2012, y un enfoque mds coordinado e
integrado de la supervision de las ECC de la Union parece ahora necesario,
especialmente porque se prevé un aumento de la actividad sistémica dirigida a la
Union debido al requisito de mantener cuentas activas en las ECC de la Union para
los servicios de importancia sistémica sustancial. Por tanto, la AEVM debe ser la
supervisora directa de las ECC de la Union, y la cooperacion e integracion reforzadas
entre todas las autoridades pertinentes es necesaria para garantizar que los riesgos
concentrados en tales ECC sean objeto de una supervision y una gestion adecuadas,
con el fin de reducir al minimo el riesgo sistémico y los efectos inducidos en todos los
Estados miembros. Otorgar a la AEVM una funcion de supervision directa de las
ECC de la Union requiere la adaptacion del marco de supervision vigente con arreglo
al Reglamento (UE) n.” 648/2012 y la concesion a la AEVM de facultades de toma de
decisiones respecto a tales ECC, pero también la aclaracion del modo en que tales
nuevas facultades interactuardn con el papel supervisor de las autoridades nacionales
competentes. En el marco de un enfoque nuevo y mas integrado, la AEVM debe
elaborar y adoptar las decisiones de supervision relevantes, después de tener en
cuenta el dictamen del colegio. La AEVM podra requerir a la autoridad competente
de la ECC que le asista en la elaboracion de las decisiones, la verificacion de las

actividades de la ECC y las evaluaciones ordinarias. Debe facultarse a la AEVM para
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que delegue determinadas tareas de supervision en las autoridades competentes. La
AEVM debe encargarse de coordinar las actividades de supervision conjuntas,
también en lo que ataiia a las inspecciones in situ de las ECC de la Union. El cambio

en el enfoque debe abarcar asimismo las revisiones anuales.

(25) Es necesario velar por que las ECC cumplan lo dispuesto en el Reglamento (UE)
n.° 648/2012 de manera constante, y lo hagan también después de un procedimiento de
no oposicion por el que se autorice la oferta de servicios o actividades de compensacion
adicionales o después de un procedimiento de no oposicion para validar la modificacién
de un modelo, casos en los que la AEVM vy el colegio no emiten un dictamen
independiente. Por consiguiente, la revision llevada a cabo por la AEVM al menos una
vez al afio debe tener en cuenta, en particular, estos nuevos servicios o actividades de
compensacion y toda modificacion de los modelos. A fin de garantizar la convergencia
en materia de supervision y que las ECC de la Unidon sean seguras, solidas y
competitivas en la prestacion de sus servicios en toda la Unidn, el informe de la AEVM

debe ser objeto de un dictamen I del colegio y presentarse cada afo.

(26) La AEVM debe disponer de los medios necesarios para detectar los posibles riesgos
para la estabilidad financiera de la Unidn. Asi pues, la AEVM, en cooperacion con la
JERS, la ABE, la AESPJ y el BCE en el marco de las tareas que se le han conferido de
conformidad con el Reglamento (UE) n.° 1024/2013' del Consejo en relacién con la
supervision prudencial de las entidades de crédito dentro del Mecanismo Unico de
Supervision, debe determinar las interconexiones e interdependencias entre distintas
ECC vy personas juridicas, incluidos, en la medida de lo posible, 1os miembros
compensadores, clientes y clientes indirectos en comun, los proveedores de servicios
esenciales en comun, los proveedores de liquidez esenciales en comun, los acuerdos de
garantia cruzada, las disposiciones en materia de impago cruzado y la compensacion
por saldos netos entre ECC, los acuerdos de garantia reciproca, y las transferencias de

riesgos y los acuerdos sobre transacciones concatenadas.
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(27)  Los bancos centrales de emision de las monedas de la Unidn en que estén denominados
los instrumentos financieros compensados por ECC autorizadas que hayan solicitado
ser miembros del Comité de Supervision de las ECC son miembros de dicho Comité sin
derecho a voto. Solo participan en aquellas de sus reuniones dedicadas a ECC de la
Unidn en el contexto de los debates sobre las evaluaciones a escala de la Union de la
resiliencia de dichas ECC frente a evoluciones adversas y cambios importantes que se
produzcan en los mercados. Asi pues, a diferencia de su participacion en la supervision
de ECC de terceros paises, los bancos centrales de emision no participan en suficiente
medida en las cuestiones de supervision de las ECC de la Unidn, que tienen relevancia
directa para la aplicacion de la politica monetaria y el buen funcionamiento de los
sistemas de pago, lo que hace que no se tengan suficientemente en cuenta los riesgos
transfronterizos. Es conveniente, por tanto, que dichos bancos centrales de emision
puedan asistir como miembros sin derecho a voto a todas las reuniones del Comité de

Supervision de las ECC cuando este se retna en relacion con las ECC de la Unidn.

(28)  Es preciso garantizar un intercambio rapido de informacion, la puesta en comin de
conocimientos y la cooperacion efectiva entre las autoridades involucradas en la
supervision de las ECC autorizadas y en el control de los riesgos para la estabilidad
financiera de la Union, en particular cuando se requiera una decision rapida por parte
de la AEVM. Por ello, es conveniente crear un marco para las actividades conjuntas
de supervision para cada ECC de la Union a fin de prestar asistencia a dichas autoridades
de supervision, entre otras cosas, facilitando informacion a la AEVM en el marco del
procedimiento de no oposicion para ampliar la autorizacién vigente de una ECC,
ayudando a determinar la frecuencia y la profundidad de la revision y evaluacion de una

ECC y participando en las inspecciones in situ. I

(29) A fin de mejorar la posibilidad de los organismos pertinentes de la Unidn de tener una
vision global de los cambios en los mercados que afecten a la compensacion en la Unidn,
supervisar la aplicacion de determinados requisitos en materia de compensacion del
Reglamento (UE) n.° 648/2012 y debatir conjuntamente los posibles riesgos derivados
de la interconexién de los distintos agentes financieros y otras cuestiones relacionadas

con la estabilidad financiera, es necesario crear un mecanismo de seguimiento
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intersectorial que agrupe a los organismos pertinentes de la Union involucrados en la
supervision de las ECC, los miembros compensadores y los clientes de la Union. Dicho
Mecanismo de Seguimiento Conjunto debe estar gestionado y presidido por la AEVM,
en su calidad de autoridad de la Union encargada de la supervision de las ECC de la
Unidn y supervisora de las ECC de terceros paises de importancia sistémica. Entre los
restantes participantes deben figurar representantes de la Comision, la ABE, la AESP]J,
la JERS, el BCE y el BCE en el marco de las tareas que se le han conferido de
conformidad con el Reglamento (UE) n.° 1024/2013 del Consejo en relacién con la
supervisién prudencial de las entidades de crédito dentro del Mecanismo Unico de

Supervision.

(30) La AEVM, en cooperacidn con los demds organismos que participen en el Mecanismo
de Seguimiento Conjunto, debe presentar al Parlamento Europeo, al Consejo y a la
Comisién un informe anual sobre los resultados de sus actividades, que sirva de base

para las futuras decisiones estratégicas.l

(31) Las perturbaciones experimentadas por los mercados en 2020 como consecuencia de la
pandemia de COVID-19 y los elevados precios registrados en los mercados mayoristas
de la energia en 2022 a raiz de la agresion no provocada e injustificada de Rusia contra
Ucrania han puesto de manifiesto que, si bien es esencial que las autoridades
competentes cooperen e intercambien informacion para hacer frente a los consiguientes
riesgos cuando se produzcan hechos con repercusiones transfronterizas, la AEVM sigue
careciendo de las herramientas necesarias para llevar a cabo esa coordinacion y lograr
un planteamiento convergente a escala de la Union. Resulta, pues, oportuno que la
AEVM, por iniciativa propia o previa solicitud, pueda convocar reuniones del Comité
de Supervision de las ECC, posiblemente con una composicion ampliada, para coordinar
eficazmente las respuestas de las autoridades competentes en situaciones de emergencia.
La AEVM también debe tener la posibilidad de pedir a los participantes en el mercado,
mediante simple solicitud, la informacioén que necesite para desempenar su funcion de
coordinacion en dichas situaciones, asi como la posibilidad de formular
recomendaciones a la autoridad competente. Por ultimo, habida cuenta que la

evolucion de los mercados financieros puede tener consecuencias directas para el
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sistema bancario o las decisiones de politica monetaria, a los representantes de los
bancos centrales de emision pertinentes siempre se les debe invitar a participar en las
reuniones de coordinacion del Comité de Supervision de las ECC en respuesta a tales

situaciones de emergencia.

(32) Al objeto de reducir la carga para las ECC y la AEVM, es preciso aclarar que, cuando
la AEVM lleve a cabo una revision del reconocimiento de una ECC de un tercer pais de
conformidad con el articulo 25, apartado 5, parrafo primero, letra b), dicha ECC no debe
estar obligada a presentar una nueva solicitud de reconocimiento. No obstante, debe
facilitar ala AEVM toda la informacidn necesaria para dicha revision. Por consiguiente,
la revision del reconocimiento de una ECC de un tercer pais a cargo de la AEVM no ha

de constituir un nuevo reconocimiento de dicha ECC.

(33) Al adoptar una decision de equivalencia, la Comision debe poder eximir a un tercer pais
del requisito de disponer de un sistema equivalente efectivo para el reconocimiento de
las ECC de otros paises. Al valorar la proporcionalidad de este enfoque, la Comision
podria tener en cuenta una serie de factores, entre ellos, el cumplimiento de los
principios aplicables a las infraestructuras del mercado financiero publicados por el
Comité de Pagos e Infraestructuras del Mercado y la Organizacion Internacional de
Comisiones de Valores, el tamafo de las ECC establecidas en el tercer pais de que se
trate y, cuando se conozca, la actividad que prevean desarrollar en esas ECC de un tercer
pais los miembros compensadores y plataformas de negociacion establecidos en la
Union.

(34) A fin de garantizar que los acuerdos de cooperacion entre la AEVM vy las autoridades
competentes de terceros paises sean proporcionados, dichos acuerdos deben reflejar las
caracteristicas especificas de la gama de servicios que presten, o tengan intencioén de
prestar, dentro de la Union, las ECC autorizadas en el tercer pais en cuestion y si dichos
servicios entrafian o no riesgos especificos para la Unidn o para uno o varios de sus
Estados miembros. Los acuerdos de cooperacion deben reflejar, por tanto, el nivel de
riesgo que las ECC establecidas en un tercer pais presentan potencialmente para la

estabilidad financiera de la Union o de uno o varios de sus Estados miembros.
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(35) Por ello, la AEVM debe adaptar sus acuerdos de cooperacion a los distintos terceros
paises en funcion de las ECC establecidas en el territorio de cada uno de ellos. En
particular, las ECC de nivel 1 abarcan una amplia gama de perfiles de ECC, por lo que
la AEVM debe garantizar que los acuerdos de cooperacion sean proporcionados a las
ECC establecidas en el territorio de cada tercer pais. La AEVM debe tener en cuenta,
entre otras cosas, la liquidez de los mercados en cuestion, la proporcion de las
actividades de compensacion de las ECC que estdn denominadas en euros o en otras
monedas de la Unidon y la medida en que las entidades de la Unién recurren a los
servicios de esas ECC. En vista de que la inmensa mayoria de las ECC de nivel 1 prestan
servicios de compensacion de forma limitada a miembros compensadores y plataformas
de negociacion establecidos en la Union, el alcance de la evaluacion de la AEVM y la
informacion que se solicite también deben ser limitados en lo que respecta a todos esos
paises y territorios. A fin de limitar las solicitudes de informacion en relacion con las
ECC de nivel 1, en principio la AEVM debe solicitar anualmente una serie de datos
predefinidos. Cuando los riesgos que comporte una ECC de nivel 1 o un pais o territorio
sean potencialmente mas elevados, estaria justificado que se solicitara una serie mas
amplia de datos y que se hiciera con mayor frecuencia, y, como minimo,
trimestralmente. No obstante, no debe exigirse que se reajuste ningin acuerdo de
cooperacion que ya esté vigente cuando el presente Reglamento entre en vigor, a menos

que las autoridades pertinentes de un tercer pais asi lo soliciten.

(36) Cuando se conceda el reconocimiento en virtud del articulo 25, apartado 2 ter, del
Reglamento (UE) n.° 648/2012, habida cuenta de que dichas ECC revisten importancia
sistémica para la Union o para uno o varios de sus Estados miembros, los acuerdos de
cooperacion entre la AEVM vy las autoridades pertinentes del tercer pais deben prever
el intercambio de un abanico mas amplio de informacidén y con mayor frecuencia. En
tal caso, los acuerdos de cooperacion también deben contemplar procedimientos para
garantizar que dichas ECC de nivel 2 se supervisen con arreglo al articulo 25 del citado
Reglamento. La AEVM debe asegurarse de que pueda obtener toda la informacion
necesaria para cumplir sus obligaciones en virtud de dicho Reglamento, en particular la

informacion precisa para velar por el cumplimiento del articulo 25, apartado 2 ter, de
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dicho Reglamento, y por la comunicacion de la informacion cuando se haya reconocido
a una ECC, total o parcialmente, un cumplimiento equiparable. Asimismo, cuando se
reconozca un cumplimiento comparable, la AEVM debe evaluar periodicamente el
cumplimiento continuado por parte de las ECC de nivel 2 de las condiciones para su
reconocimiento mediante un cumplimiento comparable, supervisando el
cumplimiento por parte de las ECC de los requisitos establecidos en el articulo 16 y
en los titulos IV y V en virtud del Reglamento Delegado (UE) 2020/1304 de la
Comision’. Al llevar a cabo dicha evaluacion, la AEVM también debe poder, ademds
de recibir la informacion pertinente y las confirmaciones de la ECC de nivel 2,
cooperar y acordar procedimientos administrativos con la autoridad del tercer pais
para garantizar que la AEVM disponga de la informacion pertinente y reducir las
cargas administrativas y reglamentarias para dichas ECC de nivel 2. Para que la
AEVM pueda llevar a cabo una supervision plena y eficaz de las ECC de nivel 2, es

preciso aclarar que dichas ECC deben facilitar informaciéon a la AEVM periddicamente.

(37) A fin de garantizar que la AEVM esté informada asimismo acerca de la preparacion de
una ECC de nivel 2 de cara a posibles dificultades financieras y de cémo puede
mitigarlas y superarlas, los acuerdos de cooperacion deben recoger el derecho de la
AEVM a ser informada cuando una ECC de nivel 2 establezca un plan de recuperacion
o cuando la autoridad de un tercer pais establezca planes de resolucion. La AEVM
también debe ser informada de los aspectos pertinentes para la estabilidad financiera de
la Unién, o de uno o varios de sus Estados miembros, y de cémo cada miembro
compensador, y en la medida en que se conozca cada cliente y cliente indirecto, podria
verse significativamente afectado por la aplicacion de dicho plan de recuperacion o
resolucion. Los acuerdos de cooperacion deben indicar ademas que la AEVM debe ser

informada cuando una ECC de nivel 2 tenga la intencidon de poner en marcha su plan de

! Reglamento Delegado (UE) 2020/1304 de la Comision de 14 de julio de 2020 que
completa el Reglamento (UE) n.o 648/2012 del Parlamento Europeo y del Consejo en lo
referente a los elementos minimos que debe valorar la AEVM al evaluar las solicitudes
de equiparabilidad del cumplimiento de las ECC de terceros paises, asi como las
modalidades y condiciones de dicha evaluacion (DO L 305 de 21.9.2020, p. 13, ELI:
http://data.europa.eu/eli/reg_del/2020/1304/0j).
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recuperacion o cuando las autoridades del tercer pais hayan determinado que existen
indicios de una situacion de crisis emergente que podria afectar a las operaciones de la

ECC, sus miembros compensadores, clientes y clientes indirectos.

(38) Con objeto de mitigar los riesgos potenciales para la estabilidad financiera de la Union,
o de uno o varios de sus Estados miembros, las ECC y camaras de compensacion no
deben estar autorizadas a ser miembros compensadores de otras ECC ni las ECC deben
poder aceptar a otras ECC como miembros compensadores o miembros compensadores
indirectos. Dicha exclusion no debe afectar a los acuerdos de interoperabilidad ni a
otros acuerdos como los relativos a las afiliaciones patrocinadas o al acceso directo a

los mercados de recompra compensados entre ECC.

(39) La reciente evolucion de los mercados de materias primas a raiz de la agresion no
provocada e injustificada de Rusia contra Ucrania ilustra el hecho de que las
contrapartes no financieras no tienen el mismo acceso a liquidez que las contrapartes
financieras. Por consiguiente, las contrapartes no financieras no deben estar autorizadas
a ofrecer servicios de compensacion a clientes y solo deben estar autorizadas a tener en
una ECC cuentas correspondientes a activos y posiciones mantenidos por cuenta propia.
Cuando una ECC haya aceptado o se proponga aceptar a contrapartes no financieras
como miembros compensadores, dicha ECC debe asegurarse de que las contrapartes no
financieras puedan cumplir los requisitos en materia de margenes y asumir las
contribuciones a los fondos para impagos, incluso en situaciones de tension. Dado que
las contrapartes no financieras no estan sujetas a los mismos requisitos prudenciales y
salvaguardias en materia de liquidez que las contrapartes financieras, su acceso directo
a ECC debe ser controlado por las autoridades competentes para las ECC que las acepten
como miembros compensadores. La autoridad competente para la ECC debe informar
periddicamente a la AEVM vy al colegio acerca de la conveniencia de aceptar a
contrapartes no financieras como miembros compensadores. La AEVM podria emitir
un dictamen sobre la idoneidad de tales disposiciones una vez realizada una evaluacion

inter pares ad hoc.

(40) Para ofrecer a los clientes y clientes indirectos una mayor visibilidad y previsibilidad de

las peticiones de margenes y permitirles asi desarrollar sus estrategias de gestion de la
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liquidez, los miembros compensadores y los clientes que presten servicios de
compensacion deben garantizar transparencia de cara a sus clientes. Debido a su relacion
mas estrecha con las ECC y a su experiencia profesional en la compensacion
centralizada y la gestion de la liquidez, los miembros compensadores son los mas
indicados para comunicar a los clientes de forma clara y transparente cémo funcionan
los modelos de las ECC, incluso en situaciones de tension, y las posibles implicaciones
de tales situaciones para los margenes que los clientes deberan aportar, incluido
cualquier margen adicional que los propios miembros compensadores puedan solicitar.
Comprender mejor los modelos de margenes de las ECC puede ayudar a los clientes a
prever razonablemente las peticiones de margenes y a prepararse para las solicitudes de
garantias, en particular en situaciones de tension. Con el fin de garantizar que los
miembros compensadores puedan proporcionar de manera efectiva a sus clientes los
niveles requeridos de transparencia respecto a peticiones de mdargenes y modelos de
madargenes de las ECC, estas también deben facilitarles la informacion necesaria. La
AEVM, en consulta con la ABE y el SEBC, debe especificar con mas detalle el alcance
y el formato del intercambio de informacion entre las ECC y los miembros

compensadores, y entre estos y sus clientes.

(41) A fin de garantizar que los modelos de margenes reflejen las condiciones actuales del
mercado, las ECC deben revisar continuamente, y no solo peridodicamente, el nivel de
sus margenes, teniendo en cuenta todo posible efecto prociclico de dichas revisiones. Al
exigir y cobrar margenes sobre una base intradiaria, las ECC deben tener en cuenta
asimismo la posible incidencia de sus cobros y pagos de margenes intradia en la

situacion de liquidez de sus participantes.

(42)  En aras de una definicion exacta del riesgo de liquidez, el conjunto de entidades cuyo
incumplimiento debe tener en cuenta una ECC a la hora de determinar dicho riesgo debe
ampliarse para tomar en consideracion no solo el incumplimiento de los miembros
compensadores, sino también de los proveedores de servicios de liquidez, los

proveedores de servicios de liquidacion y cualquier otro proveedor de servicios.

(43) Para facilitar el acceso a la compensacion a aquellas entidades que no posean cantidades

suficientes de activos de elevada liquidez, en particular a las empresas energéticas, con
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arreglo a las condiciones que especifique la AEVM y para asegurarse de que una ECC
tenga en cuenta dichas condiciones al calcular su exposicion global frente a un banco
que también sea un miembro compensador, las garantias de bancos comerciales y
bancos publicos deben considerarse garantias admisibles, incluso cuando no haya
cobertura por garantias reales para las contrapartes no financieras, siempre que la
AEVM establezca limites de concentracion y requisitos especificos. Ademas, dado su
bajo perfil de riesgo de crédito, debe establecerse expresamente que las garantias
publicas también son admisibles como garantias. Por ultimo, al revisar el nivel de los
recortes de valoracion que una ECC aplique a los activos que acepte como garantia,

dicha ECC debe tener en cuenta todo posible efecto prociclico de tales revisiones.

(44) A fin de mejorar la capacidad de las ECC para responder con rapidez a cambios en el
mercado que puedan requerir modificaciones de sus modelos de riesgo, debe
simplificarse el proceso de validacion de las modificaciones de dichos modelos. Cuando
una modificacidn no sea significativa, debe aplicarse un procedimiento de validacion de
no oposicion. Para garantizar la convergencia en materia de supervision, el Reglamento
(UE) n.°648/2012 debe especificar qué modificaciones han de considerarse
significativas. Este debe ser el caso cuando se cumplan determinadas condiciones
relativas a diferentes aspectos de la situacion financiera de la ECC y el nivel de riesgo

global.

(44 bis) El informe sobre el funcionamiento del Reglamento (UE) n.’ 575/2013 con las
obligaciones relacionadas en virtud del Reglamento (UE) n.° 648/2012 publicado
conjuntamente por la ABE y la AEVM en enero de 2017 identifica varios requisitos
potencialmente redundantes e incoherentes para las ECC titulares de una licencia
bancaria. Por consiguiente, el informe recomienda una serie de aclaraciones para
evitar un mayor riesgo regulador, unas cargas innecesarias y unos costes mayores de
supervision por parte de las autoridades competentes. La duplicacion de los requisitos
de capital identificados en dicho informe aun no se ha abordado plenamente. Por
tanto, como se recomienda en el informe, debe aclararse que las ECC autorizadas de
conformidad con el articulo 14 del Reglamento (UE) n.” 648/2012, no estdan obligadas

a reservar fondos propios para sus actividades cuando los riesgos preexistentes ya
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estin cubiertos a través de los recursos financieros especificos de las ECC
mencionados en los articulos 41 a 44 de dicho Reglamento. Aunque el Eurosistema
estd estudiando la cuestion de las politicas convergentes de acceso de las ECC de la
Union a los bancos centrales, los bancos centrales de emision del Eurosistema, bajo
la direccion de la BCE, deben proporcionar, previa peticion del Parlamento Europeo,
un informe de evaluacion de la situacion y, si procede, ofrecer recomendaciones sobre
como garantizar el acceso generalizado de ECC de la Union autorizadas por el EMIR

al banco central sin la condicion de mantener una licencia bancaria.

(45) El Reglamento (UE) n.° 648/2012 debe revisarse a mas tardar cinco afios después de la
entrada en vigor del presente Reglamento. En principio, se dispondra asi de tiempo
suficiente para aplicar las modificaciones introducidas por el presente Reglamento. Si
bien debe llevarse a cabo una revision del Reglamento (UE) n.° 648/2012 en su
totalidad, dicha revision debe centrarse en la eficacia y eficiencia de dicho Reglamento
a la hora de cumplir sus objetivos, de mejorar la eficiencia y seguridad de los mercados
de compensacion de la Union y de preservar la estabilidad financiera de la Union. La
revision debe tener en cuenta asimismo el atractivo de las ECC de la Unidn, la incidencia
del presente Reglamento en el fomento de la compensacion en la Union y el grado en
que la mejora de la evaluacion y gestion de los riesgos transfronterizos ha beneficiado

a la Union.

(46) Para garantizar la coherencia del Reglamento (UE) 2017/1131 del Parlamento Europeo
y del Consejo! con el Reglamento (UE) n.° 648/2012 y salvaguardar la integridad y
estabilidad del mercado interior, es necesario establecer un conjunto uniforme de
normas en el Reglamento (UE) 2017/1131 para hacer frente al riesgo de contraparte en
las operaciones con derivados financieros realizadas por fondos del mercado monetario
(FMM), cuando las operaciones hayan sido compensadas por una ECC que esté
autorizada o reconocida en virtud del Reglamento (UE) n.° 648/2012. Dado que los
mecanismos de compensacion centralizada reducen el riesgo de contraparte inherente a

los contratos de derivados financieros, es necesario tomar en consideraciéon si un

! Reglamento (UE) 2017/1131 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 14 de junio
de 2017, sobre fondos del mercado monetario (DO L 169 de 30.6.2017, p. 8).
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derivado ha sido compensado de forma centralizada por una ECC autorizada o
reconocida en virtud de dicho Reglamento al determinar los limites del riesgo de
contraparte aplicables. También es preciso, a efectos de regulacion y armonizacion,
suprimir los limites del riesgo de contraparte unicamente cuando las contrapartes
recurran a ECC autorizadas o reconocidas con arreglo al citado Reglamento para prestar

servicios de compensacion a los miembros compensadores y a sus clientes.

(47) A fin de garantizar una armonizacion sistematica de las normas y practicas de
supervision en lo que respecta a las solicitudes de autorizacion, de ampliacion de la
autorizacion y de validacion de modelos, al requisito de la cuenta activa y a los requisitos
de participacion de las ECC, la Comision debe estar facultada para adoptar normas
técnicas de regulacion elaboradas por la AEVM en relacion con lo siguiente: los
documentos que las ECC deben presentar al solicitar la autorizacién, la ampliacion de
la autorizacion y la validacion de las modificaciones introducidas en los modelos;l el
alcance y los pormenores de la informacion que deben presentar los miembros
compensadores y clientes de la Union a sus autoridades competentes acerca de su
actividad de compensacion en ECC de terceros paises, previendo al mismo tiempo los
mecanismos que activen una revision de los valores de los umbrales de compensacion
cuando se produzcan fluctuaciones significativas de los precios en la categoria
correspondiente de derivados extrabursatiles, a fin de revisar también el alcance de la
exencion de cobertura y los umbrales para que se aplique la obligaciéon de
compensacion; y los elementos que deben tenerse en cuenta a la hora de establecer los
criterios de admision en una ECC. La Comision debe adoptar dichas normas técnicas de
regulacion mediante actos delegados en virtud del articulo 290 del Tratado de
Funcionamiento de la Unién Europea (TFUE) y de conformidad con los articulos 10 a

14 del Reglamento (UE) n.° 1095/2010.

(48) Con objeto de velar por unas condiciones uniformes de aplicacion del presente
Reglamento, la Comision también debe estar facultada para adoptar normas técnicas de
ejecucion elaboradas por la AEVM en relacion con el formato de los documentos
exigidos para las solicitudes y el formato de la informacion que han de presentar los

miembros compensadores y clientes de la Unidn a sus autoridades competentes sobre
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su actividad de compensacion en ECC de terceros paises. La Comision debe adoptar
dichas normas técnicas de ejecucion mediante actos de ejecucion en virtud del
articulo 291 del TFUE y de conformidad con el articulo 15 del Reglamento (UE)
n.° 1095/2010.

(49) A fin de garantizar que la lista de terceros paises cuyas entidades no pueden acogerse a
exenciones pese a no figurar en las correspondientes listas sea pertinente para los
objetivos del Reglamento (UE) n.° 648/2012, de velar por la armonizacion sistematica
de la obligacion de compensar determinadas operaciones en una cuenta mantenida en
una ECC autorizada cuando la AEVM realice una evaluacion de conformidad con el
articulo 25, apartado 2 quater, y de asegurar que la lista de modificaciones no
significativas aptas para la aplicacion del procedimiento de no oposicion siga siendo
pertinente, deben delegarse en la Comision los poderes para adoptar actos con arreglo
al articulo 290 del TFUE con objeto de ajustar las operaciones comprendidas en el
ambito de aplicacion de la obligacion y de rectificar la lista de modificaciones no
significativas. Reviste especial importancia que la Comision lleve a cabo las consultas
oportunas durante la fase preparatoria, en particular con expertos, y que esas consultas
se realicen de conformidad con los principios establecidos en el Acuerdo
interinstitucional de 13 de abril de 2016 sobre la mejora de la legislacion!. En particular,
a fin de garantizar una participacion equitativa en la preparacion de los actos delegados,
el Parlamento Europeo y el Consejo reciben toda la documentacion al mismo tiempo
que los expertos de los Estados miembros, y sus expertos tienen acceso
sistematicamente a las reuniones de los grupos de expertos de la Comision que se

ocupen de la preparacion de actos delegados.

(50) Dado que los objetivos del presente Reglamento, a saber, el incremento de la seguridad
y eficiencia de las ECC de la Unién mediante la mejora de su capacidad de atraccion, el
fomento de la compensacion en la Unidon y el refuerzo de la consideracion
transfronteriza de los riesgos, no pueden ser alcanzados de manera suficiente por los

Estados miembros, sino que, debido a las dimensiones y los efectos de la accion, pueden

! DO L 123 de 12.5.2016, p. 1.
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lograrse mejor a escala de la Unidn, esta puede adoptar medidas, de acuerdo con el
principio de subsidiariedad establecido en el articulo 5 del Tratado de la Unién Europea.
De conformidad con el principio de proporcionalidad enunciado en dicho articulo, el

presente Reglamento no excede de lo necesario para alcanzar estos objetivos.

(51)  Procede, por tanto, modificar los Reglamentos (UE) n.° 648/2012, (UE) n.° 575/2013 y
(UE) 2017/1131 en consecuencia.

HAN ADOPTADO EL PRESENTE REGLAMENTO:

Articulo 1
Modificaciones del Reglamento (UE) n.° 648/2012

El Reglamento (UE) n.° 648/2012 se modifica como sigue:

-1) en el articulo 1, apartado 5, se aiiade el parrafo siguiente:

«No obstante lo dispuesto en la letra b) del parrafo primero del presente apartado, a
mads tardar el ... [dieciocho meses después de la entrada en vigor del presente
Reglamento modificativo], la AEVM publicarad orientaciones de conformidad con el
articulo 16 del Reglamento (UE) n.° 1095/2010 para especificar en mayor medida las
modalidades de participacion de las entidades del sector publico en ECC de la Union,
en particular en cuanto al cdlculo de las exposiciones de las entidades del sector
publico a las ECC de la Union y las contribuciones de las entidades del sector publico
a los recursos financieros de las ECC, teniendo debidamente en cuenta la funcion y
el mandato de las entidades publicas y el objetivo de fomentar la compensacion

centralizada por parte de estas.»;

-1 bis) el articulo 2 se modifica como sigue:
a) en el apartado 1, parrafo primero, el punto 1) se sustituye por el texto siguiente:

«1) «entidad de contrapartida centraly (ECC): una persona juridica que intermedia

entre las contrapartes de los contratos negociados en uno o varios mercados
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1y

financieros o mercados (al contado) de materias primas, incluidos los mercados
mayoristas de la energia, asi como en uno o varios mercados de criptoactivos, tal
como se definen en el articulo 3, apartado 5, del Reglamento (UE) 2023/1114 del
Parlamento Europeo del Consejo, actuando como compradora frente a todo

vendedor y como vendedora frente a todo comprador;»;
b) se aniade el parrafo siguiente:

«Se otorgan a la Comision los poderes para adoptar actos delegados con arreglo al
articulo 82 en los que se especifiquen determinados elementos técnicos de las
definiciones expuestas en el parrafo primero del presente articulo para ajustarlas a

la evolucion del mercado y la tecnologia.»;

El articulo 3 se sustituye por el texto siguiente:

«Articulo 3

Operaciones intragrupo

En el caso de las contrapartes no financieras, se entendera por operacion intragrupo un
contrato de derivados extrabursatiles suscrito con otra contraparte perteneciente al
mismo grupo, siempre que ambas contrapartes estén integramente comprendidas en la
misma consolidacién y estén sujetas a procedimientos adecuados y centralizados de
evaluacion, medicion y control del riesgo, y que esa otra contraparte esté establecida
en la Uniodn o, de estarlo en un tercer pais, que dicho tercer pais no figure en alguna de

las listas contempladas en los apartados 4 y 5.

En el caso de las contrapartes financieras, se entendera por operacion intragrupo uno

de los supuestos siguientes:

un contrato de derivados extrabursatiles suscrito con otra contraparte perteneciente al

mismo grupo, siempre y cuando se cumplan todas las condiciones siguientes:

a) que la contraparte financiera esté establecida en la Union o, de estarlo en un
tercer pais, que ese tercer pais no figure en alguna de las listas contempladas en

los apartados 4 y 5;

PE760.657/ 34

ES



b)

d)

b) que la otra contraparte sea una contraparte financiera, una sociedad financiera
de cartera, una entidad financiera o una empresa de servicios auxiliares sujeta a

los requisitos prudenciales apropiados;

Cc) que ambas contrapartes estén integramente comprendidas en la misma

consolidacion;

d) que ambas contrapartes estén sujetas a procedimientos adecuados y

centralizados de evaluacion, medicion y control del riesgo;

un contrato de derivados extrabursatiles suscrito con otra contraparte, si ambas
contrapartes forman parte del mismo sistema institucional de proteccion, tal como se
contempla en el articulo 113, apartado 7, del Reglamento (UE) n.° 575/2013, y siempre

que se cumpla la condicion establecida en la letra a), inciso ii), del presente apartado;

un contrato de derivados extrabursatiles suscrito entre entidades de crédito afiliadas al
mismo organismo central o entre una de tales entidades de crédito y el organismo
central, tal como se contempla en el articulo 10, apartado 1, del Reglamento (UE) n.°

575/2013;

un contrato de derivados extrabursatiles suscrito con una contraparte no financiera
perteneciente al mismo grupo, siempre y cuando se cumplan las dos condiciones

siguientes:

a) que ambas contrapartes del contrato de derivados estén integramente
comprendidas en la misma consolidacion y estén sujetas a procedimientos

adecuados y centralizados de evaluacion, medicion y control del riesgo;

b) que la contraparte no financiera esté establecida en la Union o, de estarlo en un
tercer pais, que ese tercer pais no figure en alguna de las listas contempladas en

los apartados 4 y 5.

A efectos del presente articulo, se entendera que las contrapartes estan comprendidas
en la misma consolidacién cuando concurra en ambas cualquiera de las siguientes

circunstancias:
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b)

4.

que estén comprendidas en una consolidacion de conformidad con la Directiva
2013/34/UE o con las Normas Internacionales de Informacion Financiera (NIIF)
adoptadas en virtud del Reglamento (CE) n.° 1606/2002 o, cuando se trate de un
grupo cuya empresa matriz tenga su sede social en un tercer pais, de conformidad
con los principios contables generalmente aceptados de un tercer pais que se
consideren equivalentes a las NIIF con arreglo al Reglamento (CE) n.° 1569/2007
o con las normas de contabilidad de un tercer pais cuyo uso esté autorizado con

arreglo al articulo 4 de dicho Reglamento;

que estén sujetas a la misma supervision consolidada de conformidad con la
Directiva 2013/36/UE o, cuando se trate de un grupo cuya empresa matriz tenga su
sede social en un tercer pais, a la misma supervision consolidada por parte de la
autoridad competente de un tercer pais cuando se haya verificado que es equivalente
a la que se rige por los principios establecidos en el articulo 127 de la

Directiva 2013/36/UE.

A efectos del presente articulo, las operaciones con contrapartes establecidas en
cualquiera de los terceros paises siguientes no podran acogerse a ninguna de las

exenciones aplicables a las operaciones intragrupo:

los terceros paises que figuren en la lista de terceros paises de alto riesgo con
deficiencias estratégicas en sus sistemas de lucha contra el blanqueo de capitales y
la financiacidon del terrorismo, de conformidad con el articulo 9 de la Directiva

(UE) 2015/849 del Parlamento Europeo y del Consejo*!;

los terceros paises que figuren en la lista del anexo I de las Conclusiones del
Consejo sobre la lista revisada de la UE de paises y territorios no cooperadores a
efectos fiscales”? y sus posteriores actualizaciones, que se aprueban
especificamente dos veces al afio, habitualmente en febrero y octubre, y se publican

en la serie C del Diario Oficial de la Union Europea.

A los efectos del presente apartado, un tercer pais que haya sido mencionado

continuamente en el anexo Il de dichas Conclusiones del Consejo sobre la lista
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2)

revisada de la UE de paises y territorios no cooperadores a efectos fiscales
durante un periodo de a tres aiios como minimo se considerard mencionado en

el anexo I de dichas Conclusiones.

5. Cuando proceda, a la luz de las disposiciones juridicas, de supervision y de
ejecucion de un tercer pais con respecto a los riesgos, incluidos el riesgo de crédito
de contraparte y el riesgo juridico, la Comision estara facultada para adoptar actos
delegados, con arreglo al articulo 82, por los que se complete el presente
Reglamento a fin de determinar los terceros paises cuyas entidades no podran
acogerse a ninguna de las exenciones aplicables a las operaciones intragrupo a pesar

de no figurar en las listas a que se refiere el apartado 4.

*1 Directiva (UE) 2015/849 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 20 de mayo de 2015,
relativa a la prevencion de la utilizacion del sistema financiero para el blanqueo de capitales
o la financiacion del terrorismo, y por la que se modifica el Reglamento (UE) n.® 648/2012
del Parlamento Europeo y del Consejo, y se derogan la Directiva 2005/60/CE del Parlamento
Europeo y del Consejo y la Directiva 2006/70/CE de la Comision (DO L 141 de 5.6.2015,
p. 73).

*2 Conclusiones del Consejo sobre la lista revisada de la UE de paises y territorios no
cooperadores a efectos fiscales, junto con sus anexos (DO C 413 I de 12.10.2021, p. 1).».

En el articulo 4, apartado 1, se afiade el parrafo siguiente:

«La obligacién de compensar todos los contratos de derivados extrabursatiles no se
aplicara a los contratos celebrados en los supuestos a que se refiere el parrafo primero,
letra a), inciso iv), entre, por un lado, una contraparte financiera que cumpla las
condiciones previstas en el articulo 4 bis, apartado 1, parrafo segundo, o una contraparte
no financiera que cumpla las condiciones previstas en el articulo 10, apartado 1, parrafo
segundo y, por otro, un sistema de planes de pensiones establecido en un tercer pais y
que opere a escala nacional, siempre que tal entidad o sistema esté autorizado,
supervisado y reconocido en virtud del Derecho nacional, que su objetivo principal
consista en proporcionar prestaciones de jubilacion y que esté exento de la obligacion

de compensacion en virtud de su Derecho nacional.».
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3) I El articulo 4 bis se modifica como sigue:
a) el apartado 1 se sustituye por el texto siguiente:

«l. Una contraparte financiera que tome posiciones en contratos de derivados
extrabursdtiles podrd calcular, cada doce meses, su posicion media agregada a final
de mes en contratos no compensados para los doce meses anteriores, de conformidad

con el apartado 3.

Cuando la contraparte financiera no calcule sus posiciones o cuando el resultado del
calculo de suposicion media agregada a final de mes en contratos no compensados
en los doce meses anteriores supere cualquiera de los umbrales de compensacion
determinados con arreglo al articulo 10, apartado 4, letra b), o cuando el resultado
del calculo de su posicion media agregada a final de mes en contratos extrabursdtiles
en los doce meses anteriores supere cualquier umbral de actividad especificado con

arreglo al articulo 10, apartado 4, letra b), la contraparte financiera:
a) lo notificara inmediatamente a la AEVM y a la autoridad competente pertinente;

b) establecerda acuerdos de compensacion en un plazo de cuatro meses a partir

de la notificacion a que se refiere el presente parrafo, letra a); y

c) quedara sujeta a la obligacion de compensacion a que se refiere el articulo 4
para todos los contratos de derivados extrabursdtiles pertenecientes a
cualquier categoria de derivados extrabursatiles sujeta a la obligacion de
compensacion, que se suscriban o sean objeto de novacion transcurridos mas
de cuatro meses desde la notificacion a que se refiere el presente pdrrafo, la

letra a).»;

b)  en el apartado 3, el parrafo primero se sustituye por el texto siguiente:

«Al calcular las posiciones medias agregadas a final de mes en contratos no
compensados a que se refiere el apartado 1, la contraparte financiera incluird todos los
contratos de derivados extrabursatiles no compensados en una ECC autorizada con

arreglo al articulo 14 o reconocida con arreglo al articulo 25 que hayan sido suscritos
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por dicha contraparte financiera o por otras entidades del grupo al que pertenezca dicha

contraparte financiera.»;

3 bis) Se inserta el articulo siguiente:
«Articulo 4 bis bis

Exencion de la obligacion de compensacion para los servicios de reduccion del riesgo

posnegociacion

1. Sin perjuicio de las técnicas de mitigacion del riesgo previstas en el articulo 11,
el articulo 4, apartado 1 no se aplicard a los contratos de derivados extrabursdtiles
iniciados y celebrados como resultado de un ejercicio de los servicios de reduccion del

riesgo posnegociacion cuando asi lo convengan ambas partes de la operacion.

2. Una operacion de reduccion del riesgo posnegociacion solo quedard exenta de la
obligacion de compensacion con arreglo al articulo 4 cuando el proveedor de servicios
de reduccion del riesgo posnegociacion y cada participante en el ejercicio de reduccion
del riesgo posnegociacion en cuestion cumplan los requisitos establecidos en el

presente articulo.

3. Un ejercicio de reduccion del riesgo posnegociacion cumplira todas las

condiciones que siguen:

a) lo llevara a cabo una entidad independiente de las contrapartes de los

contratos de derivados extrabursdtiles incluidos en el ejercicio;
b)  sera neutral respecto al riesgo de mercado;
¢)  no contribuird a la formacion de precios;
d) adoptard la forma de una compresion, un reequilibrio o una optimizacion;
e) seejecutard de forma bilateral o multilateral;

¥/ lograra una reduccion del riesgo de crédito de contraparte en cada una de las

carteras presentadas al ejercicio;
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2) serd aceptado o rechazado en su totalidad, con el resultado de que los
participantes en el ejercicio no podrdan elegir qué operaciones ejecutar en el

marco de dicho ejercicio;

h) estard abierto a la participacion unicamente de las entidades que presenten

inicialmente una cartera al ejercicio.

4. Un servicio de reduccion del riesgo posnegociacion serd prestado por entidades
autorizadas de conformidad con la Directiva 2014/65/UE (proveedor de servicios de

reduccion del riesgo posnegociacion).

Al prestar servicios de reduccion del riesgo posnegociacion, el proveedor de servicios

de reduccion del riesgo posnegociacion debera:

a) respetard las normas preconvenidas y los métodos y algoritmos en ciclos

preprogramados de un modo razonable, transparente y no discriminatorio;

b) velard por que las entidades que participen en un ejercicio de reduccion del

riesgo posnegociacion carezcan de influencia sobre el resultado del mismo;

c) con el fin de evitar una acumulacion de operaciones en las carteras, llevara
a cabo una compresion de carteras después de cada ejercicio de reduccion del

riesgo posnegociacion que dé lugar a nuevas operaciones;

d) mantendra registros de todas las operaciones ejecutadas en el marco de un

ejercicio de reduccion del riesgo posnegociacion, que incluya:
i) informacion sobre las operaciones formalizadas en el marco del ejercicio,

ii) las operaciones resultantes del ejercicio, ya sea como operaciones

modificadas o como nuevas operaciones, y
iii) la evolucion general del riesgo de las distintas carteras incluidas en el
ejercicio; y

e llevara a cabo un seguimiento de las operaciones que resulten del ejercicio de

reduccion del riesgo posnegociacion, con el fin de velar, en la medida de lo
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posible, por que dicho ejercicio no dé lugar al abuso o la elusion de la

obligacion de compensacion.

5.  La autoridad competente que haya autorizado al proveedor de servicios de
reduccion del riesgo posnegociacion notificard a la AEVM tal autorizacion. La AEVM
publicara y mantendra una lista de todos los proveedores de servicios de reduccion del

riesgo posnegociacion de la Union.

La autoridad competente que haya autorizado al proveedor de servicios de reduccion
del riesgo posnegociacion confirmard anualmente que dicho proveedor cumple los

requisitos establecidos en el apartado 4.

Cuando un proveedor de servicios de reduccion del riesgo posnegociacion deje de
cumplir los requisitos establecidos en el apartado 4, la autoridad competente podra

retirar su autorizacion.

6.  Antes de que las entidades empiecen a utilizar la exencion de compensacion para
las operaciones de reduccion del riesgo posnegociacion a que se refiere el apartado 1,
lo notificaran a sus respectivas autoridades competentes, facilitaindoles una
descripcion del tipo de ejercicio de reduccion del riesgo posnegociacion que tienen
previsto utilizar y una explicacion por escrito de como se cumplen de forma permanente
las condiciones establecidas en los apartados 3 y 4. La utilizacion del tipo de ejercicio
de reduccion del riesgo posnegociacion notificado y la exencion de compensacion
respecto a las operaciones de reduccion del riesgo posnegociacion pertinentes se
considerara aprobada, salvo que la autoridad competente notificada informe a la
entidad de que no valida el uso de la exencion en el plazo de 30 dias naturales desde la
fecha de recepcion de la notificacion. Las autoridades competentes notificardn a la
AEVM toda entidad que haya sido validada para participar en ejercicios de reduccion

del riesgo posnegociacion o cuya validacion haya sido retirada por una autoridad.

7. La AEVM elaborard proyectos de normas técnicas de regulacion para especificar
las condiciones formuladas en los apartados 3 y 4, incluidos aspectos como la
neutralidad de mercado en el ejercicio de reduccion del riesgo posnegociacion, el tipo

de operaciones que se pueden incluir en un ejercicio de reduccion del riesgo
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posnegociacion y beneficiarse de una exencion de la obligacion de compensacion, los
requisitos de la gestion de tal ejercicio y el modo de supervisar la correcta aplicacion
de la exencion otorgada, velando por que no se eluda la obligacion de compensacion.
La AEVM presentara a la Comision estos proyectos de normas técnicas de regulacion
a mas tardar el ... [doce meses después de la fecha de entrada en vigor del presente

Reglamento modificativo].

Se delegan en la Comision los poderes para completar el presente Reglamento
adoptando las normas técnicas de regulacion a que se refiere el pdarrafo primero del
presente apartado de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE)
n.° 1095/2010.».

3 ter) en el articulo 6, apartado 2, se aiiade la letra siguiente:

4)

«f bis) la tasa de compensacion para contratos de derivados celebrados en la Union,

de forma agregada y para las diferentes categorias de activos.»;

Se insertan los articulos 7 bis y 7 ter siguientes:

«Articulo 7 bis

Cuenta activa
1. Las contrapartes financieras o las contrapartes no financieras que estén sujetas a la
obligacion de compensacion de conformidad con los articulos 4 bis y 10 y compensen
cualquiera de las categorias de contratos de derivados a que se refiere el apartado 2
compensaran al menos una determinada proporcion de dichos contratos en cuentas

abiertas en ECC autorizadas con arreglo al articulo 14.

1 bis. A efectos del apartado 1 del presente articulo, una cuenta en una ECC autorizada

con arreglo al articulo 14 se considerara activa cuando:

a) los margenes de variacion iniciales y diarios se contabilizan con respecto a las
posiciones existentes; b)  se disponga de la conectividad informdtica, los procesos

internos y la documentacion juridica necesarios; y
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c) la ECC demuestre a la AEVM mediante pruebas de resistencia periddicas que,
en caso de aumento significativo y repentino de la actividad de compensacion,
el funcionamiento regular de dicha cuenta y el funcionamiento interno de la

ECC no se verian afectados.

Las contrapartes financieras o no financieras sujetas al requisito establecido en el
apartado 1 velaran por que sus cuentas activas sean plenamente operativas a mds
tardar el ... [seis meses después de la fecha de entrada en vigor del presente

Reglamento modificativo].

La AEVM elaborara proyectos de normas técnicas de regulacion para especificar en
mayor medida como deben aplicarse las condiciones enumeradas en el pdrrafo

primero del presente apartado para que dicha cuenta se considere activa.

La AEVM presentara a la Comision dichos proyectos de normas técnicas de
regulacion a mas tardar el ... [doce meses después de la fecha de entrada en vigor del
presente Reglamento modificativo].

Se delegan en la Comision los poderes para completar el presente Reglamento
adoptando las normas técnicas de regulacion a que se refiere el parrafo tercero del
presente apartado de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE)

n.” 1095/2010.».

1 ter. A mas tardar el ... [veinticuatro meses después de la fecha de entrada en vigor del
presente Reglamento modificativo], la Comision adoptard un acto delegado de
conformidad con el articulo 82 por el que se complete el presente Reglamento
introduciendo el requisito de que las contrapartes financieras o las contrapartes no
financieras a que se refiere el apartado 1 del presente articulo compensen una
proporcion de contratos en cualquiera de las categorias de contratos de derivados a
que se refiere el apartado 2 en una ECC autorizada con arreglo al articulo 14. En
caso necesario, el acto delegado también especificara las obligaciones de informacion

pertinentes relacionadas con la introduccion de dicho requisito.
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La Comision solo adoptara el acto delegado a que se refiere el parrafo primero del
presente apartado si ha recibido la notificacion de la AEVM a que se refiere el
articulo 22 bis y si considera que la introduccion del requisito de tener una
proporcion especifica de contratos compensados en una ECC autorizada en virtud del

articulo 14 cumple todos los criterios siguientes:
a) el requisito no daria lugar a una distorsion de la competencia en la Union;
b) el requisito contribuiria a la estabilidad financiera de la Union; y

¢) la competitividad internacional de las contrapartes financieras y no financieras
sujetas al presente Reglamento no se veria afectada negativamente por la

introduccion del requisito.

A efectos de evaluar el parrafo segundo, letra c), del presente apartado, la Comision
evaluara si el requisito daria lugar a una reduccion de la cuota de mercado de los
miembros compensadores establecidos en la Union y las contrapartes y, en el caso de
las contrapartes sujetas a la obligacion de ejecucion dptima con arreglo al articulo 27
de la Directiva 2014/65/UE, si el requisito daria lugar a un aumento de los precios
ofrecidos a los inversores finales como consecuencia de las diferencias en la liquidez
y los precios entre las ECC autorizadas con arreglo al articulo 14 y al articulo 25, que
se verian significativamente afectados. En particular, la Comision llevara a cabo un
andlisis de costes y beneficios, que incluira una medicion de las diferencias de precios
de los instrumentos compensados en una ECC frente a otra, asi como de su

volatilidad.

La Comision también podra solicitar a la AEVM que presente un informe sobre la
proporcion de contratos que deban compensarse en una ECC autorizada con arreglo
al articulo 14 que cumpliria los criterios establecidos en el parrafo segundo del
presente apartado y sobre si deben fijarse diferentes proporciones para los distintos
subtipos de contratos de derivados, para los distintos tipos de contrapartes y para los

distintos tipos de actividades.

1 quater. A mas tardar veinticuatro meses después de la adopcion del acto delegado

a que se refiere el apartado 1 ter del presente articulo, la Comision evaluara si la
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proporcion de contratos que deben compensarse en una ECC autorizada en virtud del
articulo 14, como se especifica en dicho acto delegado, sigue cumpliendo los criterios
enumerados en el apartado 1 ter del presente articulo y si es necesario ajustarla. En
tal caso, la Comision estard facultada para adoptar un acto delegado que modifique

el acto delegado a que se refiere el apartado 3 del presente articulo.

Al determinar sus obligaciones con respecto a los apartados 1 y 1 ter, una
contraparte financiera o no financiera perteneciente a un grupo sujeto a
supervision consolidada en la Union tendra en cuenta todos los contratos de
derivados a que se refiere el apartado 3 que sean compensados por dicha

contraparte u otras entidades del grupo al que pertenezca dicha contraparte.

La obligacion prevista en los apartados 1 y 1 ter se aplicard a lo siguiente:

a) los derivados sobre tipos de interés extrabursdtiles denominados en euros y en

eslotis polacos;
b) los derivados sobre tipos de interés a corto plazo denominados en euros;

¢) otras categorias de contratos de derivados correspondientes a servicios de
compensacion identificados por la AEVM como de importancia sistémica

sustancial de conformidad con el articulo 25, apartado 2 quater.

Cuando la AEVM proceda a una evaluacion con arreglo al articulo 25, apartado 2
quater, conforme se refiere en la letra c) del parrafo primero del presente apartado, y
llegue a la conclusion de que determinados servicios prestados o actividades
realizadas por ECC de nivel 2, identificados previamente por la AEVM como de
importancia sistémica sustancial para la Union o uno o varios de sus Estados
miembros, ya no revisten tal importancia, la Comision estard facultada para adoptar
un acto delegado que modifique en consecuencia el apartado 3 del presente articulo,

de conformidad con el articulo 82.
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La obligacion a que se refieren los apartados 1 y 1 ter se mantendrd mientras se
compensen los contratos de derivados a que se refiere el parrafo primero del presente

apartado.

4.  La AEVM supervisarad y calcularda, en una media por entidad, grupo y agregado,
el nivel de actividad en los contratos de derivados a que se refiere el apartado 2 del
presente articulo, y transmitird dicha informacion al Mecanismo de Seguimiento

Conjunto a que se refiere el articulo 23 quater.

Cuando se constate que una contraparte financiera o no financiera incumple las
obligaciones que le incumben en virtud del presente articulo, la AEVM impondra,
mediante decision, multas coercitivas a fin de obligar a dicha contraparte a poner fin

a su infraccion.

La multa coercitiva a que se refiere el parrafo segundo serd efectiva y proporcionada
Y no superard un mdximo del 3 % del volumen de negocios diario medio del ejercicio
anterior. Esta cuantia se impondrd por cada dia de retraso y se calculard a partir de
la fecha indicada en la decision por la que se imponga la multa coercitiva.

Las multas coercitivas a que se refiere el parrafo segundo se impondrdan por un
periodo maximo de seis meses a partir de la notificacion de la decision de la AEVM.
La AEVM reconsiderara la medida al final de dicho periodo y la prorrogara si es

necesario.

5. La AEVM supervisara el cumplimiento de la obligacion establecida en los
apartados 1y 1 ter e informard anualmente al respecto al Parlamento Europeo, al

Consejo y a la Comision.

Articulo 7 ter
Informacion sobre los servicios de compensacion

1.  Los miembros compensadores y los clientes que presten servicios de
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compensacion tanto en una ECC autorizada con arreglo al articulo 14 como en una ECC
reconocida con arreglo al articulo 25 deberan, cuando uno de sus clientes presente un
contrato para compensacion, informar a dicho cliente de la posibilidad de compensar tal

contrato en la ECC autorizada con arreglo al articulo 14.

Los miembros compensadores y los clientes que presten servicios de compensacion
revelardn, asimismo, de una manera clara y comprensible, los costes asociados a los
servicios de compensacion de las diferentes ECC en las que es posible compensar los

contratos.

1 bis. La AEVM, previa consulta a la ABE, desarrollard proyectos de normas técnicas
de regulacion que especifiquen el tipo de informacion que deben ofrecer los
miembros compensadores y los clientes que presten servicios de compensacion sobre

los costes para sus clientes.

4 bis) Se inserta el articulo siguiente:
«Articulo 7 quater
Informacion sobre las ECC establecidas en la Union

1. Las ECC autorizadas con arreglo al articulo 14 trasladardan mensualmente a la

AEVM, al menos, la informacion que sigue:

a) los valores y volumenes compensados por moneda y por categoria de activo,
incluido el valor de las posiciones mantenidas por los participantes

compensadores;

b)  lasinversionesy el capital de las ECC, incluidos los recursos propios especificos

utilizados en la prelacion de las garantias o a que se refieren el articulo 45,
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apartado 4, del presente Reglamento y el articulo 9, apartado 14, del
Reglamento (UE) 2021/23;

¢) los requisitos en materia de mdrgenes de los miembros compensadores, las
contribuciones al fondo para impagos y los recursos comprometidos
contractualmente en la gestion del incumplimiento o en los planes de

recuperacion a que se refiere el articulo 9 del Reglamento (UE) 2021/23;

d) la idoneidad del margen y las contribuciones al fondo para impagos y los

recursos para la prelacion de garantias;

e) los recursos liquidos disponibles de las ECC y los resultados de las pruebas de

resistencia en materia de liquidez;

P los detalles de los miembros compensadores, los clientes que posean cuentas
segregadas individualmente, los terceros que lleven a cabo actividades
relevantes vinculadas a la gestion de riesgos de las ECC, los proveedores de
liquidez esenciales asociados a las ECC, asi como las ECC interoperables y

vinculadas;

f bis) cualquier cambio que la ECC haya aplicado directamente de conformidad con

el articulo 17 ter bis.

La AEVM facilitara sin demora la informacion a que se refiere el parrafo primero

del presente apartado al colegio de la ECC a que se refiere el articulo 18.

2. La AEVM, en estrecha cooperacion con la ABE y el SEBC, elaborard proyectos
de normas técnicas de regulacion que especifiquen los detalles y el contenido de la

informacion que debe facilitarse con arreglo al apartado 1.

La AEVM presentara a la Comision dichos proyectos de normas técnicas de
regulacion a mas tardar el ... [doce meses después de la fecha de entrada en vigor del

presente Reglamento modificativo].

Se delegan en la Comision los poderes para completar el presente Reglamento

adoptando las normas técnicas de regulacion a que se refiere el parrafo primero del
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presente apartado de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE)
n.’1095/2010.

3. A fin de velar por que existan condiciones de aplicacion uniformes del
apartado 1, la AEVM elaborara proyectos de normas técnicas de ejecucion que
especifiquen las normas y los formatos de los datos correspondientes a la informacion

que deberd comunicarse.

La AEVM presentard a la Comision dichos proyectos de normas técnicas de ejecucion
a mas tardar el ... [doce meses después de la fecha de entrada en vigor del presente

Reglamento modificativo].

Se otorgan a la Comision facultades para adoptar las normas técnicas de ejecucion a
que se refiere el pdrrafo primero del presente apartado de conformidad con el

articulo 15 del Reglamento (UE) n.” 1095/2010.».

El articulo 9 se modifica como sigue:
-a) el apartado 1 se modifica como sigue:
i) el parrafo primero se sustituye por el texto siguiente:

«Las contrapartes, incluidas las establecidas fuera de la Union y pertenecientes a un
grupo sujeto a supervision consolidada en la Union, y las ECC velaran por que los
detalles de todo contrato de derivados que hayan celebrado y de toda modificacion o
resolucion del contrato se notifiquen de conformidad con los apartados 1 bis a
1 septies del presente articulo a un registro de operaciones inscrito de conformidad
con el articulo 55 o reconocido de conformidad con el articulo 77. Estos detalles se
notificaran a mas tardar el dia habil siguiente al de celebracion, modificacion o

resolucion del contrato.»;

ii) los parrafos tercero y cuarto se sustituyen por el texto siguiente:
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«No obstante lo dispuesto en el articulo 3, la obligacion de notificacion no se aplicara
a los contratos de derivados extrabursatiles dentro del mismo grupo cuando al menos
una de las contrapartes sea una contraparte no financiera que no estd sujeta a la
obligacion de compensacion o, de haber estado establecida en la Union, habria sido

considerada una contraparte no financiera, siempre y cuando:
a) ambas contrapartes estén integramente comprendidas en la misma consolidacion;

b) ambas contrapartes estén sujetas a procedimientos adecuados y centralizados de

evaluacion, medicion y control del riesgo; y
¢) la empresa matriz no sea una contraparte financiera.

Las contrapartes notificardan a sus autoridades competentes su intencion de aplicar
la exencion a que se refiere el parrafo tercero. La exencion serd valida a menos que
las autoridades competentes destinatarias de la notificacion hayan indicado, en el
plazo de tres meses a partir de la fecha de la notificacion, que consideran que no se

cumplen las condiciones establecidas en el parrafo tercero.»;

b) en el apartado 1 bis, parrafo cuarto,

- la letra a) se sustituye por el texto siguiente:

«a) dicha entidad de un tercer pais, de haber estado establecida en la Union, se hubiera
considerado una contraparte financiera; y»;

- se suprime la letra b).
b bis) el apartado 1 septies se sustituye por el texto siguiente:

«“I septies.Las contrapartes y las ECC que estdn sujetas a la obligacion de notificacion
a que se refiere el apartado 1 podran delegar dicha obligacion. Cuando lo hagan, las
contrapartes y las ECC seguiran siendo plenamente responsables, y juridicamente
responsables, de notificar los datos de los derivados, asi como de garantizar la exactitud

de los datos notificados.”»;

b ter) se aniaden los apartados siguientes:
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6)

«6 bis. Cuando los datos notificados de conformidad con el articulo 9 contengan
errores manifiestos o cuando las contrapartes financieras o no financieras no hayan
actuado con la diligencia debida al comprobar y notificar dichos datos, la AEVM
impondrd, mediante decision, multas coercitivas a fin de obligar a dicha contraparte a

poner fin a su infraccion.

La multa coercitiva sera efectiva y proporcionada y no superard un mdximo del 1 %

del volumen de negocios diario medio del ejercicio anterior.

A mas tardar el ... [doce meses después de la fecha de entrada en vigor del presente
Reglamento modificativo], la AEVM emitira directrices, de conformidad con el
articulo 16 del Reglamento (UE) n.° 1095/2010, que especifiquen con mayor detalle las
comprobaciones y procedimientos de diligencia debida que se esperan de las
contrapartes financieras y no financieras sujetas a la obligacion de informacion de
conformidad con el articulo 9 del presente Reglamento y las sanciones mdaximas que
pueden imponerse, que en ningun caso excederd el maximo establecido en el parrafo

segundo del presente apartado.».

6 ter. A mas tardar el ... [veinticuatro meses después de la fecha de entrada en vigor del
presente Reglamento modificativo], la AEVM presentard a la Comision un informe
sobre si los cambios contemplados en el articulo 9, apartado 1, y en el apartado 1 del
presente articulo han dado lugar a una mejora suficientemente clara del desempeiio de
las funciones de supervision de la AEVM y si han tenido un impacto negativo excesivo
en los participantes en el mercado. El informe ira acompariado de un andlisis de costes

y beneficios.».

En el articulo 10, los apartados 2 bis a 5 se sustituyen por el texto siguiente:

«2 bis. Las autoridades competentes pertinentes respecto de la contraparte no
financiera y las demas entidades del grupo estableceran procedimientos de cooperacion
para garantizar el calculo efectivo de las posiciones y evaluar el nivel de exposicion
resultante de contratos de derivados extrabursatiles respecto del conjunto del grupo.

3. Al calcular las posiciones a que se refiere el apartado 1, la contraparte no
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financiera incluira todos los contratos de derivados extrabursatiles no compensados en

una ECC autorizada con arreglo al articulo 14 o reconocida con arreglo al articulo 25

que hayan sido suscritos por dicha contraparte no financiera y que no reduzcan de una

manera objetivamente mensurable los riesgos relacionados directamente con su
actividad comercial o su actividad de financiacion de tesoreria o con las actividades de
ese grupo.

4. La AEVM, previa consulta a la JERS y otras autoridades pertinentes, elaborara

proyectos de normas técnicas de regulacion que especifiquen lo siguiente:

a) los criterios para determinar qué contratos de derivados extrabursatiles reducen de
una manera objetivamente mensurable los riesgos relacionados directamente con
la actividad comercial o la actividad de financiacidn de tesoreria a que se refiere el
apartado 3;

b) los valores de los umbrales de compensacion para derivados no compensados,
que se determinaran teniendo en cuenta la importancia sistémica de la suma de las
posiciones netas y las exposiciones futuras netas por contraparte. La AEVM
evaluarad asimismo si un umbral de actividad agregada, teniendo en cuenta la
posicion agregada global en derivados extrabursatiles de una contraparte
financiera, es necesario para garantizar una cobertura prudente de las
contrapartes financieras sujetas a la obligacion de compensacion y establecera
un nivel para dicho umbral,

¢) los mecanismos que originaran una revision de los valores de los umbrales de
compensacion a raiz de fluctuaciones significativas de los precios en la categoria
subyacente de derivados extrabursatiles 0 un aumento importante de los riesgos
para la estabilidad financiera.

La AEVM presentara a la Comision esos proyectos de normas técnicas de regulacion a

mas tardar el ... [OP: insértese la fecha correspondiente a doce meses después de la

fecha de entrada en vigor del presente Reglamento].

Se delegan en la Comision los poderes para adoptar las normas técnicas de regulacion a

que se refiere el parrafo primero de conformidad con los articulos 10 a 14 del

Reglamento (UE) n.° 1095/2010.
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7)

La AEVM, previa consulta a la JERS, revisara los umbrales de compensacion a que se
refiere el parrafo primero, letra b), teniendo en cuenta, en particular, la interconexion de
las contrapartes financieras. Llevara a cabo dicha revision al menos cada dos afios, y en
un plazo mas breve cuando sea necesario o cuando asi lo exija el mecanismo
establecido con arreglo al parrafo primero, letra c), y podra proponer modificaciones de
los umbrales especificados, segun lo dispuesto en el parrafo primero, letra b), por las
normas técnicas de regulacion adoptadas de conformidad con el presente articulo. Al
revisar los umbrales de compensacion, la AEVM examinara si las categorias de
derivados extrabursatiles para las que se ha fijado un umbral de compensacion siguen
siendo las categorias pertinentes de derivados extrabursatiles o si deben introducirse
nuevas categorias.

Esta revision periddica deberd ir acompanada de un informe de la AEVM al respecto.
5. Cada Estado miembro designara una autoridad responsable de velar por el
cumplimiento de las obligaciones de las contrapartes no financieras establecidas en el
presente Reglamento. Dicha autoridad informaréd a la AEVM al menos una vez al afio, y
con mayor frecuencia en caso de detectarse una situacion de emergencia con arreglo al
articulo 24, sobre la actividad con derivados extrabursatiles de las contrapartes no
financieras de las que sea responsable, asi como sobre la del grupo al que pertenezcan.
Al menos cada dos afios, la AEVM presentard al Parlamento Europeo, al Consejo y a la
Comision un informe sobre las actividades con derivados extrabursatiles de las
contrapartes no financieras de la Union, en el que se determinen los &mbitos en los que
la convergencia y coherencia en la aplicacion del presente Reglamento sean

insuficientes, asi como los posibles riesgos para la estabilidad financiera de la Union.».
El articulo 11 se modifica como sigue:

a) en el apartado 2, se afiade el parrafo siguiente:
«Cuando una contraparte no financiera pase a estar sujeta por primera vez a las
obligaciones establecidas en el parrafo primero, tomara las disposiciones
necesarias para cumplirlas en un plazo de cuatro meses a partir de la notificacion a
que se refiere el articulo 10, apartado 1, parrafo segundo, letra a). Las contrapartes

no financieras estaran exentas de esas obligaciones en relacion con los contratos
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b)

suscritos durante los cuatro meses siguientes a dicha notificacion.»;

en el apartado 3 se anaden los parrafos siguientes:

«Las contrapartes financieras y no financieras notificaran a la ABE y a sus
autoridades competentes los modelos utilizados para el cdlculo de mdrgenes
iniciales con respecto a los procedimientos de gestion del riesgo establecidos en
las normas técnicas de regulacion a que se refiere el apartado 15, letra a).
Cuando la ABE o las autoridades nacionales competentes se opongan, la
contraparte podra seguir utilizando el modelo de madrgenes iniciales durante un
plazo de hasta un aiio de duracion después de recibir tal objecion. Cuando las
contrapartes dejen de utilizar tales modelos, se lo notificarian a la ABE y a sus
autoridades competentes, a mds tardar, a la conclusion del trimestre en que
hayan dejado de utilizar el modelo.

Las contrapartes financieras facilitardn la informacion sobre los
procedimientos de gestion del riesgo a que se refiere el parrafo primero,
incluida, cuando proceda, la informacion relativa a los modelos de margenes

iniciales utilizados, a la ABE y a sus autoridades competentes.

«Cuando una contraparte no financiera pase a estar sujeta por primera vez a las
obligaciones establecidas en el parrafo primero, tomard las disposiciones
necesarias para cumplirlas en un plazo de cuatro meses a partir de la notificacion a
que se refiere el articulo 10, apartado 1, parrafo segundo, letra a). Las contrapartes
no financieras estaran exentas de esas obligaciones en relacion con los contratos

suscritos durante los cuatro meses siguientes a dicha notificacion.
b bis) se inserta el apartado siguiente:

«3 bis. Sin perjuicio de lo dispuesto en el apartado 3, las opciones sobre una accion
unica y las opciones sobre indices bursdtiles no compensadas por una ECC
quedardan temporalmente exentas de los procedimientos de gestion del riesgo que

requieren el intercambio oportuno, preciso y adecuadamente segregado de

garantias.
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La AEVM hara seguimiento del impacto en la estabilidad financiera de la exencion
prevista en el parrafo primero, asi como de la evolucion normativa en relacion con
el tratamiento de las opciones sobre una accion unica y las opciones sobre indices
bursdtiles en jurisdicciones de terceros paises, y presentard, al menos cada dos
afios, un informe al respecto a la Comision. Tras la presentacion del informe por
la AEVM, la Comision evaluarda si la evolucion internacional ha dado lugar a una
mayor convergencia en el tratamiento de las opciones sobre una accion unicay las
opciones sobre indices bursdtiles, y si la exencion temporal de tales opciones sigue
estando justificada. La Comision podra adoptar un acto delegado en el que se
especifique que, tras la extincion de un periodo de adaptacion, la exencion debe

suprimirse. El periodo de adaptacion no serd superior a dos afios.

Se otorgan a la Comision competencias para adoptar el acto delegado a que se
refiere el parrafo segundo del presente apartado de conformidad con el

articulo 82.»;

b ter) se inserta el apartado siguiente:

«12 bis.  La ABE creard una funcion de validacion central para los modelos a
escala sectorial utilizados con el fin de cumplir los requisitos establecidos en el
apartado 3. En su calidad de validador central, la ABE proporcionard
orientaciones sobre los aspectos generales de dichos modelos, como su

calibracion, disefio y la cobertura por categoria de instrumentos y activos.

La ABE recabard informacion de las autoridades competentes, de la AEVM y de
la AESPJ, coordinard sus puntos de vista y servird de punto de debate ninico con

el sector.

La ABE también asistira a las autoridades competentes en sus procesos de
aprobacion relativos a los aspectos generales de la aplicacion de dichos modelos.
Las autoridades competentes serdan las unicas responsables de validar la
aplicacion de dichos modelos a nivel de entidad supervisada.

La ABE cobrard una tasa a las contrapartes que utilicen los modelos a escala
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sectorial a que se refiere el parrafo primero. La tasa guardara proporcion con el
volumen de negocios de las contrapartes de que se trate y cubrird todos los
gastos soportados por la ABE para el ejercicio sus funciones de conformidad

con el parrafo primero.»;

La ABE podra emitir directrices o formular recomendaciones con vistas a
garantizar una aplicacion uniforme de los procedimientos de gestion del riesgo a
que se refiere el parrafo primero, de conformidad con el procedimiento
establecido en el articulo 16 del Reglamento (UE) n.® 1095/2010.

La ABE elaborard los proyectos de dichas directrices o recomendaciones en
cooperacion con las AES.»;

en el apartado 15, el parrafo primero se modifica como sigue:

1) la letra a) se sustituye por el texto siguiente:

«a bis) los procedimientos de supervision, a fin de garantizar la validacion
inicial y continua de los procedimientos de gestion del riesgo a que se refiere el
apartado 3, aplicados por las mayores entidades de crédito autorizadas de
conformidad con la Directiva 2013/36/UE y las mayores empresas de servicios
de inversion autorizadas de conformidad con la Directiva 2014/65/UE, tal como

se definen en el apartado 15, letra a);»;

ii) se inserta la letra siguiente:
«a ter) las normas y los formatos de los datos y el tipo de informacion que
debe comunicarse y revelarse sobre los procedimientos de gestion de riesgos,
incluida, cuando proceda, la informacion sobre los modelos de margenes
iniciales, de conformidad con los requisitos de supervision a que se refiere la

letra a bis).»;

iii) se aiiade a continuacion de la letra c) el parrafo siguiente:
«Al especificar el ambito de aplicacion de la obligacion prevista en el parrafo

primero, letra a bis), la ABE velara por que solo aquellas contrapartes que sean
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especialmente activas en derivados extrabursdtiles no compensados estén
sujetas a la validacion inicial y continua de los procedimientos de gestion del

riesgo a que se refiere dicho apartado.».

8) El articulo 13 se sustituye por el texto siguiente:

«Articulo 13

Mecanismo para evitar las normas contradictorias o que constituyan repeticiones

innecesarias

1. La Comision sera asistida por las AES en el seguimiento de la aplicacion
internacional de los principios formulados en el articulo 11, en particular en lo que
respecta a los potenciales requisitos duplicados o contradictorios para los

participantes en el mercado, y recomendard posibles actuaciones.

2. La Comision podra adoptar actos de ejecucion en los que se declare que las

disposiciones juridicas, de supervision y de ejecucion de un tercer pais:
a)  son equivalentes a los requisitos establecidos con arreglo al articulo 11;

b)  garantizan una proteccion del secreto profesional equivalente a la garantizada

por el presente Reglamento; y

¢) se aplican y se hacen cumplir efectivamente de manera equitativa y no
distorsionada, de modo que se garantice la supervision y el cumplimiento

efectivos en el tercer pais de que se trate.

Dichos actos de ejecucion se adoptardan de conformidad con el procedimiento de

examen a que se refiere el articulo 86, apartado 2.

3. Un acto de ejecucion en materia de equivalencia como el que se refiere en el
apartado 2, letra a), conllevarda que se considere que las contrapartes que

suscriban un contrato de derivados extrabursdtiles no compensado por una
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ECC sujeta al presente Reglamento habran atendido las obligaciones
formuladas en el articulo 11 cuando al menos una de las contrapartes se
encuentre establecida en dicho tercer pais, o esté sujeta a los requisitos

equivalentes del mismo.

9) El articulo 14 se modifica como sigue:

-a) el apartado 1 se sustituye por el texto siguiente:

a bis)

«Cuando una persona juridica establecida en la Union se proponga prestar
servicios de compensacion en calidad de ECC, solicitara autorizacion a la

AEVM, de acuerdo con el procedimiento establecido en el articulo 17.

La AEVM informara sin demora a la autoridad competente del Estado

miembro en que dicha persona juridica esté establecida.»;

el apartado 3 se sustituye por el texto siguiente:

«3. Laautorizacion a que se refiere el apartado 1 se concederd para actividades
relacionadas con la compensacion y especificara los servicios o actividades que la
ECC podra prestar o realizar, incluidas las categorias de instrumentos financieros
cubiertas por tal autorizacion.

Toda entidad que solicite autorizaciéon como ECC para compensar instrumentos
financieros hara constar en su solicitud, ademas de las categorias de instrumentos
financieros que pretenda ser autorizada a compensar, las categorias de
instrumentos no financieros aptas para compensacion que dicha ECC se proponga
compensar.

Cuando una ECC autorizada con arreglo al presente articulo tenga la intencion de
compensar alguna categoria de instrumentos no financieros apta para
compensacion, solicitard una ampliacion de su autorizacion con arreglo al

articulo 15.»;

el apartado 4 se sustituye por el texto siguiente:
«4. Las ECC deberan cumplir en todo momento las condiciones necesarias para
la autorizacion. Las ECC notificaran sin dilaciones injustificadas a la AEVM y a

la autoridad competente todo cambio importante respecto de las condiciones de la
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10)

b)

autorizacion.»;

se anaden los apartados 6 y 7 siguientes:

«6. A fin de garantizar una aplicacion coherente del presente articulo, la
AEVM, en estrecha cooperacion con el SEBC, elaborara proyectos de normas
técnicas de regulacion que especifiquen la lista de documentos que
obligatoriamente deberan adjuntarse a la solicitud de autorizacion con arreglo al
apartado 1 y la informacion que dichos documentos deberan contener para
demostrar que la ECC cumple todos los requisitos pertinentes del presente
Reglamento.

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

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

7.  La AEVM elaborara proyectos de normas técnicas de ejecucion que
especifiquen el formato electronico de la solicitud que debera presentarse a la base
de datos central para la obtencidon de autorizacion con arreglo al apartado 1.

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

Se confieren a la Comision competencias para adoptar las normas técnicas de
ejecucion a que se refiere el parrafo primero de conformidad con el articulo 15 del

Reglamento (UE) n.° 1095/2010.».
El articulo 15 se modifica como sigue:

el apartado 1 se sustituye por el texto siguiente:

«1. Cuando una ECC desee ampliar su actividad a servicios o actividades
adicionales no cubiertos por la autorizacion vigente, o cuando, durante los doce
meses previos, no haya prestado servicios de compensacion ni haya realizado

actividades en una categoria de instrumento financiero o no financiero cubierto
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b)

por la autorizacion vigente, y desee ofrecer tal instrumento para la
compensacion, presentara una solicitud en este sentido a la AEVM. La oferta de
servicios o actividades de compensacion para los que la ECC no haya obtenido ya
autorizacion, o para los que haya sido autorizada, pero que no haya prestado
durante los doce meses previos, se considerara una ampliacion de dicha
autorizacion.

La ampliacién de la autorizacion se efectuara de conformidad con uno de los

siguientes procedimientos:
a) el procedimiento establecido en el articulo 17;

b) el procedimiento establecido en el articulo 17 bis cuando la ECC
solicitante asi lo demande de conformidad con el articulo 17 bis,

apartado 3.»;

el apartado 3 se sustituye por el texto siguiente:

«3. La AEVM, en estrecha cooperacion con el SEBC, elaboraré proyectos de
normas técnicas de regulacion que especifiquen la lista de documentos que
obligatoriamente deberan adjuntarse a la solicitud de ampliacién de la
autorizacion con arreglo al apartado 1 y la informaciéon que dichos documentos
deberan contener para demostrar que la ECC cumple todos los requisitos
pertinentes del presente Reglamento.

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

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

se anade el apartado 4 siguiente:

«4. La AEVM elaborara proyectos de normas técnicas de ejecucion que
especifiquen el formato electronico de la solicitud que debera presentarse a la base
de datos central para la obtencion de una ampliacion de la autorizacién con

arreglo al apartado 1.
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11)

a)

b)

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

Se confieren a la Comisién competencias para adoptar las normas técnicas de
ejecucion a que se refiere el parrafo primero de conformidad con el articulo 15 del

Reglamento (UE) n.° 1095/2010.».
El articulo 17 se modifica como sigue:

el titulo del articulo se sustituye por el texto siguiente:

«Procedimiento para conceder o denegar una solicitud de autorizacion o de
ampliacion de una autorizacion»

los apartados 1, 2 y 3 se sustituyen por el texto siguiente:

«1. La ECC solicitante presentara la solicitud de autorizacion a que se refiere el
articulo 14, apartado 1, o la solicitud de ampliacion de su autorizacion a que se
refiere el articulo 15, apartado 1, en formato electronico a través de la base de
datos central a que se refiere el apartado 7. La solicitud se transmitira
inmediatamente a la AEVM, a la autoridad competente para la ECC, I y al
colegio a que se refiere el articulo 18, apartado 1.

En el plazo de cinco dias hébiles a partir de la recepcion de dicha solicitud, la
AEVM, acusara recibo de la misma, indicando a la ECC si contiene los
documentos requeridos en virtud del articulo 14, apartados 6 y 7, o, en el supuesto
de que la ECC haya solicitado una ampliacion de su autorizacidn, en virtud del
articulo 15, apartados 3 y 4.

Cuando la AEVM compruebe que no se han presentado todos los documentos
requeridos en virtud del articulo 14, apartados 6 y 7, o del articulo 15, apartados 3
y 4, denegara la solicitud de la ECC.

2. La ECC solicitante facilitara toda la informacion necesaria para demostrar
que ha adoptado, en el momento de la autorizacion inicial, todas las medidas
necesarias para cumplir los requisitos establecidos en el presente Reglamento.
Cuando una ECC solicitante pida una ampliacion de la autorizacion de

conformidad con el articulo 15, ofrecerd toda la informacion necesaria para
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d)

demostrar que, en el momento en que se conceda dicha ampliacion de
autorizacion en virtud de dicho articulo, habra establecido todas las medidas
adicionales destinadas a cumplir los requisitos previstos en el presente
Reglamento respecto a dicha ampliacion de la autorizacion.

3.  Encel plazo de cuarenta dias habiles a partir de la finalizacién del plazo
establecido en el apartado 1, parrafo segundo (en lo sucesivo denominado “plazo
de evaluacion de riesgos”), la autoridad competente para la ECC, la AEVM y el
colegio llevaran a cabo sendas evaluaciones de riesgos en relacion con el
cumplimiento por parte de la ECC de los requisitos pertinentes establecidos en el
presente Reglamento. A mas tardar al finalizar el plazo de evaluacion de riesgos,
el colegio transmitirda su proyecto de decision e informarda ala AEVM y a la
autoridad competente para la ECCy la AEVM transmitird su proyecto de

decision e informard a la autoridad competente para la ECC y al colegio.

se insertan los apartados 3 bis y 3 ter siguientes:

«3 bis. Durante el plazo de evaluacion de riesgos a que se refiere el
apartado 3, la autoridad competente para la ECC, la AEVM o cualquiera de los
miembros del colegio podran plantear preguntas directamente a la ECC. Cuando
la ECC no responda a tales preguntas en el plazo fijado por la autoridad que las
plantee, I la AEVM o el colegio podran tomar una decision en ausencia de
respuesta de la ECC o podran decidir prorrogar el plazo de evaluacion por un
maximo de diez dias hébiles, si juzgan que la pregunta planteada es importante
para la evaluacion. A la ECC no se le exigird que responda en mds de una
ocasion a una pregunta especifica, siempre que la pregunta haya sido
correctamente.

3 ter. En un plazo de quince dias habiles tanto del dictamen de la AEVM como
del dictamen del colegio, la AEVM adoptara su decision y la transmitira a la ECC

solicitante, a la autoridad competente para la ECC'y al colegio.
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En el supuesto de que la AEVM esté en desacuerdo con el dictamen de la AEVM
o del colegio, y, en su caso, con las condiciones o recomendaciones contenidas en
ellos, deberd motivar plenamente su decision y explicar en ella toda desviacion
significativa con respecto a dicho dictamen o a sus condiciones o
recomendaciones.

I

el apartado 4 se sustituye por el texto siguiente:

«4. La AEVM, tras examinar debidamente los dictimenes de la AEVM y del
colegio a que se refiere el apartado 3, incluidas cualesquiera condiciones o
recomendaciones contenidas en ellos, concedera la autorizacion a que se refieren
el articulo 14 y el articulo 15, apartado 1, parrafo segundo, letra a), inicamente si

estd plenamente convencida de que la ECC solicitante:

a) cumple todos los requisitos establecidos en el presente Reglamento, incluidos,
en su caso, los relativos a la prestacion de servicios o realizacion de actividades

de compensacion de instrumentos no financieros; y
b)  ha sido notificada como sistema con arreglo a la Directiva 98/26/CE.

Cuando una ECC solicitante pida una ampliacion de la autorizacion de
conformidad con el articulo 15, la AEVM podra basarse en parte de la evaluacion
realizada previamente con arreglo al presente articulo en la medida en que no se
produzca ningun cambio en dicha parte como consecuencia de dicha solicitud de
ampliacion de la autorizacion. Las ECC confirmaran a la AEVM que no hay
cambio alguno en los hechos subyacentes de la parte de la evaluacion en la que

la AEVM opte por basarse.

Se denegara la autorizacion a la ECC si todos los miembros del colegio, excluida
la AEVM, emiten de mutuo acuerdo un dictamen conjunto, con arreglo al articulo
19, apartado 1, que sea contrario a la concesion de dicha autorizacion. Dicho
dictamen detallara por escrito todas las razones por las que el colegio considera
que no se cumplen los requisitos establecidos en el presente Reglamento o en

otros actos del Derecho de 1la Union
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I »;

f) el apartado 7 se sustituye por el texto siguiente: «7. La AEVM mantendra
una base de datos central que permitira a la autoridad competente para la ECC, a
la AEVM vy a los miembros del colegio correspondiente a dicha ECC
I acceder a todos los documentos registrados en la base de datos relativos a dicha
ECC. La ECC presentara la solicitud a que se refieren el articulo 14, el
articulo 15, apartado 1, parrafo segundo, letra a), y el articulo 49 a través de dicha
base de datos.

Las preguntas planteadas por la AEVM y los miembros del colegio durante el
plazo de evaluacion de riesgos a que se refiere el articulo 17, apartado 3 bis, se
incluiran en la base de datos central.

Los destinatarios registrados cargaran sin demora todos los documentos que
reciban de la ECC en relacion con una solicitud de conformidad con el apartado 1
y la base de datos central avisara automaticamente a los destinatarios registrados
cuando se introduzcan cambios en su contenido. La base de datos central
contendra todos los documentos facilitados por una ECC solicitante con arreglo al
apartado 1 y todos los demas documentos pertinentes para la evaluacion de la
autoridad competente para la ECC, la AEVM vy el colegio.

Los miembros del Comité de Supervision de las ECC tendran también acceso a la
base de datos central para el desempefio de sus funciones de conformidad con el
articulo 24 bis, apartado 7. El presidente del Comité de Supervision de las ECC
podra limitar el acceso de los miembros del Comité de Supervision de las ECC a
que se refiere el articulo 24 bis, letra c¢) y letra d), inciso ii), a algunos de los

documentos, cuando ello se justifique por motivos de confidencialidad.».
12) Se insertan los articulos 17 bis y 17 ter siguientes:

«Articulo 17 bis
Procedimiento de no oposicion para la concesion de una solicitud de ampliacion de

actividades o servicios

1.  El procedimiento de no oposicion se aplicard a las modificaciones no
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significativas de la autorizacion vigente de una ECC en cualquiera de los siguientes

casos en que el servicio o la actividad de compensacion adicionales previstos lleve a

cabo

|
a)

b)

2.

una o varias de las actuaciones siguientes:

afiada una nueva moneda I a una categoria de instrumentos financieros ya
cubierta por la autorizacion de la ECC para la que esta no tiene instaurado el
medio de pago pertinente,

ofrezca un nuevo mecanismo o servicio de liquidacion o entrega que implique la
vinculacion con otro sistema de liquidacion de valores, depositario central de

valores o sistema de pago que la ECC no utilizara anteriormente;
suponga la oferta de contratos que no puedan liquidarse de la misma manera,
por ejemplo, mediante oferta directa o subasta, o junto con contratos ya

compensados por la ECC.

El servicio o la actividad de compensacion adicional propuestos se considerardn

una modificacion significativa y se someterdn al procedimiento establecido en el

articulo 17 cuando den lugar a que la ECC lleve a cabo cualquiera de las actuaciones

siguientes:

a)

b)

I adaptar considerablemente su estructura operativa, en cualquier punto del ciclo

del contrato;

I ofrecer un servicio o llevar a cabo una actividad relativos a una nueva
categoria de instrumentos financieros, a un nuevo tipo de productos o a un

nuevo tipo de operaciones,

ofrecer un servicio o llevar a cabo una actividad respecto a contratos
negociados en una plataforma de negociacion en la que la ECC prestaba
previamente un servicio o llevaba a cabo una actividad respecto a tales

contratos negociados unicamente con cardcter bilateral,
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d) ofrecer un servicio o llevar a cabo una actividad respecto a contratos
negociados con cardcter bilateral, en casos en los que la ECC prestaba
previamente un servicio o llevaba a cabo una actividad respecto a tales

contratos unicamente en una plataforma de negociacion,

€) tener en cuenta nuevas especificaciones significativas de los contratos, como

nuevos estilos de ejercicio de opciones dentro de una categoria de contratos;

f)  introducir riesgos sustancialmente nuevos, vinculados a las diferentes

caracteristicas de los activos referenciados.

2 bis. La AEVM, en estrecha cooperacion con el SEBC, elaborara proyectos de
normas técnicas de regulacion que especificaran mas los criterios mencionados en

los apartados 1y 2.

La AEVM presentara a la Comision dichos proyectos de normas técnicas de
regulacion a mas tardar el ... [doce meses después de la fecha de entrada en vigor del

presente Reglamento modificativo].

Se delega en la Comision la facultad de adoptar las normas técnicas de regulacion a
que se refiere el parrafo segundo, de conformidad con los articulos 10 a 14 del

Reglamento (UE) n.”° 1095/2010.

2 ter. Cuando un servicio o actividad de compensacion adicional propuesto
cumpla una de las condiciones establecidas en el apartado 1 del presente articulo al
mismo tiempo que una condicion prevista en el apartado 2 del presente articulo, se

aplicara el procedimiento establecido en el articulo 17.

3. Cuando una ECC presente una solicitud de ampliacion y pida que se aplique el
procedimiento de no oposicidon, demostrara por qué la ampliacion prevista de su
actividad a servicios o actividades de compensacion adicionales cumple las condiciones
de los apartados 1 o 2 para ser evaluada con arreglo al procedimiento de no oposicion.
La ECC presentara su solicitud en formato electronico a través de la base de datos

central a que se refiere el articulo 17, apartado 7, y facilitara toda la informacion
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necesaria para demostrar que ha adoptado, en el momento de la autorizacion, todas las
medidas necesarias para cumplir los requisitos pertinentes establecidos en el presente
Reglamento.

Cuando una ECC solicite una ampliacion de su autorizacion y pida que se aplique el
procedimiento de no oposicion, podra, si los servicios o actividades de compensacion
adicionales previstos entran en el &mbito de aplicacion del apartado 1, iniciar la
compensacion de aquellos instrumentos financieros o instrumentos no financieros
adicionales aptos para compensacion antes de que su autoridad competente adopte una
decision de conformidad con el apartado 4.

4. Cuando la AEVM, tras considerar las aportaciones del colegio, no haya
formulado objeciones a los servicios o actividades adicionales propuestos por la ECC
en el plazo de diez dias habiles a partir de la recepcion de la solicitud, la autorizacion
se considerard concedida.

5. La ECC que solicite la ampliacion de actividades y servicios de conformidad
con el articulo 15 no estard autorizada a iniciar la nueva actividad o servicio que se
haya solicitado antes de que la autorizacion se considere concedida.

6. La Comision estara facultada para adoptar actos delegados, con arreglo al
articulo 82, por los que se complete el presente Reglamento especificando las posibles
modificaciones de la lista de modificaciones no significativas del apartado 1, siempre

que no supongan un mayor riesgo para las ECC.

Articulo 17 ter

Procedimiento para recabar el dictamen I del colegio
1.  Cuando se proponga adoptar una decision en relacion con los articulos 20, 21,
30, 31, 32, 35, 41, 49, 51 0 54, la AEVM solicitara por via electronica, a través de la
base de datos central a que se refiere el articulo 17, apartado 7, el dictamen del colegio
con arreglo al presente articulo y al articulo 19.
I La solicitud de dictamen a que se refiere el parrafo primero, junto con todos los
documentos pertinentes, se transmitirdn inmediatamente a los miembros del colegio.

2. Salvo que el articulo pertinente disponga lo contrario, en el plazo de treinta dias
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habiles a partir de la recepcion de la solicitud a que se refiere el apartado 1 (en lo
sucesivo, “el plazo de evaluacion”), la AEVM y el colegio evaluaran el cumplimiento
de los requisitos correspondientes por parte de la ECC. A mas tardar al finalizar el plazo
de evaluacion, la AEVM transmitird su proyecto de decision a la autoridad
competente para la ECC y al colegio, y este ultimo adoptard un dictamen de
conformidad con el articulo 19 y lo transmitird a la AEVM y a la autoridad
competente para la ECC. EI colegio podra incluir en su dictamen las condiciones o
recomendaciones que considere necesarias para mitigar cualquier deficiencia en la
gestion de riesgos de la ECC.

I

3. Encel plazo de diez dias habiles a partir de la recepcion del I dictamen del
colegio, la AEVM, tras examinar debidamente el dictamen I del colegio, incluidas las
posibles condiciones o recomendaciones contenidas en él, adoptara su decision y la
transmitira a la autoridad competente para la ECC'y al colegio.

En el supuesto de que la AEVM esté en desacuerdo con el dictamen de la AEVM o del
colegio, y, en su caso, con las condiciones o recomendaciones contenidas en ellos,
deberd motivar plenamente su decision y explicar en ella toda desviacion significativa

con respecto a dicho dictamen o a sus condiciones o recomendaciones.

12 bis)  Se inserta el articulo siguiente:
«Articulo 17 ter bis

Procedimientos para la ejecucion de modificaciones en el marco de procedimientos

ordinarios por parte de las ECC

1. Tras haber notificado debidamente sus intenciones a la AEVM, las ECC podrdn
aplicar directamente cualquier cambio en sus servicios o actividades sin estar
sujetas a los procedimientos a que se refieren los articulos 17 y 17 bis, cuando dicha
modificacion no pueda considerarse significativa con arreglo al articulo 17 o no
sustancial con arreglo al articulo 17 bis, apartado 1.

2. Los cambios aplicados por una ECC de conformidad con el presente articulo
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13)

14)

estardn sujetos a revision y evaluacion de conformidad con el articulo 21.
Asimismo, la AEVM revisard periodicamente la ejecucion por parte de las ECC de
las modificaciones que cumplan los requisitos del apartado 1 del presente articulo e

informardn de su idoneidad al colegio de cada ECC de la Union.».
El articulo 18 se modifica como sigue:

a) el apartado 1 se sustituye por el texto siguiente:
«1. En un plazo de treinta dias naturales a partir de la fecha de presentacion de
una solicitud completa con arreglo al articulo 17, la AEVM constituira un colegio
a fin de facilitar el desempeno de las funciones a que se refieren los articulos 15,
17,20, 21, 30, 31, 32, 35, 41, 49, 51 y 54.»;

b) enel apartado 2, la letra a) se sustituye por el texto siguiente:
«a) el presidente o cualquiera de los miembros independientes del Comité de

Supervision de las ECC a que se refiere el articulo 24 bis, apartado 2, letras

a) y b), que gestionara y presidira el colegio;».

b bis) en el apartado 4, se afiade el parrafo siguiente:
«A efectos de la incorporacion de puntos al orden del dia, los miembros del
colegio consideraran el resultado de la labor realizada por el Mecanismo

de Seguimiento Conjunto.».
El articulo 19 se modifica como sigue:

a) el apartado 1 se sustituye por el texto siguiente:
«1. Cuando el colegio deba emitir un dictamen en virtud del presente
Reglamento, emitira un dictamen conjunto en el que determine si la ECC cumple
todos los requisitos establecidos en el presente Reglamento.
Si no se emite un dictamen conjunto de conformidad con el parrafo primero, el
colegio adoptara un dictamen por mayoria en el mismo plazo.»;

b) en el apartado 3, el parrafo cuarto se sustituye por el texto siguiente:
«Los miembros del colegio a que se refiere el articulo 18, apartado 2, letras c bis)
e 1), no tendran derecho de voto sobre los dictdmenes del colegio.»;

c)  se suprime el apartado 4.
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15)

I El articulo 20 se sustituye por el texto siguiente:

«l. Sin perjuicio de lo dispuesto en el articulo 22, apartado 3, la AEVM revocarda la

autorizacion si la ECC:

a) no ha utilizado en su totalidad o en parte la autorizacion en un plazo de doce
meses, renuncia expresamente a la misma o no ha prestado servicios ni

realizado actividad alguna durante los seis meses anteriores;

b) ha obtenido la autorizacion valiéndose de declaraciones falsas o de cualquier

otro medio irregular;

c) deja de cumplir las condiciones a las que estaba supeditada la concesion de
autorizacion y no ha tomado las medidas de correccion requeridas por la

AEVM dentro de un plazo establecido; o

d) ha infringido de manera grave y sistemdtica cualquier requisito establecido en

el presente Reglamento.

2. Si la AEVM considera que se da al menos una de las circunstancias indicadas
en el apartado 1, lo notificara en un plazo de cinco dias habiles a la autoridad

competente de la ECC y a los miembros del colegio.».

«3. La AEVM consultara a la autoridad competente para la ECCI y a los miembros
del colegio, de conformidad con el apartado 6, sobre la necesidad de revocar la
autorizacion de la ECC, salvo que sea preciso decidirlo con caracter urgente.

4.  La autoridad competente para la ECC o cualquier miembro del colegio podra
exigir, en todo momento, que la AEVM examine si esta sigue cumpliendo las
condiciones a las que estaba supeditada la concesion de la autorizacion.

5. La AEVM podra limitar la revocacion de la autorizacion a un servicio, actividad o
categoria de instrumentos financieros o no financieros en concreto.

6.  Antes de que la AEVM adopte la decision de revocar la autorizacion respecto de
un servicio, actividad o categoria de instrumentos financieros o no financieros en
concreto, solicitara el dictamen del colegio de conformidad con el articulo 17 ter.

7. Cuando la AEVM adopte la decision de revocar la autorizacion en su totalidad o
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en relacion con un servicio, actividad o categoria de instrumentos financieros o no

financieros en concreto, dicha decision surtira efecto en toda la Union.».
16)  El articulo 21 se modifica como sigue:

a) el apartado 1 se sustituye por el texto siguiente:

«1. LaAEVM debera llevar a cabo al menos todas las actuaciones siguientes:

a)  revisar las disposiciones, estrategias, procesos y mecanismos aplicados por
las ECC para dar cumplimiento al presente Reglamento;

b)  revisar los servicios o actividades que las ECC hayan comenzado a prestar o
realizar a raiz de los procedimientos de no oposicion previstos en el
articulo 17 bis, el articulo 17 ter bis o en el articulo 49;

c)  evaluar los riesgos, incluidos los riesgos financieros y operativos, a los que
las ECC estén o puedan estar expuestas;

¢ bis) preparar un plan respecto a las actividades conjuntas de supervision con
arreglo al articulo 23 ter.»;

b)  los apartados 3 y 4 se sustituyen por el texto siguiente:

«3. La AEVM, tras examinar la aportacion del colegio, establecerd la

frecuencia, el alcance y el enfoque sustantivo de la revision y evaluacion a que se

refiere el apartado 1 del presente articulo, teniendo en cuenta, en particular, el
volumen, la importancia sistémica, la naturaleza, la escala y la complejidad de las
actividades y la interconexion con otras infraestructuras de los mercados
financieros de la ECC de que se trate, asi como las prioridades de supervision

establecidas por la AEVM de conformidad con el articulo 24 bis, apartado 7,

parrafo primero, letra b bis). La AEVM actualizard la revision y evaluacion al

menos una vez al afio.

Las ECC se someteran a inspecciones in situ. La AEVM invitard al colegio y a

los participantes en las actividades conjuntas de supervision a que se refiere ¢l

articulo 23 ter a participar en inspecciones in Situ.

La AEVM remitira al colegio la informacion recibida de 1a ECC durante las

inspecciones in situ 0 en relacion con estas.

4 La AEVM presentara al colegio periddicamente, y al menos una vez al
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afo, un informe en el que se incluya lo siguiente:

a) los resultados de la revision y evaluacion a que se refiere el apartado 1,
indicando si la AEVM ha adoptado medidas correctoras o impuesto sanciones; y
b)  un plan para las actividades conjuntas de supervision con arreglo al
articulo 23 ter respecto al siguiente aiio natural.

La AEVM comunicard a la autoridad competente para la ECC y al colegio ¢l
informe correspondiente a un determinado afio natural a mas tardar el 30 de marzo
del afio siguiente. Dicho informe sera objeto de un dictamen del colegio de
conformidad con el articulo 19 y de un dictamen de la AEVM de conformidad con
el articulo 24 bis, apartado 7, parrafo primero, letra b quater), que se emitiran con
arreglo al procedimiento establecido en el articulo 17 ter.».

¢) se inserta el apartado siguiente:

«4 bis. A efectos de la realizacion de la revision y la evaluacion a que se
refiere el apartado 1 del presente articulo, asi como del establecimiento de su
frecuencia, alcance y enfoque sustantivo de conformidad con el apartado 3 del
presente articulo, la AEVM considerara el resultado de la labor que el
Mecanismo de Seguimiento Conjunto haya llevado a cabo con arreglo al
articulo 23 quater, en la medida en que dicho resultado ataiia a la ECC objeto

de tal revision y evaluacion.»;

d) el apartado 5 se sustituye por el texto siguiente:
«5. La AEVM exigira a cualquier ECC que no cumpla los requisitos
establecidos en el presente Reglamento que tome cuanto antes las disposiciones

o medidas necesarias para corregir la situacion.».

16 bis) En el articulo 22, apartado 1, el parrafo primero se modifica como sigue:
«l. Cada Estado miembro designara a la autoridad competente para
desemperiar las funciones derivadas de la aplicacion del presente Reglamento
en lo que respecta a las ECC establecidas en su territorio, e informard al

respecto a la Comision y a la AEVM.».

16 ter) Se insertan los articulos I siguientes:
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«Articulo 22 bis
Facultades de la AEVM

L. La AEVM sera responsable de desemperiar sus funciones conforme al
presente Reglamento respecto a la autorizacion y la supervision de las ECC

establecidas en la Union.

2. La AEVM garantizara de manera continua el cumplimiento por las ECC
establecidas en la Union de los articulos 7, 8, 14 a 17 ter bis, 20, 21 y 24, y de los
titulos IV y V.

3. Se dotara a la AEVM de las facultades de supervision, investigacion y
ejecucion necesarias para el ejercicio de sus funciones con arreglo al presente

Reglamento.

4. Las facultades a que se refiere el apartado 3 incluiran, como minimo, las

siguientes:

a) autorizar a una ECC para un determinado servicio o actividad de

compensacion en instrumentos financieros o no financieros;

b) supervisar el cumplimiento por parte de las ECC de los requisitos formulados
en el presente Reglamento, adoptar decisiones y llevar a cabo evaluaciones de
supervision en relacion con los articulos 7, 8, 14 a 17 ter bis, 20, 21 y 24, y de

los titulos IV y V;

¢) acceder a todo documento o a otros datos de las ECC en un formato que la
AEVM considere relevante para el desempeiio de sus funciones, y recibir o

realizar una copia de tales documentos y datos;

d) requerir o solicitar a cualquier persona relacionada con la ECC que facilite
informacion y, si es necesario, convocar e interrogar a una persona para

obtener informacion;

e) llevar a cabo inspecciones o investigaciones conjuntas in situ con la

autoridad competente para la ECC;
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P exigir a los auditores de las ECC autorizadas que proporcionen

informacion;

g) exigir el cese temporal o permanente de toda prdctica o conducta que la
AEVM considere contraria a las disposiciones del presente Reglamento, o en
los casos en que tal prdactica o conducta pueda ejercer un efecto adverso en
las actividades transfronterizas de las ECC o un posible impacto

transfronterizo;

h) exigir que se aparte a una persona fisica del organo de direccion de una

ECC autorizada;
i) imponer multas y multas coercitivas;
J) publicar avisos; y

k) retirar la autorizacion de la ECC, o su autorizacion para un determinado
servicio, actividad o categoria de instrumentos financieros o contrato no

financiero.

La AEVM cobrard por el desempeiio de sus obligaciones segun lo dispuesto en el
apartado 1y de conformidad con el acto delegado adoptado con arreglo al

siguiente parrafo del presente apartado.

A mas tardar el ... [seis meses después de la fecha de entrada en vigor del
presente Reglamento] la Comision adoptara actos delegados de conformidad con

el articulo 82 a fin de especificar mas lo siguiente:

a) el tipo de tasas;
b) los conceptos por los que las tasas serdan exigibles;
¢ el importe de las tasas;

d) las modalidades de pago de las tasas.

La AEVM notificara debidamente a la Comision una vez que considere que las
disposiciones del presente articulo y de los articulos 22 ter, 23 ter y 23 quater se

aplican plenamente.
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17)

Articulo 22 ter
Delegacion de tareas de la AEVM en las autoridades competentes

1. Cuando sea necesario para el correcto cumplimiento de la tarea supervisora, la
AEVM podra delegar mediante decision funciones de supervision especificas en la
autoridad competente de un Estado miembro, con arreglo a las directrices emitidas
por la AEVM segun lo dispuesto en el articulo 16 del Reglamento (UE)

n.’ 1095/2010.

2. Previamente a la delegacion de una tarea a que se refiere el apartado 1, la AEVM

consultara a la autoridad competente pertinente acerca de todo lo que sigue:
a) el alcance de la tarea que vaya a delegarse;

b) el calendario para realizar la tarea,

¢) la transmision, pory a la AEVM, de la informacion necesaria.

3. La AEVM revisara, a intervalos apropiados, la decision de delegacion a la que
se refiere el apartado 1. La delegacion de tareas podra revocarse en cualquier
momento.

4. La delegacion de tareas no afectard a la responsabilidad de la AEVM ni

limitara su facultad de dirigir y vigilar la actividad delegada.».
El articulo 23 bis se modifica como sigue:

a) los apartados 1 y 2 se sustituyen por el texto siguiente:

«1. Sin perjuicio de lo dispuesto en el articulo 22 bis, 1a AEVM desempenara

un papel de coordinacion entre las autoridades competentes y entre los colegios

para:

a)  desarrollar una cultura comin de supervision y practicas de supervision
coherentes;

b)  garantizar procedimientos uniformes y planteamientos coherentes;

¢)  mejorar la coherencia de los resultados de la actividad supervisora, en
particular en lo que respecta a los ambitos de supervision que tengan una

dimension transfronteriza o posibles repercusiones transfronterizas;
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d) mejorar la coordinacién en situaciones de emergencia, de conformidad con

el articulo 24;

b)  se suprimen los apartados 2, 3 y 4;

18) Se insertan los articulos I siguientes:

«Articulo 23 ter
Actividades conjuntas de supervision

1. Cada ECC autorizada con arreglo al articulo 14 sera objeto de actividades
conjuntas de supervision. Dichas actividades serdan coordinadas por la AEVM y el
colegio en el contexto del proceso anual de revision y evaluacion, y estardn abiertas

a la participacion de cada miembro del colegio de manera voluntaria.

2. Se asignara a los participantes en las actividades conjuntas de supervision tareas

que comprenderdn, entre otras, todas las siguientes:

a) participar en las inspecciones in situ de conformidad con el articulo 21,

apartado 3;
b) participar en las evaluaciones de supervision pertinentes;

c) contribuir al proceso anual de revision y evaluacion llevado a cabo por la

AEVM de conformidad con el articulo 21, apartado 1;

2 bis. La AEVM también podra coordinar, con la aportacion del colegio,
actividades conjuntas de supervision en ambitos no previstos en la fecha de la revision
anual previa, en particular, en lo que ataiie a la evaluacion del cumplimiento de las
ECC de los requisitos del presente Reglamento, asi como de cualquier otro motivo
significativo de inquietud en materia de supervision que haya podido surgir desde

entonces.
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3. La AEVM serd responsable de la creacion y de la coordinacion de las actividades
conjuntas de supervision.

4. La AEVM y las autoridades que participen en las actividades conjuntas de
supervision se consultaran mutuamente y acordardn el uso de los recursos en

relacion con las actividades conjuntas de supervision.

Articulo 23 quater
Mecanismo de Seguimiento Conjunto
1. La AEVM establecera un Mecanismo de Seguimiento Conjunto que ejercera las
funciones mencionadas en el apartado 2.
El Mecanismo de Seguimiento Conjunto estara compuesto por:
a)  representantes de la AEVM;
b)  representantes de la ABE y la AESPJ;
c) representantes de la Comision, de la JERS, del BCE y del BCE en el marco de las
tareas que se le han conferido de conformidad con el Reglamento (UE)
n.° 1024/2013 del Consejo en relacion con la supervision prudencial de las
entidades de crédito dentro del Mecanismo Unico de Supervision.
c bis) los representantes de los bancos centrales de emision de las monedas distintas
del euro en las que se denominen los contratos de derivados a que se refiere el

articulo 7 bis, apartado 2.

La AEVM gestionara y presidira las reuniones del Mecanismo de Seguimiento
Conjunto. El presidente del Mecanismo de Seguimiento Conjunto, a instancia de los
demas miembros de este o por propia iniciativa, podra invitar a otras autoridades a
participar en las reuniones cuando sea pertinente para los temas que vayan a debatirse.
2. El Mecanismo de Seguimiento Conjunto debera:
a)  hacer un seguimiento de la aplicacion de los requisitos establecidos en los
articulos 7 bis y 7 ter, incluidos todos los elementos siguientes:
1)  las exposiciones globales y la reduccion de las exposiciones respecto de los

servicios de compensacion de importancia sistémica sustancial
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determinados con arreglo al articulo 25, apartado 2 quater;

1)  los cambios habidos en relacion con la compensacion en las ECC
autorizadas con arreglo al articulo 14 y el acceso a la compensacion por
parte de los clientes de dichas ECC, incluidas las comisiones cobradas por
dichas ECC por la apertura de las cuentas a que se refiere el articulo 7 bis y
las comisiones cobradas por los miembros compensadores a sus clientes por
la apertura de cuentas y la compensacion con arreglo al articulo 7 bis;

iii) otros cambios significativos en las practicas de compensacion que
repercutan en el nivel de compensacion en las ECC autorizadas con arreglo
al articulo 14;

b)  hacer un seguimiento de las relaciones de compensacion de clientes, incluida la
portabilidad y las interdependencias e interacciones de los miembros
compensadores y clientes con otras infraestructuras de los mercados financieros;

c) contribuir a la realizacion de evaluaciones de la resiliencia de las ECC a escala de
la Uniodn, centradas en los riesgos de liquidez, de crédito y operativos relativos a
las ECC, los miembros compensadores y los clientes;

d) detectar los riesgos de concentracion, especialmente en la compensacion de
clientes, debidos a la integracion de los mercados financieros de la Union, en
particular cuando varias ECC, miembros compensadores o clientes recurran a los
mismos proveedores de servicios, debido a los clientes que acceden a la misma
ECC a través de diferentes miembros compensadores de dicha ECC, o a los
clientes que mantienen grandes posiciones en mercados de productos que
compensa la ECC o a varios clientes que compensan a través de pocos
miembros compensadores;

e)  hacer un seguimiento de la eficacia de las medidas destinadas a mejorar la
capacidad de atraccion de las ECC de la Union, fomentar la compensacion en
ellas y reforzar el control de los riesgos transfronterizos.

Los organismos participantes en el Mecanismo de Seguimiento Conjunto y las

autoridades nacionales competentes cooperaran y se comunicaran mutuamente la

informacion necesaria para llevar a cabo las actividades de seguimiento a que se refiere
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19)

el parrafo primero.

Cuando no se facilite la informacion requerida, incluida la informacién a que se refiere
el articulo 7 bis, apartado 4, la AEVM podra, mediante una simple solicitud, exigir a las
ECC autorizadas, sus miembros compensadores y sus clientes que proporcionen la
informacion necesaria para que la AEVM y los demas organismos participantes en el
Mecanismo de Seguimiento Conjunto puedan llevar a cabo la evaluacion a que se
refiere el parrafo primero.

3.  La AEVM, en cooperacion con los demds organismos participantes en el
Mecanismo de Seguimiento Conjunto, presentara al Parlamento Europeo, al Consejo y a
la Comision un informe anual sobre los resultados de sus actividades con arreglo al
apartado 2.

Cuando proceda, este informe incluirda recomendaciones respecto a posibles

actuaciones a escala de la Union para abordar los riesgos horizontales identificados.

El articulo 24 se sustituye por el texto siguiente:

«Articulo 24
Situaciones de emergencia

1. LadAEVM informarél al colegio, a los miembros pertinentes del SEBC, a la

Comision y a las demas autoridades pertinentes de cualquier situacion de emergencia

relacionada con una ECC, incluidas todas las siguientes:

a) las situaciones o acontecimientos que tengan o puedan tener una incidencia en la
solidez prudencial o financiera o en la resiliencia de las ECC autorizadas con
arreglo al articulo 14, de sus miembros compensadores o clientes;

b) los casos en que una ECC tenga la intencion de poner en marcha su plan de
recuperacion de conformidad con el articulo 9 del Reglamento (UE) 2021/23, una
autoridad competente haya adoptado una medida de actuacion temprana de
conformidad con el articulo 18 de dicho Reglamento o una autoridad competente

haya exigido la destitucion total o parcial de la alta direccion o del consejo de la
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ECC de conformidad con el articulo 19 de dicho Reglamento;

¢) los casos en que se produzcan cambios en los mercados financieros que puedan tener
un efecto adverso en la liquidez de los mercados, la transmision de la politica
monetaria, el buen funcionamiento de los sistemas de pago o la estabilidad del
sistema financiero en cualquiera de los Estados miembros en que esté establecida
la ECC o uno de sus miembros compensadores.

2. La AEVM se encargard de la coordinacion de las autoridades competentes, la

autoridad de resolucion designada de conformidad con el articulo 3, apartado 1, del

Reglamento (UE) 2021/23 y los colegios con vistas a la definicion de una respuesta

comun ante las situaciones de emergencia relacionadas con una ECC.

3. Cuando se produzca una situacién de emergencia, salvo en el caso de que una

autoridad de resolucion haya adoptado una medida de resolucion en relacién con una

ECC de conformidad con el articulo 21 del Reglamento (UE) 2021/23, y con vistas a

coordinar las respuestas de las autoridades competentes:

a) el presidente del Comité de Supervision de las ECC podra convocar una reunion
de este;

b) el presidente del Comité de Supervision de las ECC debera convocar una reunion
de este si asi lo solicitan dos de sus miembros.

4.  Podré invitarse también a participar en la reunion a que se refiere el apartado 3 a

las siguientes autoridades, cuando proceda, teniendo en cuenta las cuestiones que vayan

a debatirse en la reunion:

a) los bancos centrales de emision pertinentes;

b) las correspondientes autoridades competentes para la supervision de los miembros
compensadores, incluido, cuando proceda, el BCE en el marco de las tareas que se
le han conferido de conformidad con el Reglamento (UE) n.° 1024/2013 del
Consejo en relacion con la supervision prudencial de las entidades de crédito
dentro del Mecanismo Unico de Supervision;

c) las correspondientes autoridades competentes para la supervision de las
plataformas de negociacion;

d) las correspondientes autoridades competentes para la supervision de los clientes,
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20)

cuando estos se conozcan;
e) las correspondientes autoridades de resolucion designadas con arreglo al articulo
3, apartado 1, del Reglamento (UE) 2021/23.
Cuando se celebre una reunion del Comité de Supervision de las ECC en virtud del
parrafo primero, el presidente informara de ello a la ABE, la AESPJ, la JERS y la
Comision, que también seran invitadas a participar en dicha reunién cuando asi lo
soliciten.
Cuando se celebre una reunion a raiz de una situacion de emergencia como la
especificada en el apartado 1, letra c¢), el presidente invitara en todo caso a los bancos
centrales de emision pertinentes a participar en dicha reunion.
5. La AEVM, mediante simple solicitud, podra exigir a las ECC autorizadas, a sus
miembros compensadores y clientes, a las infraestructuras de los mercados financieros
con las que estén conectadas y a terceros pertinentes a los que dichas ECC hayan
externalizado funciones o actividades operativas que le proporcionen cuanta
informacion sea necesaria para permitirle desempefiar su funcién de coordinacion con

arreglo al presente articulo.

El articulo 24 bis se modifica como sigue:
-a) en el apartado 1 se inserta la letra siguiente:

«e) las autoridades competentes responsables de la supervision de los tres miembros
compensadores con las mayores contribuciones, calculadas sobre una base
agregada a lo largo de un aiio, al fondo para impagos a que se refiere el
articulo 42 del presente Reglamento, de cada una de las ECC autorizadas con
arreglo al articulo 14 o reconocidas de conformidad con el articulo 25 del
presente Reglamento, incluido, en su caso, el BCE, en el marco de las
funciones relativas a la supervision prudencial de las entidades de crédito en
el marco del Mecanismo Unico de Supervision conferidas al mismo de
conformidad con el Reglamento (UE) n.°1024/2013 del Consejo, que

carecerdn de derecho a voto.»;
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a)

b)

en el apartado 2, letra d), el inciso ii) se sustituye por el texto siguiente:

«ii) cuando el Comité de Supervision de las ECC se retina en relacion con ECC

autorizadas de conformidad con el articulo 14, en el contexto de los debates
relativos al apartado 7 del presente articulo, los bancos centrales de emision
de las monedas de la Unién en que estén denominados los instrumentos
financieros compensados por las ECC autorizadas que hayan solicitado ser
miembros del Comité de Supervision de las ECC, que no tendran derecho de

voto.»;

el apartado 3 se sustituye por el texto siguiente:

«3.

Cuando resulte oportuno I , el presidente podra invitar a participar en las

reuniones del Comité de Supervision de las ECC, en calidad de observadores, a

los miembros de los colegios a que se refiere el articulo 18 y a representantes de

las autoridades pertinentes de los clientes, cuando estos se conozcan, y de las

instituciones y érganos pertinentes de la Union.»;

el apartado 7 se modifica como sigue:

)

la parte introductoria se sustituye por el texto siguiente:

«En relacion con las ECC autorizadas o que soliciten autorizacion de

conformidad con el articulo 14, el Comité de Supervision de las ECC, a

efectos de lo dispuesto en el articulo 23 bis, apartado 2, preparara las

decisiones y realizara las tareas encomendadas a la AEVM en las siguientes
letras:»;

se insertan las letras b bis), b ter) y b quater) siguientes:

«b bis) debatira y determinard, al menos una vez al afio, las prioridades
de supervision de las ECC autorizadas con arreglo al articulo 14, a fin
de contribuir a la preparacion, por parte de la AEVM, de las
prioridades estratégicas de supervision de la Union, de conformidad
con el articulo 29 bis del Reglamento (UE) n.® 1095/2010;

b ter) examinard, en cooperacion con la ABE, la AESPJ y el BCE en el
ejercicio de sus funciones en el marco del Mecanismo Unico de

Supervision conforme al Reglamento (UE) n.° 1024/2013, cualquier
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riesgo transfronterizo derivado de las actividades de las ECC,
incluidos los derivados de la interconexion e interrelaciones de las
ECC y los riesgos de concentracion debidos a dichas conexiones
transfronterizas;

b quater) preparara proyectos de decisiones para su adopcion por la Junta
de Supervisores y evaluaciones de supervision llevadas a cabo en
relacion con los articulos 7, 8, 14 a 17 ter bis, 20, 21, y 24 y los
titulos IV y V del presente Reglamentoy;

ii bis) la letra c) se sustituye por el texto siguiente:

«c) promoverd cambios de impresiones y debates periodicos entre las autoridades
competentes designadas con arreglo al articulo 22, apartado 1, del presente

Reglamento, en relacion con:

i) las actividades pertinentes emprendidas por las autoridades
competentes a las que hacen referencia los articulos 22 y 22 bis en el
desemperio de su cometido con arreglo al presente Reglamento en
relacion con la autorizacion y supervision de las ECC establecidas en

su territorio;

ii) las novedades pertinentes del mercado, incluidas las situaciones o
acontecimientos que tengan o puedan tener una incidencia en la
solidez prudencial o financiera o en la resiliencia de las ECC
autorizadas con arreglo al articulo 14, o de sus miembros
compensadores;

iii) los proyectos de decision presentados por la AEVM de conformidad

con la letra b quater);»;

i)  se anade el parrafo siguiente:
«La AEVM informara anualmente a la Comision sobre los riesgos
transfronterizos derivados de las actividades de las ECC a que se refiere el

parrafo primero, letra b ter).».
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20 bis) En el articulo 24 ter, los apartados 1 y 2 se sustituyen por el texto

siguiente:

«l. En lo que se refiere a las evaluaciones de supervision en relacion con
los articulos 41, 44, 46, 49,50 y 54, y a las decisiones que se tomen con arreglo
a tales articulos en relacion con las ECC de nivel 2, el Comité de Supervision
de las ECC consultara a los bancos centrales de emision a que hace referencia
el articulo 25, apartado 3, letra f). Cada banco central de emision podra
responder en un plazo de diez dias hdbiles a partir de la transmision del
proyecto de decision. En situaciones de emergencia, dicho plazo no excederd
de veinticuatro horas. Cuando un banco central de emision proponga
modificaciones u oponga objeciones a proyectos de evaluacion relacionados
con los articulos 41, 44, 46, 50 y 54 0 a proyectos de decision en virtud de tales
articulos, lo motivarda exhaustiva y detalladamente, por escrito. Una vez
finalizado el plazo de consultas, el Comité de Supervision de las ECC estudiarad
con atencion la respuesta de los bancos centrales de emision.

2. Sidecide no reflejar en su proyecto de evaluacion o de decision la
respuesta de un banco central de emision, el Comité de Supervision de las
ECC informarda de ello por escrito al banco central de emision, exponiendo
todas las razones por las que no se han tenido en cuenta la respuesta de
dicho banco central de emision y explicando cualquier desviacion con
respecto a dicha respuesta. El Comité de Supervision de las ECC presentarad
a la Junta de Supervisores las respuestas de los bancos centrales de emision
y los motivos por los que no las tiene en cuenta, junto con su proyecto de

decision.».
21) El articulo 25 se modifica como sigue:
-a) En el apartado 2, se afiade la letra siguiente:

«c bis) la ECC ha proporcionado a la AEVM una declaracion por escrito, firmada
por su representante legal, en la que expresa su consentimiento incondicional

al pago de las tasas aplicables de conformidad con el articulo 25 quinquies;»;

PE760.657/ 84

ES



b)

d)

en el apartado 4, el parrafo tercero se sustituye por el texto siguiente:

«La decision de reconocimiento se basard en las condiciones establecidas en el
apartado 2 para las ECC de nivel 1, y en el apartado 2, letras a) a d), y el apartado
2 ter para las ECC de nivel 2. En los 180 dias habiles siguientes a la
determinacion de que una solicitud esta completa de conformidad con el parrafo
segundo, la AEVM informara por escrito a la ECC solicitante de la concesion o la
denegacion del reconocimiento, justificando plenamente su decision.»;

en el apartado 5, el parrafo segundo se sustituye por el texto siguiente:

«Cuando la revision se lleve a cabo en virtud del parrafo primero, letra a), se
realizaré de conformidad con los apartados 2 a 4. Cuando la revision se lleve a
cabo en virtud del parrafo primero, letra b), se realizara, asimismo, de
conformidad con los apartados 2 a 4, pero la ECC a que se refiere el apartado 1 no
estara obligada a presentar una nueva solicitud, sino que facilitard a la AEVM
toda la informacion necesaria para la revision de su reconocimiento.»;

en el apartado 6, se anade el parrafo siguiente:

«Cuando asi lo justifique el interés de la Unidn y teniendo en cuenta los posibles
riesgos para la estabilidad financiera de la Union derivados de la participacion
prevista de miembros compensadores y plataformas de negociacion establecidos
en la Unién en ECC establecidas en un tercer pais, la Comision podra adoptar el
acto de ejecucion a que se refiere el parrafo primero independientemente de si se
cumple o no la letra c¢) de dicho parrafo.»;

el apartado 7 se sustituye por el texto siguiente:

«7. La AEVM celebrara acuerdos de cooperacion efectivos con las autoridades
competentes pertinentes de los terceros paises cuyos marcos juridicos y de
supervision hayan sido considerados equivalentes al presente Reglamento segun
lo dispuesto en el apartado 6.»;

se afiaden los apartados 7 bis, 7 ter y 7 quater siguientes:

«7 bis. Cuando la AEVM atin no haya determinado el nivel de clasificacion
de una ECC o haya determinado que todas o algunas de las ECC del tercer pais de

que se trate son ECC de nivel 1, los acuerdos de cooperacién a que se refiere el
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apartado 7 tendran en cuenta el riesgo que entrafie la prestacion de servicios de

compensacion por dichas ECC y especificaran:

a) el mecanismo para el intercambio anual de informacion entre la AEVM, los
bancos centrales de emision a que se refiere el apartado 3, letra f), y las
autoridades competentes de los terceros paises de que se trate, de modo que
la AEVM pueda:

1)  asegurarse de que la ECC cumple las condiciones para el
reconocimiento previstas en el apartado 2;

i1)  determinar cualquier posible incidencia importante en la liquidez del
mercado o en la estabilidad financiera de la Union o de uno o varios
de sus Estados miembros; y

iii) hacer un seguimiento de las actividades de compensacién en una o
varias de las ECC establecidas en ese tercer pais realizadas por
miembros compensadores establecidos en la Unidén o que formen parte
de un grupo sujeto a supervision consolidada en la Unidn;

b)  excepcionalmente, el mecanismo para el intercambio trimestral de
informacion, que exigira informacion detallada sobre los aspectos a que se
refiere el apartado 2 bis, asi como el mecanismo para el intercambio de
informacion sobre los cambios en los mercados que podrian tener
consecuencias para la estabilidad financiera de la Union, y, en particular,
sobre las modificaciones significativas de los modelos y parametros de
riesgo, la ampliacion de las actividades y servicios de las ECC y los
cambios en la estructura de las cuentas de clientes, con el fin de detectar si
una ECC esta potencialmente proéxima a adquirir importancia sistémica para
la estabilidad financiera de la Union o de uno o varios de sus Estados
miembros o si es potencialmente susceptible de adquirirla;

c¢) el mecanismo de notificacion rapida a la AEVM si la autoridad competente
de un tercer pais estima que una ECC bajo su supervision incumple las
condiciones de su autorizacion u otra normativa que le sea de aplicacion;

c bis) el mecanismo de notificacion rapida a la AEVM por parte de la autoridad
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competente de un tercer pais cuando una ECC de un tercer pais pretenda
ampliar y reducir sus actividades y servicios;

d) los procedimientos necesarios para el seguimiento efectivo de la evolucion
en materia de regulacion y supervision en un tercer pais;

e) los procedimientos para que las autoridades de los terceros paises informen
sin demora indebida a la AEVM, al colegio de ECC de terceros paises
mencionado en el articulo 25 quater y a los bancos centrales de emision
mencionados en el apartado 3, letra f), de cualquier situacion de emergencia
relacionada con la ECC reconocida, incluidos los cambios en los mercados
financieros, que pudiera tener un efecto adverso en la liquidez de los
mercados y en la estabilidad del sistema financiero de la Unién o de uno de
sus Estados miembros, asi como los procedimientos y los planes de
contingencia para hacer frente a dichas situaciones;

f)  los procedimientos para que las autoridades de los terceros paises garanticen
un control del cumplimiento efectivo de las decisiones adoptadas por la
AEVM de conformidad con el articulo 25 septies, el articulo 25 undecies,
el articulo 25 duodecies, apartado 1, letra b), y los articulos 25 terdecies,

25 quaterdecies y 25 septdecies;

g) el consentimiento de las autoridades de los terceros paises al ulterior
intercambio de cualquier informacion que hayan facilitado a la AEVM con
arreglo a los acuerdos de cooperacion con las autoridades a que se refiere el
apartado 3 y con los miembros del colegio de ECC de terceros paises, sin
perjuicio de los requisitos de secreto profesional previstos en el articulo 83.

7 ter. Cuando la AEVM haya determinado que al menos una ECC del tercer pais

de que se trate es una ECC de nivel 2, los acuerdos de cooperacion a que se refiere

el apartado 7 especificaran, en relacion con esas ECC de nivel 2, al menos lo
siguiente:

a) los elementos a que se refiere el apartado 7 bis, letras a), ¢), d), e) y g),
cuando no se hayan celebrado ya acuerdos de cooperacion con el tercer pais

de que se trate con arreglo al parrafo segundo;
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b)

d)

el mecanismo para el intercambio como minimo mensual, cuando proceda,
de informacién entre la AEVM, los bancos centrales de emision a que se
refiere el apartado 3, letra f), y las autoridades competentes de los terceros
paises de que se trate, incluido el acceso a toda la informacion que exija la
AEVM para asegurarse del cumplimiento de los requisitos mencionados en
el apartado 2 ter por parte de las ECC;

los procedimientos aplicables a la coordinacion de las actividades de
supervision, incluida la conformidad de las autoridades de los terceros
paises para permitir investigaciones e inspecciones in situ con arreglo a los
articulos 25 octies y 25 nonies, respectivamente;

los procedimientos para que las autoridades de los terceros paises garanticen
un control del cumplimiento efectivo de las decisiones adoptadas por la
AEVM de conformidad con los articulos 25 ter, 25 septies a 25
quaterdecies, 25 septdecies y 25 octodecies;

los procedimientos para que las autoridades de los terceros paises I :

i) consulten a la AEVM sobre la elaboracion de planes de recuperacion y
de resolucion en relacion con aspectos relevantes para la Union o uno o
varios de sus Estados miembros;

ii)  informen sin demora a la AEVM del establecimiento de planes de
recuperacion y de resolucion, y de cualquier modificacion significativa
posterior de dichos planes en relacion con aspectos relevantes para la
Union o uno o varios de sus Estados miembros;

1ii)  informen sin demora a la AEVM si una ECC de nivel 2 tiene la
intencion de poner en marcha su plan de recuperacion, si las autoridades de
los terceros paises han detectado indicios de una situacion de crisis
emergente que podria afectar a las operaciones de dicha ECC, en particular
a su capacidad para prestar servicios de compensacion, o si las autoridades
de los terceros paises prevén adoptar una medida de resolucion en un futuro

proximo.

7 quater. Cuando la AEVM considere que la autoridad competente de un tercer
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pais ha incumplido alguna de las disposiciones establecidas en un acuerdo de
cooperacion celebrado de conformidad con los apartados 7, 7 bis y 7 ter,
informara de ello a la Comision confidencialmente y sin demora. En tal caso, la
Comision podra decidir revisar el acto de ejecucion adoptado en virtud del

apartado 6.».
21 bis) En el articulo 25 bis, los apartados 1y 2 se sustituyen por el texto siguiente:

«l. Cualquiera de las ECC a que se refiere el articulo 25, apartado 2 ter, podra
presentar una solicitud motivada para que la AEVM evalue si, por cumplir el marco
aplicable del tercer pais, teniendo en cuenta las disposiciones del acto de ejecucion
adoptado de conformidad con el articulo 25, apartado 6, se puede considerar que la
ECC satisface los requisitos establecidos en el articulo 16 y los titulos IV y V. La
AEVM debera transmitir inmediatamente la solicitud al colegio de ECC de terceros

paises.

2. En la solicitud a que se refiere el apartado 1 del presente articulo se
proporcionard la base objetiva que permita determinar la equiparabilidad y los
motivos por los que el cumplimiento de los requisitos aplicables en el tercer pais es
equiparable al cumplimiento de los requisitos establecidos en el articulo 16 y los
titulos IV y V. La ECC de nivel 2 presentard la solicitud motivada a que se refiere el
apartado 1 en formato electronico a través de la base de datos central a que se refiere

el articulo 17 quater.

La AEVM concederda un cumplimiento equiparable, total o parcialmente, cuando
decida, sobre la base de la solicitud motivada presentada con arreglo al apartado 1
del presente articulo, que la ECC de nivel 2, al cumplir los requisitos pertinentes
aplicables en el tercer pais, cumple los requisitos establecidos en el articulo 16 y en
los titulos IV y V' y, por tanto, cumple el requisito de reconocimiento previsto en el

articulo 25, apartado 2 ter, letra a).

La AEVM revocara, en su totalidad o en relacion con un requisito concreto, el
cumplimiento equiparable cuando la ECC de nivel 2 deje de cumplir las condiciones

de cumplimiento equiparable y no haya adoptado las medidas correctoras solicitadas
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por la AEVM en un plazo determinado. A la hora de determinar la fecha de entrada
en vigor de la decision de revocacion del cumplimiento equiparable, la AEVM
procurard establecer un periodo de adaptacion adecuado que no serd superior a seis

meses.

Cuando se conceda un cumplimiento equiparable, la AEVM seguirda siendo
responsable de desempeiiar sus funciones y llevar a cabo sus actividades con arreglo
al presente Reglamento, incluidos los articulos 25 y 25 ter, y seguird ejerciendo las
competencias a que se refieren los articulos 25 quater y 25 quinquies, 25 septies a

25 quaterdecies y 25 septdecies a 25 novodecies.

Sin perjuicio de la capacidad de la AEVM para llevar a cabo esas actividades, cuando
se haya concedido un cumplimiento equiparable, la AEVM llegard a acuerdos
administrativos con la autoridad del tercer pais con el fin de garantizar un
intercambio de informacion y una cooperacion adecuados para que la AEVM

controle el cumplimiento equiparable de forma permanente. .

22) En el articulo 25 ter, apartado 1, el parrafo segundo se sustituye por el texto siguiente:
«La AEVM exigird de cada ECC de nivel 2 lo siguiente:

1) al menos una vez al afio, la confirmacioén de que siguen satisfaciéndose los

requisitos a que se refiere el articulo 25, apartado 2 ter, letras a), ¢) y d);

i1)  con caracter periddico, la informacion y los datos necesarios para garantizar que
la AEVM pueda supervisar el cumplimiento por parte de dichas ECC de los

requisitos a que se refiere el articulo 25, apartado 2 ter, letra a).».

22 bis) El articulo 25 septies se sustituye por el texto siguiente:

«l. La AEVM podra exigir a las ECC reconocidas y a terceros pertinentes con los que
dichas ECC hayan subcontratado funciones o actividades operativas que le
proporcionen cuanta informacion sea necesaria para permitirle desemperiar sus

funciones con arreglo al presente Reglamento.
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2. La informacion a que se refiere el apartado 1 puede ser de cardcter periodico o

puntual.

3. Cuando exija informacion con arreglo al apartado 1, la AEVM indicard todos los

datos siguientes:

a) una referencia al presente articulo como base juridica de la solicitud;
b) el propdosito de la solicitud;

¢) lainformacion requerida;

d) el plazo en el que habra de serle facilitada la informacion;

e cuando la informacion tenga cardcter periodico, la periodicidad con la que

dicha informacion debe facilitarse;

P las multas coercitivas previstas en el articulo 25 duodecies en caso de que no

se facilite toda la informacion exigida;

2) la multa prevista en el articulo 25 undecies, en relacion con el anexo 111,
seccion V, letra a), en caso de que no se facilite la informacion solicitada o de
responder con informacion incorrecta o engaiiosa a las preguntas

formuladas.

4. Las personas a que se refiere el apartado 1 o sus representantes y, en el caso de las
personas juridicas o de las asociaciones sin personalidad juridica, las personas
Jacultadas por ley o por sus estatutos para representarlas, facilitaran la informacion
solicitada. Los abogados debidamente habilitados podran facilitar la informacion en
nombre de sus clientes. Dichos clientes seguirdn siendo plenamente responsables si

la informacion presentada es incompleta, incorrecta o engaiiosa.

5. La AEVM remitira sin demora una copia de la solicitud a la autoridad competente
pertinente del tercer pais donde estén domiciliadas o establecidas las personas

contempladas en el apartado 1 a las que vaya dirigida la solicitud de informacion.».
22 ter) Seinserta el articulo siguiente:

«Articulo 25 septies bis
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Notificacion periodica por parte de las ECC de terceros paises

1. Las ECC reconocidas informardan con cardcter anual a la AEVM acerca del

alcance de su actividad de compensacion, especificando al menos todo lo siguiente:
a) el tipo de instrumentos financieros o contratos no financieros compensados;

b) los valores, los volumenes y el margen publicados a lo largo de un aiio por

moneda y por clase de activos;

¢) suvolumen de negocios global anual resultante de los servicios de compensacion

prestados;

d) cifras actualizadas relativas a los indicadores de exposicion minima a que se

refiere el articulo 6 del Reglamento Delegado (UE) 2020/1303 de la Comision;

e por miembro compensador establecido en la Union o que forme parte de un

grupo sujeto a supervision consolidada en la Unidn:
i) el importe de los margenes cobrados;
ii) las contribuciones al fondo para impagos;
iii) la obligacion de pago de mayor cuantia;

iv) el importe de los recursos financieros liquidos totales asignados a la ECC. 2.
La AEVM transmitira la informacion al Mecanismo de Seguimiento Conjunto

a que se refiere el articulo 23 quater.

3. La AEVM, previa consulta al SEBCy a la JERS, elaborara proyectos de normas
técnicas de regulacion que especifiquen los detalles y el tipo de informes, asi como
los métodos y acuerdos para la notificacion de la informacion que debe facilitarse de
conformidad con el apartado 1 del presente articulo, teniendo en cuenta la
informacion de la que la AEVM ya dispone en virtud del marco de presentacion de

informacion vigente, incluido con arreglo al articulo 9 del presente Reglamento.

La AEVM presentara a la Comision dichos proyectos de normas técnicas de
regulacion a mas tardar el ... [doce meses después de la fecha de entrada en vigor del

presente Reglamento modificativo].
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Se delegan en la Comision los poderes para completar el presente Reglamento
mediante la adopcion de las normas técnicas de regulacion a que se refiere el parrafo

primero de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n.” 1095/2010.

4. Para garantizar unas condiciones de aplicacion uniformes del apartado 2, la
AEVM elaborard proyectos de normas técnicas de ejecucion, en estrecha cooperacion
con el SEBC, que especifiquen las normas y los formatos de los datos

correspondientes a la informacion que deberd comunicarse.

Al elaborar estos proyectos de normas técnicas de ejecucion, la AEVM debera tener
en cuenta la evolucion internacional y las normas acordadas tanto en la Union como
a escala mundial, asi como su coherencia con los requisitos de notificacion

establecidos en el articulo 9 del presente Reglamento.

La AEVM presentard a la Comision dichos proyectos de normas técnicas de ejecucion
a mas tardar el ... [doce meses después de la fecha de entrada en vigor del presente

Reglamento modificativo].

Se confieren a la Comision competencias para adoptar las normas técnicas de
ejecucion a que se refiere el parrafo primero de conformidad con el articulo 15 del

Reglamento (UE) n.° 1095/2010.».

23) El articulo 25 septdecies, apartado 1, se modifica como sigue:
a) la letra c) se sustituye por el texto siguiente:

«c) la ECC de que se trate haya incumplido de manera grave y sistemdtica alguno de
los requisitos aplicables que se establecen en el presente Reglamento o haya dejado
de cumplir alguna de las condiciones para el reconocimiento establecidas en el
articulo 25 y no haya tomado las medidas correctoras requeridas por la AEVM en un

plazo, fijado de forma adecuada, de un aiio como mdaximo;»;

b)  seariade la letra siguiente:
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«f) la ECC de que se trate no haya pagado las tasas aplicables conforme al
articulo 25 quinquies ni haya subsanado la situacion en un plazo adecuado

establecido por la AEVM.».

24)  Seinserta el articulo 25 novodecies siguiente:

«Articulo 25 novodecies
Aviso publico
Sin perjuicio de lo dispuesto en los articulos 25 septdecies y 25 octodecies, la AEVM

podra publicar un aviso cuando concurran todas las condiciones siguientes:

a) que una ECC de un tercer pais no haya pagado las tasas adeudadas con arreglo
al  articulo 25 quinquies, las multas adeudadas con arreglo al
articulo 25 undecies o las multas coercitivas adeudadas con arreglo al

articulo 25 duodecies;

b) que la ECC no haya adoptado ninguna medida correctora requerida por la
AEVM en alguna de las situaciones a que se refiere el articulo 25 septdecies,
apartado 1, letra c), en un plazo, fijado de forma adecuada, de seis meses como

MmAaximo.».
25) Encel articulo 26, apartado 1, el parrafo primero se sustituye por el texto siguiente:

«1. Las ECC deberan disponer de so6lidos mecanismos de gobernanza, que
comprenderan una estructura organizativa clara, con lineas de responsabilidad bien
definidas, transparentes y coherentes, procedimientos eficaces de identificacion,
gestion, control y comunicacion de los riesgos a los que estén o pudieran estar
expuestas, y mecanismos adecuados de control interno, incluidos procedimientos
administrativos y contables adecuados. Sin perjuicio de los acuerdos de
interoperabilidad o las actividades de inversion a efectos del articulo 47, las ECC no
podran ser ni convertirse en miembros compensadores o clientes ni celebrar acuerdos de
compensacion indirectos con un miembro compensador con el fin de llevar a cabo

actividades de compensacion en una ECC.».
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25 bis) En el articulo 26, el apartado 8 se sustituye por el texto siguiente:

«8. Las ECC serdn objeto de auditorias frecuentes e independientes. Los resultados de
las mismas se comunicardn al consejo y se pondran a disposicion de la AEVM y de la

autoridad competente para las ECC.».

25ter) Elarticulo 27 se modifica como sigue:

a) se inserta el apartado siguiente:
«2 bis. La composicion del consejo de la ECC tendra debidamente en cuenta el

principio de equilibrio de género.»;
b) el apartado 3 se sustituye por el texto siguiente:

«3. La ECC definira claramente las funciones y responsabilidades del consejo y
pondra a disposicion de la AEVM, de la autoridad competente para la ECC'y de los

auditores las actas de las reuniones del consejo.».

25 quater) El articulo 28 se sustituye por el texto siguiente:
«Articulo 28
Comité de riesgos

1. Cada ECC creard un comité de riesgos, que estard compuesto por representantes
de sus miembros compensadores, por miembros del consejo independientes y por
representantes de sus clientes. El comité de riesgos podra invitar a empleados de la
ECC y a expertos externos independientes a asistir a sus reuniones sin derecho de
voto. La AEVM y las autoridades competentes podran solicitar su asistencia a las
reuniones del comité de riesgos sin derecho de voto y que se les informe debidamente
de las actividades y decisiones de dicho comité. El asesoramiento del comité de riesgos
estard libre de cualquier influencia directa de la direccion de la ECC. Ningun grupo

de representantes dispondra de mayoria en el comité de riesgos.
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2. La ECC 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 establecerdan, como minimo, que el
comité de riesgos estard presidido por un miembro del consejo independiente, rendirda

cuentas directamente al consejo y celebrard reuniones regulares.

3. El comité de riesgos asesorard al consejo sobre todas las medidas que puedan
afectar a la gestion de riesgos de la ECC, por ejemplo cambios importantes de su
modelo de riesgo, los procedimientos en caso de incumplimiento, los criterios de
aceptacion de miembros compensadores, la compensacion de nuevas categorias de
instrumentos o la externalizacion de funciones. El comité de riesgos informard al
consejo de forma oportuna de cualquier nuevo riesgo que pueda afectar a la
resiliencia de la ECC. No sera obligatorio recabar el asesoramiento del comité de
riesgos en las operaciones diarias de la ECC. Se hard todo lo razonablemente posible
para consultar al comité de riesgos sobre los acontecimientos que repercutan en la
gestion del riesgo de la ECC en situaciones de emergencia, incluidos los
acontecimientos relevantes para las exposiciones de los miembros compensadores a

la ECCy las interdependencias con otras ECC.

4. Sin perjuicio del derecho de la AEVM y de las autoridades competentes a estar
debidamente informadas, los miembros del comité de riesgos estardn sujetos a normas
de confidencialidad. Si el presidente del comité de riesgos determina que uno de sus
miembros tiene un conflicto de intereses, real o potencial, en relacion con una

determinada cuestion, dicho miembro no podra votar sobre dicha cuestion.

5. La ECCinformara sin demora a la AEVM, a la autoridad competente y al comité
de riesgos de toda decision en la que el consejo decida no atenerse al asesoramiento
del comité de riesgos y explicara dicha decision. El comité de riesgos o cualquiera de
sus miembros podran informar a la autoridad competente de todo ambito en el que

considere que no se ha seguido el asesoramiento del comité de riesgos.».
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25 sexies) El articulo 30 se sustituye por el texto siguiente:
«Articulo 30
Accionistas y socios con participacion cualificada

1. La AEVM no autorizard a una ECC mientras no se le haya informado de la
identidad de los accionistas o de los socios, ya sean directos o indirectos, personas
fisicas o juridicas, que posean participaciones cualificadas y de los importes de dichas

participaciones.

2. La AEVM denegard la autorizacion a una ECC si, atendiendo a la necesidad de
garantizar una gestion adecuada y prudente de la ECC, esta no acredita a satisfaccion
de dicha autoridad la idoneidad de los accionistas o socios con participaciones

cualificadas en la misma.

3. En los casos en que existan vinculos estrechos entre la ECC y otras personas
fisicas o juridicas, la AEVM solamente concederd la autorizacion si estos vinculos no
impiden el ejercicio efectivo de las funciones de supervision de la autoridad

competente.

4. Cuando la influencia de las personas mencionadas en el apartado 1 pueda ir en
detrimento de una gestion adecuada y prudente de la ECC, la AEVM adoptara las
medidas oportunas para poner fin a esta situacion, entre las que cabe incluir la

revocacion de la autorizacion de la ECC.

5. La AEVM denegara la autorizacion cuando las disposiciones legales,
reglamentarias o administrativas de un tercer pais por las que se rijan una o varias
personas fisicas o juridicas con las que la ECC mantenga vinculos estrechos, o las
dificultades que suponga su aplicacion, impidan el ejercicio efectivo de las funciones

de supervision de la AEVM. ».

26)  El articulo 31 se sustituye por el texto siguiente:

«Articulo 31
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Informacion a la AEVM y a las autoridades competentes

1. Las ECC notificaran a la AEVM y a su autoridad competente cualquier cambio
en su gestion y facilitaran a la AEVM toda la informacion necesaria para evaluar el
cumplimiento del articulo 27, apartado 1, y del articulo 27, apartado 2, pdrrafo

segundo.

Cuando la conducta de un miembro del consejo pueda ir en detrimento de una gestion
adecuada y prudente de la ECC, la AEVM adoptara las medidas oportunas, que

podran incluir su exclusion del consejo.

2. Toda persona fisica o juridica que por si sola o de concierto con otras («el
adquirente potencialy) haya decidido adquirir, directa o indirectamente, una
participacion cualificada en una ECC o incrementar, directa o indirectamente, tal
participacion cualificada en una ECC de tal manera que la proporcion de derechos
de voto o de capital poseida sea igual o superior al 10 %, 20 %, 30 % o 50 %, o que la
ECC pase a ser su filial («la propuesta de adquisicion »), lo notificara primero por
escrito a la AEVM y a la autoridad competente para la ECC en la que se proponga
adquirir o incrementar una participacion cualificada, indicando la cuantia de la
participacion prevista y la informacion pertinente a que se refiere el articulo 32,

apartado 4.

Toda persona fisica o juridica que haya decidido dejar de tener, directa o
indirectamente, una participacion cualificada en una ECC («el vendedor potencialy),
lo notificara primero por escrito a la autoridad competente, indicando la cuantia de
participacion prevista. Dicha persona deberd también notificar a la AEVM y a la
autoridad competente si ha decidido reducir una participacion cualificada de tal
manera que la proporcion de derechos de voto o de capital poseida sea inferior al

10 %, 20 %, 30 % o0 50 % o que la ECC deje de ser la filial de dicha persona.

La autoridad competente, a la mayor brevedad posible y, en cualquier caso, en un
plazo de dos dias habiles a contar desde la fecha de recepcion de la notificacion a que

se refiere el presente apartado y de la informacion a que se refiere el apartado 3,
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enviard un acuse de recibo por escrito al potencial adquirente o vendedor y

compartird la informacion con la AEVM y el colegio.

En un plazo de 60 dias habiles a contar desde la fecha del acuse de recibo por escrito
de la notificacion y de todos los documentos que deben adjuntarse a la notificacion
con arreglo a la lista indicada en el articulo 32, apartado 4, y salvo que ese plazo se
prorrogue de conformidad con el presente articulo («el plazo de evaluaciony), la
AEVM llevara a cabo la evaluacion prevista en el articulo 32, apartado 1 («la
evaluacion»). El colegio emitira un dictamen con arreglo al articulo 19 de
conformidad con el procedimiento previsto en el articulo 17 ter durante el plazo de

evaluacion.

3. En caso necesario, la autoridad competente, la AEVM y el colegio podrin
solicitar durante el plazo de evaluacion, pero a madas tardar en los 50 primeros dias
habiles del mismo, la informacion adicional que se precise para completar la
evaluacion. Esta solicitud de informacion se hara por escrito y en ella se especificard

la informacion adicional necesaria.

El plazo de evaluacion quedard interrumpido durante el periodo comprendido entre
la fecha en que la AEVM solicite informacion y la fecha de recepcion de una
respuesta del adquirente potencial. La interrupcion tendrda una duracion mdxima
de 20 dias habiles. La autoridad competente podra cursar segun su criterio otras
solicitudes con objeto de que se complete o aclare la informacion, si bien ninguna de

estas solicitudes podra dar lugar a una interrupcion del plazo de evaluacion.

4. La AEVM podra prolongar la interrupcion mencionada en el apartado 3, parrafo

segundo, hasta 30 dias habiles si el adquirente o vendedor potencial:
a) estd situado o regulado fuera de la Union;

b) es una persona fisica o juridica no sujeta a supervision con arreglo al presente
Reglamento o a la Directiva 73/239/CEE, a la Directiva 92/49/CEE del
Consejo, de 18 de junio de 1992, sobre coordinacion de las disposiciones

legales, reglamentarias y administrativas relativas al seguro directo distinto
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del seguro de vida (17) o a las Directivas 2002/83/CE, 2003/41/CE,
2004/39/CE, 2005/68/CE, 2006/48/CE, 2009/65/CE o 2011/61/UE.

5. S8i, una vez finalizada la evaluacion, la AEVM decidiera oponerse a la propuesta
de adquisicion, informara de ello al adquirente potencial por escrito y motivando su
decision en un plazo de dos dias habiles, sin que, en ningun caso, pueda sobrepasarse
el plazo de evaluacion. La AEVM informara en consecuencia a la autoridad
competente y al colegio a que se refiere el articulo 18. Con arreglo al Derecho
nacional y a peticion del adquirente potencial, podra hacerse publica una declaracion
adecuada de los motivos que justifican la decision. No obstante, la AEVM podra

comunicar esta informacion sin que medie la peticion del adquirente potencial.

6. Sila AEVM no se opone a la adquisicion propuesta de dentro del plazo de

evaluacion, tal adquisicion se considerard autorizada.

7. La AEVM podra fijar un plazo maximo para la conclusion de la propuesta de

adquisicion y prolongarlo cuando proceda.».

27) Encel articulo 32, apartado 1, el parrafo cuarto se sustituye por el texto siguiente:

«La evaluacion realizada por la autoridad competente de la notificacion prevista en el
articulo 31, apartado 2, y de la informacion a que se refiere el articulo 31, apartado 3,
sera objeto de un dictamen del colegio de conformidad con el articulo 19 y de un
dictamen de la AEVM de conformidad con el articulo 24 bis, apartado 7, parrafo
primero, letra b quater), que se emitiran con arreglo al procedimiento establecido en el

articulo 17 ter.».
27 bis) El articulo 32 se sustituye por el texto siguiente:
«Articulo 32

Evaluacion
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1. Al evaluar la notificacion contemplada en el articulo 31, apartado 2, y la
informacion a que se refiere el articulo 31, apartado 3, la AEVM, con objeto de
garantizar una gestion adecuada y prudente de la ECC en la que se propone la
adquisicion, y atendiendo a la posible influencia del adquirente potencial sobre la
ECC, verificara la idoneidad del adquirente potencial y la solidez financiera de la

adquisicion prevista de acuerdo con lo siguiente:
a) la honorabilidad y solvencia financiera del adquirente potencial;

b) la honorabilidad y experiencia de toda persona que vaya a dirigir la actividad

de la ECC como consecuencia de la adquisicion potencial;

c) la capacidad de la ECC de cumplir de manera continuada el presente
Reglamento;
d) la existencia de indicios racionales que permitan suponer que, en relacion con

la propuesta de adquisicion, se estin efectuando o se han efectuado o
intentado efectuar operaciones de blanqueo de capitales o financiacion del
terrorismo, en el sentido del articulo 1 de la Directiva 2005/60/CE, o que la
citada adquisicion podria aumentar el riesgo de que se efectuen tales

operaciones.

Al evaluar la solvencia financiera del adquirente potencial, la AEVM prestara
especial atencion al tipo de actividad que se ejerza o se prevea ejercer en la ECC en

la que se propone la adquisicion.

Al evaluar la capacidad de la ECC para cumplir lo dispuesto en el presente
Reglamento, la AEVM se fijara en particular en si el grupo del que la ECC pasard a
formar parte cuenta con una estructura que permita ejercer una supervision efectiva,
proceder a un intercambio efectivo de informacion entre las autoridades competentes

y determinar el reparto de responsabilidades entre las autoridades competentes.

El colegio emitira, de conformidad con el articulo 19, un dictamen sobre la
evaluacion por parte de la autoridad competente de la notificacion prevista en el

articulo 31, apartado 2, y de la informacion a que se refiere el articulo 31, apartado 3.
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2. La AEVM solo podra oponerse a la propuesta de adquisicion cuando haya
motivos razonables para ello sobre la base de los criterios expuestos en el apartado 1

o si la informacion aportada por el adquirente potencial estd incompleta.

3. Los Estados miembros no impondrdn condiciones previas en cuanto al nivel de

participacion que deba adquirirse.

4. La AEVM hara publica una lista en la que se indique la informacion necesaria
para realizar la evaluacion y que debera facilitarse a la AEVM en el momento de la
notificacion a que se refiere el articulo 31, apartado 2. La informacion exigida deberad
ser proporcionada y adaptarse a la naturaleza del adquirente potencial y la propuesta
de adquisicion. La AEVM solo exigira informacion que resulte pertinente a efectos

de la evaluacion prudencial.

5. Sin perjuicio del articulo 31, apartados 2, 3 y 4, cuando la AEVM y la autoridad
competente reciban notificacion de dos o mas propuestas de adquisicion o incremento
de participaciones cualificadas en una misma ECC, tratardn a todos los adquirentes

potenciales de forma no discriminatoria.

6. La AEVM y las autoridades competentes pertinentes cooperardn estrechamente

entre si al realizar la evaluacion, siempre que el adquirente potencial sea:

a) otra ECC, una entidad de crédito, una empresa de seguros, una empresa de
reaseguros, una empresa de inversion, un gestor del mercado, un operador de
un sistema de liquidacion de valores, una sociedad de gestion de OICVM o un

GFIA autorizados en otro Estado miembro;

b) la empresa matriz de otra ECC, una entidad de crédito, una empresa de
seguros, una empresa de reaseguros, una empresa de inversion, un gestor del
mercado, un operador de un sistema de liquidacion de valores, una sociedad

de gestion de OICVM o un GFIA autorizados en otro Estado miembro, o

c) una persona fisica o juridica que ejerza el control de otra ECC, una entidad
de crédito, una empresa de seguros, una empresa de reaseguros, una empresa

de inversion, un gestor del mercado, un operador de un sistema de liquidacion
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28)

de valores, una sociedad de gestion de OICVM o un GFIA autorizados en otro

Estado miembro.
7. La AEVM y las autoridades competentes se facilitardn reciprocamente, sin
retrasos injustificados, toda la informacion que resulte esencial o pertinente para la
evaluacion. La AEVM y las autoridades competentes se comunicardn, previa
solicitud, toda informacion pertinente y, a iniciativa propia, toda informacion
esencial. Toda decision adoptada por la AEVM que haya autorizado a la ECC en la
que se propone la adquisicion mencionard las posibles observaciones o reservas
expresadas por la AEVM o la autoridad competente responsable del adquirente

potencial.y.
El articulo 35 se modifica como sigue:

a)  en el apartado 1, el parrafo segundo se sustituye por el texto siguiente:
«Las ECC no externalizaran las principales actividades vinculadas a la gestion de
riesgos, a menos que la AEVM apruebe tal externalizacion. La decision de la
AEVM sera objeto de un dictamen del colegio de conformidad con el articulo 19

I con arreglo al procedimiento establecido en el articulo 17 ter.»;

a bis) el apartado 2 se sustituye por el texto siguiente:

«2. La AEVM exigira a las ECC que atribuyan y establezcan claramente sus
derechos y obligaciones, asi como los del prestador de servicios, en un acuerdo
Por escrito.n;

b) el apartado 3 se sustituye por el texto siguiente:
«3. Las ECC pondran a disposicion de la autoridad competente, de la AEVM y
del colegio, previa solicitud, toda la informacioén necesaria para permitirles
evaluar la conformidad de la ejecucion de las actividades externalizadas con el

presente Reglamento.»;
b bis) se aniaden los apartados siguientes:

«4. Con el fin de garantizar que el presente articulo se aplica de forma coherente, la
AEVM elaborard proyectos de normas técnicas de regulacion donde se especifiquen

los requisitos concretos de los acuerdos de externalizacion y los criterios que
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29)

determinan las principales actividades ligadas a la gestion de riesgos y a otras
funciones esenciales de la ECC conforme al apartado 1 del presente articulo.
La AEVM presentard a la Comision estos proyectos de normas técnicas de regulacion
a mas tardar el [doce meses después la fecha de entrada en vigor del presente

Reglamento].

Se delegan en la Comision los poderes para completar el presente Reglamento
mediante la adopcion de las normas técnicas de regulacion a que se refiere el parrafo

primero de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE) n.” 1095/2010.

5. A fin de garantizar condiciones uniformes de ejecucion del presente articulo, la

AEVM elaborard proyectos de normas técnicas de ejecucion donde se especifique:

a) la informacion minima que debe incluirse en los acuerdos por escrito

conforme al apartado 2;

b) el tipo de informacion que debe enviarse a la autoridad competente y a la

AEVM conforme al apartado 3;

La AEVM presentarda dichos proyectos de normas técnicas de ejecucion a la Comision
a mas tardar el ... [doce meses después de la fecha de entrada en vigor del presente
Reglamento modificativo].

Se confieren a la Comision competencias para adoptar las normas técnicas de
ejecucion a que se refiere el parrafo primero de conformidad con el articulo 15 del

Reglamento (UE) n.” 1095/2010.».

El articulo 37 se modifica como sigue:

a) elapartado 1 se sustituye por el texto siguiente:

«1. Las ECC estableceran, si procede por tipo de producto compensado, las
categorias de miembros compensadores admisibles y los criterios de admision,
atendiendo al asesoramiento del comité de riesgos de conformidad con el articulo
28, apartado 3. Estos criterios seran no discriminatorios, transparentes y objetivos,
a fin de asegurar un acceso abierto y equitativo a las ECC, y garantizaran que los

recursos financieros y la capacidad operativa de los miembros compensadores
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b)

sean suficientes para cumplir las obligaciones que se derivan de la participacion
en una ECC. Solo se autorizaran criterios que restrinjan el acceso cuando su
objetivo sea controlar el riesgo para la ECC. Sin perjuicio de los acuerdos de
interoperabilidad o las actividades de inversion a efectos del articulo 47, los
criterios garantizaran que las ECC o las camaras de compensacion no puedan ser
miembros compensadores, ni directa ni indirectamente, de la ECC.»;

se inserta el apartado 1 bis siguiente:

«1 bis. Las ECC solo aceptaran como miembros compensadores a
contrapartes no financieras cuando estas puedan demostrar que son capaces de
satisfacer los requisitos en materia de margenes y las contribuciones al fondo para
impagos, incluso en condiciones de tension en el mercado.

La AEVM revisara periodicamente las disposiciones establecidas por una ECC
que acepte contrapartes no financieras como miembros compensadores e
informara a la autoridad competente para la ECC y al colegio sobre su
idoneidad.

Cuando una contraparte no financiera actiie como miembro compensador, no
estara autorizada a ofrecer servicios de compensacion a clientes y solo mantendra
cuentas en la ECC respecto de los activos y posiciones mantenidos por cuenta
propia.

La AEVM podra emitir un dictamen o formular una recomendacion sobre la
idoneidad de tales disposiciones tras una evaluacion inter pares ad hoc.»;

se anade el apartado 7 siguiente:

«7. La AEVM, previa consulta a la ABE y al SEBC, elaborara proyectos de
normas técnicas de regulacion que especifiquen los elementos que deben tenerse
en cuenta a la hora de establecer los criterios de admision a que se refiere el
apartado 1 y los requisitos de participacion para aceptar contrapartes no
financieras como miembros compensadores de conformidad con el

apartado 1 bis.

La AEVM presentara a la Comision dichos proyectos de normas técnicas de

regulacion a mas tardar el ... [OP: insértese la fecha correspondiente a doce meses
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después de la fecha de entrada en vigor del presente Reglamento].
Se delegan en la Comision los poderes para adoptar las normas técnicas de
regulacion a que se refiere el parrafo primero de conformidad con los articulos 10

a 14 del Reglamento (UE) n.° 1095/2010.».
30) El articulo 38 se modifica como sigue:
«Articulo 38
Transparencia

1. Las ECC y sus miembros compensadores hardn publicos los precios y comisiones
correspondientes a los servicios prestados. Haran publicos los precios y comisiones
de cada servicio por separado, incluidos los descuentos y minoraciones y las
condiciones para beneficiarse de estas reducciones. Las ECC permitiran a sus
miembros compensadores y, en su caso, a sus clientes, acceder por separado a los

servicios especificos prestados.

Las ECC contabilizaran por separado los ingresos y gastos relativos a los servicios

prestados y dardan a conocer esta informacion ala AEVM y a la autoridad competente.

2. Las ECC comunicardn a los miembros compensadores y a los clientes los riesgos

asociados a los servicios prestados.

3. Las ECC comunicaran a la AEVM, a sus miembros compensadores y a su
autoridad competente la informacion sobre precios utilizada para calcular sus

exposiciones al cierre de la jornada con respecto a sus miembros compensadores.

Las ECC haran publicos los volumenes de las operaciones de compensacion
correspondientes a cada categoria de instrumentos compensada por las ECC de forma

agregada.

4. Las ECC haran publicos los requisitos técnicos y operativos en relacion con los
protocolos de comunicacion que abarquen los formatos de contenido y mensaje que
utilicen para interactuar con terceros, incluidos los requisitos técnicos y operativos

contemplados en el articulo 7.
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5. Las ECC haran publica cualquier infraccion por parte de los miembros
compensadores de los criterios establecidos en el articulo 37, apartado 1, y de los
requisitos establecidos en el apartado 1 del presente articulo, excepto en el caso de
que la AEVM, previa consulta a la autoridad competente, considere que dicha
publicacion supondria una amenaza para la estabilidad financiera o la confianza de
los mercados, o que la publicacion ponga en serio peligro los mercados financieros o

cause un dariio desproporcionado a las partes interesadas.

6. Las ECC deberdn proporcionar a sus miembros compensadores una herramienta
de simulacion que les permita determinar el importe del margen inicial adicional a
nivel de cartera que la ECC puede requerir en el momento de la compensacion de
una nueva operacion, incluida la simulacion de los requisitos en materia de margenes
a los que puedan estar sujetos en diferentes escenarios. La utilizacion de esta
herramienta por parte de los miembros compensadores unicamente serd posible

mediante un acceso seguro y los resultados de la simulacion no serdn vinculantes.

7. Las ECC deberdn proporcionar a sus miembros compensadores informacion sobre
los modelos de margen que utilizan de forma clara y transparente. Esa informacion

debera:
a) explicar claramente el diserio del modelo de margen inicial y su funcionamiento;

b) describir claramente las hipotesis de base y las limitaciones fundamentales del
modelo de margen y las circunstancias en las que esas hipotesis dejan de ser

validas;

¢) estar documentada.

8. Los miembros compensadores I y los clientes que presten servicios de
compensacion informaran a sus clientes de manera clara y transparente del modo
en que funcionan los modelos de margenes de la ECC, incluso en situaciones de

tension, y les facilitaran acceso a una simulacion de los requisitos en materia de
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margenes a los que podrian estar sujetos en diferentes escenarios, basada en la
herramienta de simulacion proporcionada por la ECC a que se refiere el
apartado 6. Los miembros compensadores garantizardn que la simulacion
incluye tanto los margenes exigidos por la ECC como cualquier margen adicional
exigido por los propios miembros compensadores o los propios clientes que
presten servicios de compensacion.

Las ECC facilitardan a sus miembros compensadores la informacion que
necesiten para cumplir lo dispuesto en el pdarrafo primero del presente apartado,
salvo que tal informacion ya se facilite con arreglo a las disposiciones a que se
refieren los apartados 1 a 7 del presente articulo. A peticion de uno de sus

miembros compensadores, la ECC transmitira dicha informacion sin demora.

9.  Los miembros compensadores de la ECC y los clientes que presten servicios
de compensacion informaran claramente a sus clientes, actuales o potenciales, de
las posibles pérdidas u otros gastos a los que puedan tener que hacer frente como
consecuencia de la aplicacion de los procedimientos de gestion del
incumplimiento y los mecanismos de asignacion de pérdidas y posiciones con
arreglo a las normas de funcionamiento de la ECC, incluidos los tipos de
indemnizacion que pueden recibir, teniendo en cuenta lo dispuesto en el

articulo 48, apartado 7. Debera facilitarse a los clientes informacion
suficientemente detallada para garantizar que comprendan las pérdidas u otros
gastos que podrian experimentar en el caso mas desfavorable si la ECC adoptase

medidas de recuperacion.

10. La AEVM, previa consulta a la ABE y el SEBC, elaborara proyectos de
normas técnicas de regulacion que especifiquen la informacion que debe
facilitarse con arreglo a los apartados 1 a 9, asi como los requisitos relacionados
con las herramientas de simulacion a que se refieren los apartados 6 a 8.

La AEVM presentard a la Comision dichos proyectos de normas técnicas de
regulacion a mas tardar el ... [doce meses después de la fecha de entrada en

vigor del presente Reglamento modificativo]. Se delegan en la Comision los
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poderes para adoptar las normas técnicas de regulacion a que se refiere el
parrafo primero de conformidad con los articulos 10 a 14 del Reglamento (UE)
n.” 1095/2010.».

31) Elarticulo 41 se modifica como sigue:

a) los apartados 1, 2 y 3 se sustituyen por el texto siguiente:
«l. A fin de limitar sus exposiciones de crédito, las ECC impondran, exigiran y
cobraran margenes a sus miembros compensadores y, en su caso, a otras ECC con
las que hayan celebrado acuerdos de interoperabilidad. Estos margenes deberan
ser suficientes para cubrir las exposiciones potenciales que las ECC consideren
pueden producirse hasta la liquidacion de las posiciones pertinentes. Deberan ser
también suficientes para cubrir las pérdidas resultantes de como minimo el 99 %
de las variaciones de las exposiciones en un horizonte temporal adecuado y
aseguraran que las ECC cubran integramente mediante garantias sus exposiciones
con respecto a todos sus miembros compensadores, y, en su caso, con respecto a
otras ECC con las que hayan celebrado acuerdos de interoperabilidad, al menos
sobre una base diaria. Las ECC controlardn y revisaran continuamente el nivel de
sus margenes para reflejar las condiciones actuales del mercado teniendo en
cuenta todo posible efecto prociclico de la revision.
2. Al fijar sus requisitos en materia de margenes, las ECC adoptaran modelos y
pardmetros 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 pardmetros seran validados por la AEVM y serén objeto de un
dictamenl con arreglo al procedimiento establecido en el articulo 17 ter.
3.  Las ECC ajustaran y cobraran los margenes sobre una base intradia, al
menos cuando se rebasen los umbrales predefinidos. Al hacerlo, las ECC tendran
en cuenta la incidencia potencial de sus cobros y pagos de margenes intradia en la

situacion de liquidez de sus participantes y en la resiliencia de las ECC.».

32) Enel articulo 44, apartado 1, el parrafo segundo se sustituye por el texto siguiente:
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33)

«Las ECC cuantificaran diariamente sus necesidades potenciales de liquidez. Para ello

tendran en cuenta el riesgo de liquidez generado por el incumplimiento de, como

minimo, las dos entidades frente a las que tengan las mayores exposiciones, ya sean los

miembros compensadores o los proveedores de liquidez.».

El articulo 46 se modifica como sigue:

a)

b)

el apartado 1 se sustituye por el texto siguiente:
«1. Las ECC aceptaran garantias de elevada liquidez con minimo riesgo de
crédito y de mercado para cubrir su exposicion inicial y continua a sus miembros
compensadores. Las ECC podran aceptar garantias publicas o garantias de bancos
publicos o comerciales, incluso sin garantias reales en el caso de las
contrapartes no financieras, siempre que estén disponibles incondicionalmente,
previa solicitud, dentro del periodo de liquidacion a que se refiere el articulo 41.
Cuando se concedan garantias bancarias a las ECC, estas las tendran en cuenta al
calcular su exposicion frente al banco, si este es también un miembro
compensador, y someterdn a limites de concentracion a las garantias bancarias
sin garantias reales proporcionadas por las contrapartes no financieras. Las
ECC aplicaran al valor de los activos y las garantias los recortes de valoracion
adecuados para reflejar su deterioro potencial durante el periodo comprendido
entre su ultima revaluacion y el momento en que es razonable suponer 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 de valoracion pertinentes. Al revisar el nivel de los recortes de
valoracion que aplican a los activos aceptados como garantia, las ECC tendran en
cuenta los posibles efectos prociclicos de dichas revisiones.»;
en el apartado 3, parrafo primero, la letra b) y la letra c) se sustituyen por el texto
siguiente:
«b) los recortes a que se refiere el apartado 1, teniendo en cuenta el objetivo de
limitar su prociclicidad; y

¢)  las condiciones en las que las garantias publicas, las garantias de bancos
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publicos y las garantias de bancos comerciales podran aceptarse como
garantias reales con arreglo al apartado 1, incluidas las condiciones en
las que las garantias bancarias sin garantias reales podrdn aceptarse
como garantias reales y los limites de concentracion a que se refiere el

apartado 1.».
33 bis) El articulo 48 se modifica como sigue:

a) el apartado 5 se sustituye por el texto siguiente:

«5. Cuando en la documentacion y en las cuentas de una ECC estén consignados
activos y posiciones como mantenidos por cuenta de los clientes de un miembro
compensador incumplidor con arreglo al articulo 39, apartado 2, la ECC, como
minimo, se comprometerd contractualmente a poner en marcha, cuando el cliente
lo pida o0 a menos que todos los clientes se opongan antes de que la transferencia
de los activos y las posiciones haya finalizado y sin el consentimiento del miembro
compensador incumplidor, los procedimientos de transferencia de los activos y
posiciones mantenidos por el miembro compensador incumplidor por cuenta de
sus clientes a otro miembro compensador designado por el conjunto de dichos
clientes. Ese otro miembro compensador unicamente estard obligado a aceptar
esos activos y posiciones si tiene con los clientes una relacion contractual anterior
en virtud de la cual se ha comprometido a ello. A la hora de designar a un
miembro compensador, los clientes designardn contractualmente a un miembro
compensador alternativo al que se recurrird si sus posiciones han de transferirse
en caso de incumplimiento. Si la transferencia a este otro miembro compensador
no se ha llevado a cabo, por cualquier razon, dentro de un plazo de transferencia
predeterminado y especificado en sus normas de funcionamiento, la ECC podra
tomar todas las medidas autorizadas por su normativa para gestionar activamente
sus riesgos en relacion con dichas posiciones, medidas que podran incluir la
liquidacion de los activos y posiciones mantenidos por el miembro compensador

incumplidor por cuenta de sus clientes.»;

b) el apartado 6 se sustituye por el texto siguiente:
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«6. Cuando en la documentacion y en las cuentas de una ECC estén consignados
activos y posiciones como mantenidos por cuenta de un cliente de un miembro
compensador incumplidor con arreglo al articulo 39, apartado 3, la ECC, como
minimo, se comprometerd contractualmente a poner en marcha, cuando el cliente lo
pida y sin el consentimiento del miembro compensador incumplidor, los
procedimientos de transferencia de los activos y posiciones mantenidos por el
miembro compensador incumplidor por cuenta del cliente a otro miembro
compensador designado por el cliente. Ese otro miembro compensador uinicamente
estard obligado a aceptar esos activos y posiciones si tiene con el cliente una relacion
contractual anterior en virtud de la cual se ha comprometido a ello. Si la transferencia
a este otro miembro compensador no se ha llevado a cabo, por cualquier razon, dentro
de un plazo de transferencia predeterminado y especificado en sus normas de
funcionamiento, la ECC podra tomar todas las medidas autorizadas por su normativa
para gestionar activamente sus riesgos en relacion con dichas posiciones, medidas
que podran incluir la liquidacion de los activos y posiciones mantenidos por el

miembro compensador incumplidor por cuenta del cliente.

En caso de incumplimiento de un miembro compensador existente y a efectos de la
transferencia de clientes de los miembros compensadores incumplidores a un
miembro compensador alternativo, dicho miembro compensador alternativo, el
cliente objeto de la transferencia y la ECC quedardn exentos temporalmente de los
requisitos recogidos en la Directiva (UE) 2015/849, la Directiva (UE) 2018/843 y la
Directiva (UE) 2019/1153. El miembro compensador alternativo estara exento
temporalmente de los requisitos de capital a los que estin sujetos los miembros
compensadores con respecto a los clientes en virtud del Reglamento

(UE) n.° 575/2013.».
El articulo 49 se modifica como sigue:

a) los apartados 1 a 1 sexies se sustituyen por el texto siguiente:
«1. Las ECC revisaran periddicamente los modelos y parametros adoptados para

calcular sus requisitos en materia de margenes, las contribuciones al fondo para
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impagos, los requisitos en materia de garantias y otros mecanismos de control del
riesgo. Someteran los modelos a pruebas de resistencia rigurosas y frecuentes para
evaluar su resiliencia en condiciones de mercado extremas pero verosimiles y
efectuaran pruebas retrospectivas para evaluar la fiabilidad de la metodologia
adoptada. Antes de adoptar cualquier modificacion significativa de los modelos y
parametros, las ECC deberan obtener una validacion independiente, informarl a
la AEVM de los resultados de las pruebas realizadas, y obtener la validacion de la
AEVM de conformidad con lo dispuesto en los apartados 1 bis a 1 sexies.

Los modelos y pardametros adoptados, asi como cualquier modificacion
significativa de los mismos, seran objeto de un dictamen del colegio de
conformidad con el presente articulo.

La AEVM velara por que se transmita informacion sobre el resultado de las
pruebas de resistencia a las AES, al SEBC y a la Junta Unica de Resolucion con
objeto de que puedan evaluar la exposicion de las entidades financieras al
incumplimiento de las ECC.

1 bis. Cuando una ECC se proponga adoptar cualquier modificacion significativa
de los modelos y pardametros a que se refiere el apartado 1, presentara en formato
electronico una solicitud de validacion de dicha modificacion a través de la base
de datos central a que se refiere el articulo 17, apartado 7, la cual la transmitird
inmediatamente a la autoridad competente para la ECC, la AEVM y el colegio. La
ECC adjuntara a su solicitud una validacion independiente de la modificacion
prevista.

Cuando la ECC considere que la modificacion de los modelos y pardmetros a que
se refiere el apartado 1 que prevé adoptar no es significativa a tenor del apartado 1
octies bis, pedird que la solicitud se someta al procedimiento de no oposicidén con
arreglo al apartado 1 ter. En tal caso, la ECC podra comenzar a aplicar la
modificacion antes de la decision de su autoridad competente y de la AEVM de
conformidad con el apartado 1 ter.

En un plazo de cinco dias habiles a partir de la recepcion de la solicitud, la

AEVM acusara recibo de la misma, confirmando a la ECC que contiene los
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documentos requeridos. Si la AEVM llega a la conclusion de que la solicitud no
contiene los documentos requeridos, esta serd denegada.

1 ter. En el plazo de quince dias hébiles a partir de la fecha a que se refiere el
apartado 1 bis, parrafo tercero, la AEVM, después de considerar la aportacion
del colegio, evaluara si la modificacion prevista debe considerarse una
modificacion significativa a tenor del apartado 1 octies. Sila AEVM llega a la
conclusion de que la modificacion cumple una de las condiciones mencionadas en
el apartado 1 octies, la solicitud se evaluara con arreglo a los apartados 1 quater, 1
quinquies y 1 sexies, y la AEVM informara de ello por escrito a la ECC
solicitante.

En el supuesto de que, en el plazo de diez dias habiles a partir de la fecha a que se
refiere el apartado 1 bis, parrafo tercero, la ECC solicitante no haya sido
informada por escrito de que su peticion de aplicacion del procedimiento de no
oposicion ha sido denegada, la modificacion se considerara validada.

Cuando se deniegue la peticion de aplicacion del procedimiento de no oposicion,
la ECC dejara de aplicar la modificacion de los modelos en un plazo de cinco dias
habiles a partir de la notificacion a que se refiere el parrafo primero. En el plazo
de diez dias habiles a partir de dicha notificacion, la ECC retirara la solicitud o la

completara con la validacion independiente de la modificacion.

1 quater. En el plazo de treinta dias hébiles a partir de la fecha a que se refiere el
apartado 1 bis, parrafo tercero, la AEVM llevarda a cabo una evaluacion de riesgo
de la modificacion significativa y transmitira su proyecto de decision a la
autoridad competente para la ECCy al colegio.

En el plazo de diez dias habiles a partir de la recepcion del proyecto de decision
por la AEVM, el colegio adoptara un dictamen con arreglo al articulo 19 y lo

transmitira a la AEVM.
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1 quinquies.  En el plazo de diez dias habiles a partir de la recepcion del dictamen
del colegio, la AEVM, tras examinar debidamente dicho dictamen, incluidas las
posibles condiciones o recomendaciones contenidas en él, adoptard su decision
final y la transmitira a la autoridad competente para la ECC y al colegio.

En el supuesto de que la AEVM esté en desacuerdo con el dictamen del colegio,
), en su caso, con las condiciones o recomendaciones contenidas en él, debera
motivar plenamente su decision y explicar en ella toda desviacion significativa
con respecto a dicho dictamen o a sus condiciones o recomendaciones. Cuando
la AEVM decida no validar la modificacion, la solicitud de validacion de la

ECC se denegara.

1 sexies. En un plazo de cinco dias habiles a partir de la adopcion de las
decisiones de conformidad con el apartado I quater, I la AEVM notificard a la
autoridad competente para la ECC y a la ECC por escrito si se ha concedido o
denegado la validacion, adjuntando una explicacion plenamente

circunstanciada.»;
b) se insertan los apartados 1 septies y 1 octies siguientes:

1 septies. La ECC no podra adoptar ninguna modificacion significativa de los modelos y
parametros contemplados en el apartado 1 antes de obtener las validaciones de su autoridad
competente y de la AEVM. La autoridad competente, de mutuo acuerdo con la AEVM, podra
permitir la adopcion provisional de una modificacion significativa de dichos modelos antes de
su validacion cuando esté debidamente justificado debido a una situacion de emergencia con
arreglo al articulo 24 del presente Reglamento. Dicha modificacién temporal de los modelos
solo se permitird durante un periodo de tiempo determinado, que sera especificado
conjuntamente por la autoridad competente para la ECC y la AEVM. Una vez transcurrido
ese periodo, la ECC no estara autorizada a aplicar la modificacién de los modelos a menos
que haya sido aprobada con arreglo a los apartados 1 bis, 1 quater, 1 quinquies y 1 sexies.

1 octies.  Las modificaciones de parametros derivadas de aportaciones externas o que se
ajustan a una gama predefinida, cuando tal modificacion o gama para recalibrar un

modelo forme parte del modelo o la metodologia aprobados y validados con arreglo al
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presente articulo, no se considerardan una modificacion de los modelos o los parametros

que requiere una validacion de conformidad con el presente articulo.

1 octies bis. Toda modificacion se considerara significativa cuando se cumplan una o

varias de las condiciones siguientes:

a) que la modificacion dé lugar a una disminucion o un aumento de los recursos
financieros prefinanciados totales, incluidos los requisitos en materia de
mdrgenes, el fondo para impagos y los intereses propios en juego, superior al

15 %;

b) que se modifique la metodologia para definir y calibrar los escenarios de las
pruebas de resistencia a efectos de la determinacion de las exposiciones de los
fondos para impagos, de tal forma que se produzca una disminucion o un
aumento de un fondo para impagos superior al 20 %, o de cualquier

contribucion individual a un fondo para impagos superior al 50 %;

¢ que se modifique la metodologia aplicada para evaluar el riesgo de liquidez y
controlar el riesgo de concentracion, de tal forma que se produzca una
disminucion o un aumento de las necesidades de liquidez estimadas en
cualquier moneda superior al 20 % o de las necesidades de liquidez totales

superior al 20 %;

d) que se modifique la metodologia aplicada para valorar las garantias o
calibrar el recorte de valoracion de las garantias, de tal forma que el valor

total de las garantias disminuya o aumente mds de un 20 %;

e que se trate de cualquier otra modificacion que pueda tener un efecto

significativo en el riesgo global de la ECC.»;

c) el apartado 5 se sustituye por el texto siguiente:
«5. La AEVM, en estrecha cooperacion con el SEBC, elaboraré proyectos de

normas técnicas de regulacion que especifiquen:
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a) los elementos que deben tenerse en cuenta al evaluar las condiciones a que

se refieren los apartados 1 octies y 1 octies bis; y

b) lalista de documentos que obligatoriamente deberan adjuntarse a la
solicitud de validacion con arreglo al apartado 1 bis y la informacion que dichos
documentos deberan contener para demostrar que la ECC cumple todos los
requisitos pertinentes del presente Reglamento.
La AEVM presentara a la Comision esos proyectos de normas técnicas de
regulacion a mas tardar el ... [OP: insértese la fecha correspondiente a doce meses
después de la fecha de entrada en vigor del presente Reglamento].
Se delegan en la Comision los poderes para adoptar las normas técnicas de
regulacion a que se refiere el parrafo primero de conformidad con los articulos 10
a 14 del Reglamento (UE) n.° 1095/2010.»;
d) seanade el apartado 6 siguiente:

«6. La AEVM elaborara proyectos de normas técnicas de ejecucion que
especifiquen el formato electronico de la solicitud de validacion a que se refiere el
apartado 1 bis y que debera presentarse a través de la base de datos central.
La AEVM presentara a la Comision esos proyectos de normas técnicas de
ejecucion a mas tardar el ... [OP: insértese la fecha correspondiente a doce meses
después de la fecha de entrada en vigor del presente Reglamento].

Se confieren a la Comisién competencias para adoptar las normas técnicas de ejecucion a que

se refiere el parrafo primero de conformidad con el articulo 15 del Reglamento

(UE) n.° 1095/2010.».
35) I El articulo 54' se sustituye por el texto siguiente:

«Articulo 54
Aprobacion de los acuerdos de interoperabilidad

«1. Los acuerdos de interoperabilidad estaran sujetos a la aprobacion previa de la

AEVM. La AEVM solicitara el dictamen I del colegio de conformidad con el
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articulo 19, que se emitira con arreglo al procedimiento establecido en el

articulo 17 ter.

Los acuerdos de interoperabilidad que se hubieran aprobado antes de la entrada en
vigor del presente Reglamento no estardn sujetos a los requisitos dispuestos en el

parrafo primero.

2. La AEVM aprobara los acuerdos de interoperabilidad iinicamente si las ECC
implicadas han sido autorizadas a compensar con arreglo al articulo 17 o han sido
reconocidas con arreglo al articulo 25 o han sido autorizadas con arreglo a un
régimen nacional de autorizacion preexistente durante un periodo de al menos tres
ainos, si se cumplen los requisitos establecidos en el articulo 52, si las condiciones
técnicas aplicables a la compensacion de las operaciones con arreglo a los términos
del acuerdo permiten un funcionamiento armonico y ordenado de los mercados

financieros y si el acuerdo no socava la eficacia de la supervision.

3. Encasode que la AEVM considere que no se cumplen los requisitos establecidos
en el apartado 2, explicard por escrito a las ECC implicadas sus consideraciones en

relacion con los riesgos.

4. A mas tardar el 31 de diciembre de 2012, la AEVM emitira directrices o
recomendaciones con vistas al establecimiento de evaluaciones coherentes, eficientes

y eficaces de los acuerdos de interoperabilidad, de conformidad con el procedimiento

establecido en el articulo 16 del Reglamento (UE) n.° 1095/2010.».

36) En el articulo 81, apartado 3, se inserta la letra siguiente:
«s) las autoridades macroprudenciales nacionales designadas a las que se ha
encomendado la direccion de la politica macroprudencial, con arreglo a la
Recomendacion B1 de la Recomendacion de la Junta Europea de Riesgo Sistémico
(JERS), de 22 de diciembre de 2011, sobre el mandato macroprudencial de las
autoridades nacionales (JERS/2011/3).».

37) En el articulo 82, los apartados 2 y 3 se sustituyen por el texto siguiente:
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«2. Los poderes para adoptar actos delegados mencionados en el articulo 1, apartado 6, el
articulo 3, apartado 5, el articulo 4, apartado 3 bis, el articulo 7 bis, apartado 6, el articulo

17 bis, apartado 6, el articulo 25, apartado 2 bis y apartado 6 bis, el articulo 25 bis, apartado 3,
el articulo 25 quinquies, apartado 3, el articulo 25 decies, apartado 7, el articulo 25 sexdecies,
el articulo 64, apartado 7, el articulo 70, el articulo 72, apartado 3, y el articulo 85, apartado 2,
se otorgan a la Comision por un periodo de tiempo indefinido.

3. Ladelegacion de poderes mencionada en el articulo 1, apartado 6, el articulo 3, apartado
5, el articulo 4, apartado 3 bis, el articulo 7 bis, apartado 6, el articulo 17 bis, apartado 6, el
articulo 25, apartado 2 bis y apartado 6 bis, el articulo 25 bis, apartado 3, el articulo 25
quinquies, apartado 3, el articulo 25 decies, apartado 7, el articulo 25 sexdecies, el articulo 64,
apartado 7, el articulo 70, el articulo 72, apartado 3, y el articulo 85, apartado 2, podra ser
revocada en cualquier momento por el Parlamento Europeo o por el Consejo. La decision de
revocacion pondrd término a la delegacion de los poderes que en ella se especifiquen. La
decision surtira efecto el dia siguiente al de su publicacion en el Diario Oficial de la Union
Europea o en una fecha posterior indicada en ella. No afectara a la validez de los actos

delegados que ya estén en vigor.».
38 En el articulo 84, se inserta el apartado siguiente:

«3a. La Agencia que aplique el articulo 8, apartados?2 y 6, del Reglamento
(UE) n.° 1227/2011 transmitira a la AEVM el volumen de operaciones de negociacion

que se produzca y las posiciones mantenidas en productos energéticos al por mayor.»
39)  Elarticulo 85 se modifica como sigue:

a) elapartado 1 se sustituye por el texto siguiente:
«l. A mas tardar el [OP: insértese la fecha correspondiente a cinco afios después
de la fecha de entrada en vigor del presente Reglamento], la Comision evaluara la
aplicacion del presente Reglamento y elaborara un informe general. La Comision
debera remitir el informe al Parlamento Europeo y al Consejo, junto con las
propuestas oportunas.»;

b)  seinserta el apartado 1 ter siguiente:

«1 ter. A mas tardar el [OP: insértese la fecha correspondiente a un afio
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después de la entrada en vigor del presente Reglamento], la AEVM presentara a la
Comision un informe sobre la posibilidad y viabilidad de exigir la segregacion de
cuentas en toda la cadena de compensacion de contrapartes financieras y no

financieras. El informe ird acompafiado de un analisis de costes y beneficios.»;
b ter) se inserta el apartado siguiente:

«l quinquies. A mas tardar el ... [veinticuatro meses a partir de la fecha de
entrada en vigor del presente Reglamento modificativo], la Comision Europea,
previa consulta al BCE y a los bancos centrales de emision pertinentes,
presentard un informe al Parlamento Europeo y al Consejo en el que se evaliien
consideraciones relativas a la competencia equitativa y a la estabilidad financiera
en relacion con el acceso generalizado de los bancos centrales para las ECC de
la Union autorizadas por el Reglamento EMIR sin la condicion de mantener una
licencia bancaria. En este contexto, la Comision también tendrd en cuenta la
situacion en materia de regulacion de terceros paises. Si procede, el informe ird

acompaiiado de una propuesta legislativa.»;
b quater) se inserta el apartado siguiente:

«5 bis. A mas tardar el ... [treinta y seis meses a partir de la fecha de entrada en
vigor del presente Reglamento modificativo], la AEVM presentard un informe al
Parlamento Europeo, al Consejo y a la Comision sobre la actividad global en las
operaciones con derivados de las contrapartes financieras y no financieras
sujetas al presente Reglamento, en el que se facilitard, entre otros aspectos, la
siguiente informacion sobre dichas contrapartes, distinguiendo entre su

naturaleza financiera o no financiera:

a) los riesgos potenciales para la estabilidad financiera de la Union que pudieran

derivarse de este tipo de actividad;

b) las posiciones en derivados extrabursdtiles sobre materias primas superiores
a 1000 millones EUR, especificando el importe exacto de las posiciones

correspondientes;
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c¢) el volumen total de contratos de derivados energéticos negociados,
diferenciando, cuando proceda, entre aquellos que se utilizan con fines de

cobertura y el resto;

d) el volumen total de contratos de derivados agricolas negociados,

diferenciando entre aquellos que se utilizan con fines de cobertura y el resto,

y

e) la proporcion de contratos de derivados energéticos/agricolas negociados en
mercados bursdtiles y extrabursdtiles en los que tiene lugar una entrega fisica
en la fecha de vencimiento respecto al volumen total de contratos de derivados

energéticos negociados.»;

c) el apartado 7 se sustituye por el texto siguiente:

«7. A mas tardar el ... [cinco afios a partir de la fecha de entrada en vigor del presente
Reglamento modificativo], la Comision, en estrecha cooperacion con la AEVM y el
Mecanismo de Seguimiento Conjunto, publicard un informe de revision sobre la

aplicacion del presente Reglamento. Este informe evaluard, entre otras cosas:

a) la eficacia de las disposiciones del articulo 7 bis a la hora de mitigar los
riesgos para la estabilidad financiera de la Union representados por la
concentracion de contratos de derivados pendientes a que se refiere el
articulo 7 bis, apartado 3, en aquellas ECC de nivel 2 que ofrezcan servicios
de importancia sistémica sustancial con arreglo al articulo 25,
apartado 2 quater, asi como su impacto en la competitividad internacional de
las contrapartes financieras y no financieras de la Union. El informe también
indicard, teniendo debidamente en cuenta los objetivos de la Union de los
Mercados de Capitales, si dichas disposiciones deben adaptarse o suprimirse

por completo;

b) la eficacia de las disposiciones del presente Reglamento relativas al aumento
del atractivo del marco de compensacion de la Union, prestando especial

atencion a las actividades de compensacion de contrapartes de fuera de la
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Union en ECC de la Union y al importe de los volumenes de compensacion en
ECC de la Union en contratos de derivados distintos de los contemplados en

el articulo 7 bis, apartado 3;

c) una evaluacion de la evolucion de los mecanismos de supervision y de la
cooperacion en materia de supervision entre la AEVM y las autoridades de
terceros paises, y de si dicha evolucion puede requerir la modificacion del

articulo 25, apartado 2 quater, del presente Reglamento.

Basdndose en ese informe, la Comision podrd presentar, si procede, una propuesta

legislativa al Parlamento Europeo y al Consejo.»;
c bis) se ariade el apartado siguiente:

10. A mas tardar el ... [dieciocho meses a partir de la fecha de entrada en
vigor del presente Reglamento modificativo], la AEVM, en estrecha
cooperacion con la JERS y el Mecanismo de Seguimiento Conjunto, evaluara
el modo en que se han aplicado las disposiciones de los articulos 15, 17 a 17

ter bis y 49.
En particular, tal evaluacion establecera:

a) si los cambios introducidos por el Reglamento (UE) .../... del Parlamento
Europeo y del Consejo*+ han obtenido el efecto deseado con respecto al
aumento de la competitividad de las ECC de la Union y reducen la carga

normativa a las que estas se enfrentan;

b) si los cambios introducidos por el Reglamento (UE) .../...+ han reducido el
plazo de comercializacion de nuevos servicios y productos sin repercutir
negativamente en el riesgo para las ECC o sus miembros compensadores o

clientes;

¢) si la introduccion de la posibilidad de que las ECC ejecuten directamente
las modificaciones a que se refiere el articulo 17 ter bis ha afectado
negativamente al perfil de riesgo de las ECC o ha aumentado los riesgos de

estabilidad financiera general en la Union, y si es necesaria una modificacion.
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La AEVM presentara dicho informe al Parlamento Europeo, al Consejo y a la
Comision.

La Comision estard facultada para adoptar actos delegados con arreglo al
articulo 50 por los que se modifiquen ciertos elementos de las definiciones
formuladas en el articulo 15, en los articulos 17 a 17 ter bis y en el articulo 49,
al objeto de considerar la evaluacion contenida en el informe con arreglo a los

parrafos primero y segundo del presente articulo.

* Reglamento (UE) .../... del Parlamento Europeo y del Consejo de... por el que se
modifican los Reglamentos (UE) n.” 648/2012, (UE) n.” 575/2013 y (UE) 2017/1131

por lo que respecta a las medidas para mitigar las exposiciones excesivas frente a

entidades de contrapartida central de terceros paises y para mejorar la eficiencia de

los mercados de compensacion de la Union (DO L ..., de xx.xx.xx, p. ...).

+ DO: Insértese en el texto el aiio y el numero del presente Reglamento

modificativo y complétese la nota a pie de pagina correspondiente.».

40 ter)

En el articulo 89, se ariade el apartado siguiente:

«10. Las contrapartes financieras que se encuentren sujetas a la obligacion
de compensacion a que se refiere el articulo 4, apartado 1, el ... [fecha de
entrada en vigor del presente Reglamento modificativo] o que pasen a
encontrarse sujetas a la obligacion de compensacion de conformidad con el
articulo 4 bis, apartado 1, y las contrapartes no financieras que estén
sujetas a la obligacion de compensacion a que se refiere el articulo 4,
apartado 1, el ... [fecha de entrada en vigor del presente Reglamento
modificativo] o que pasen a encontrarse sujetas a la obligacion de
compensacion de conformidad con el articulo 10, apartado 1, parrafo
segundo, seguirdn estando sujetas a dicha obligacion y seguirdn efectuando
compensaciones hasta que tal contraparte financiera o no financiera
demuestre a la autoridad competente pertinente que su posicion media

agregada al final de mes durante los ultimos doce meses no supera los
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umbrales de compensacion pertinentes establecidos en las normas técnicas
de regulacion a que se refiere el articulo 10, apartado 4, letra b), y cuando
tales normas hayan entrado en vigor y proporcionen los niveles de los
umbrales de compensacion para los derivados no compensados y el nivel

del umbral de cualquier actividad. ».
41) El articulo 90 se modifica como sigue:

«A mas tardar el [OP: insértese la fecha correspondiente a tres afios después de la fecha de
entrada en vigor del presente Reglamento], la AEVM evaluara las necesidades de personal y
recursos derivadas de la asuncion de sus poderes y obligaciones de conformidad con el
presente Reglamento y presentara un informe al Parlamento Europeo, al Consejo y a la

Comision.y.

Articulo 2
Modificaciones del Reglamento (UE) n.° 575/2013

El articulo 382 del Reglamento (UE) n.° 575/2013 se modifica como sigue:

1) Enel apartado 4, la letra b) se sustituye por el texto siguiente:
«b) operaciones intragrupo realizadas con contrapartes financieras, tal como se definen
en el articulo 2, punto 8, del Reglamento (UE) n.° 648/2012, entidades financieras o
empresas de servicios auxiliares establecidas en la Unidn o establecidas en un tercer
pais que aplique a dichas contrapartes financieras, entidades financieras o empresas de
servicios auxiliares requisitos prudenciales y de supervision que sean al menos
equivalentes a los aplicados en la Unién, a no ser que los Estados miembros adopten
normas de Derecho nacional que exijan la separacion estructural dentro de un grupo
bancario, en cuyo caso las autoridades competentes podran exigir que esas operaciones
intragrupo entre los entes estructuralmente separados se incluyan en los requisitos de
fondos propios;».

2)  Seinserta el apartado [4 quater] siguiente:
«[4 quater]. A efectos del apartado 4, letra b), la Comision podra adoptar, mediante actos

de ejecucion y con sujecion al procedimiento de examen a que se refiere el articulo 464,
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apartado 2, una decision por la que determine si un tercer pais aplica requisitos
prudenciales de supervision y regulacion al menos equivalentes a los aplicados en la
Union.

En ausencia de tal decision, hasta el 31 de diciembre de 2027, las entidades podran
seguir excluyendo las correspondientes operaciones intragrupo de los requisitos de
fondos propios por riesgo de AVC, siempre que las autoridades competentes pertinentes
hayan declarado al tercer pais admisible a efectos de dicho tratamiento antes del 31 de
diciembre de 2026. Las autoridades competentes notificaran estos casos a la ABE a mas

tardar el 31 de marzo de 2027.».

Articulo 3
Modificaciones del Reglamento (UE) 2017/1131
El Reglamento (UE) 2017/1131 se modifica como sigue:
1) Enelarticulo 2, se afade el punto 24 siguiente:

«24) “ECC”: la persona juridica a que se refiere el articulo 2, punto 1, del Reglamento

(UE) n.° 648/2012;».

1 bis) En el articulo 14, la letra d) se sustituye por el texto siguiente:

«d) que el efectivo recibido por el FMM como parte de un pacto de
recompra no compensado de forma centralizada no exceda del 10 % de sus

activos;».
2)  Elarticulo 17 se modifica como sigue:

a) el apartado 4 se sustituye por el texto siguiente:
«4. Laexposicion al riesgo agregada de un FMM frente a una misma
contraparte resultante de operaciones con derivados que cumplan las condiciones
establecidas en el articulo 13 y que no se compensen de forma centralizada a
través de una ECC autorizada de conformidad con el articulo 14 del Reglamento
(UE) n.° 648/2012, o reconocida de conformidad con el articulo 25 de dicho

Reglamento, no excedera del 5 % de los activos del FMM.»;
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a bis) el apartado 5 se sustituye por el texto siguiente:

«5. El importe agregado de efectivo proporcionado a una misma
contraparte del FMM en un pacto de recompra inversa no compensado de

forma centralizada no podra exceder del 15 % de los activos de este.»;

b) en el apartado 6, parrafo primero, la letra c) se sustituye por el texto siguiente:
«c) instrumentos financieros derivados que no se compensen de forma
centralizada a través de una ECC autorizada de conformidad con el
articulo 14 del Reglamento (UE) n.° 648/2012, o reconocida de conformidad
con el articulo 25 de dicho Reglamento, y que conlleven una exposicion al

riesgo de contraparte frente a dicho organismo.».
Articulo 3 bis
Modificaciones del Reglamento (UE) 1095/2010

En el articulo 1, apartado 2, el parrafo primero se sustituye por el texto
siguiente:
«2. La Autoridad actuard con arreglo a los poderes otorgados por el presente
Reglamento y dentro del ambito de aplicacion de las Directivas 97/9/CE,
98/26/CE, 2001/34/CE, 2002/47/CE, 2004/109/CE, 2009/65/CE, de la Directiva
2011/61/UE del Parlamento Europeo y del Consejo ( 1 ), del Reglamento (CE)
n.”1060/2009 y de la Directiva 2014/65/UE del Parlamento Europeo y del
Consejo ( 2 ), del Reglamento (UE) n.” 648/2012 del Parlamento Europeo y del
Consejo (%), del Reglamento (UE) 2017/1129 del Parlamento Europeo y del
Consejo (3 ) y, en la medida en que estos actos se apliquen a las sociedades que
ofrecen servicios de inversion o a los organismos de inversion colectiva que
comercialicen sus participaciones o acciones y a las autoridades competentes
que las supervisan, en el marco de las partes pertinentes de las Directivas
2002/87/CE y 2002/65/CE, incluidas todas las directivas, los reglamentos y las
decisiones basados en dichos actos, asi como de cualquier otro acto

juridicamente vinculante de la Union que confiera funciones a la Autoridad.
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* Reglamento (UE) n.° 648/2012 del Parlamento Europeo y del Consejo, de
4 de julio de 2012, relativo a los derivados extrabursdtiles, las entidades de

contrapartida central y los registros de operaciones (DO L 201 de 27.7.2012,
p- Do

Articulo 4
Entrada en vigor y aplicacion

El presente Reglamento entrara en vigor a los veinte dias de su publicacion en el Diario

Oficial de la Union Europea.

El presente Reglamento sera obligatorio en todos sus elementos y directamente aplicable en

cada Estado miembro.

Hecho en Bruselas, el

Por el Parlamento Europeo Por el Consejo

La Presidenta / El Presidente La Presidenta / El Presidente
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