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KOMMISSIONENS GENNEMFORELSESAFGORELSE (EU) 2022/903
af 8. juni 2022

om xkvivalens mellem de reguleringsmassige rammer for centrale modparter i Chile med kravene i
Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 648/2012

(E@S-relevant tekst)

EUROPA-KOMMISSIONEN HAR —
under henvisning til traktaten om Den Europziske Unions funktionsmade,

under henvisning til Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 648/2012 af 4. juli 2012 om OTC-derivater,
centrale modparter og transaktionsregistre (1), serlig artikel 25, stk. 6, og

ud fra folgende betragtninger:

(1)  Proceduren for anerkendelse af centrale modparter (-CCP'er«), der er etableret i tredjelande, jf. artikel 25 i forordning
(EU) nr. 648/2012, har til formdl at gere det muligt for CCP'er, der er etableret i og er meddelt tilladelse i tredjelande,
hvis reguleringsmaessige standarder er ekvivalente med dem, der er fastsat i forordning (EU) nr. 648/2012, at levere
clearingydelser til clearingmedlemmer eller handelspladser, der er etableret i Unionen. Denne anerkendelses-
procedure og den dertil knyttede ®kvivalensafgorelse bidrager dermed til at realisere det overordnede mél i
forordning (EU) nr. 648/2012 om at begraense den systemiske risiko ved at udvide brugen af sikre og solide CCP’er
til at cleare over-the-counter (xOTC«)-derivataftaler, herunder ndr disse CCP’er er etableret i og er meddelt tilladelse i
et tredjeland.

(2)  For at et tredjelands retlige system kan betragtes som a@kvivalent med Unionens retlige system for sd vidt angar
CCPer, bor de vasentlige resultater af de galdende retlige og tilsynsmassige rammer vare akvivalente med
Unionens krav i forhold til de reguleringsmassige mal, de realiserer. Formélet med en sddan akvivalensvurdering er
derfor at kontrollere, at de retlige og tilsynsmassige rammer i det pageldende tredjeland sikrer, at CCP’er, som er
etableret i og er meddelt tilladelse i det pagaldende tredjeland, ikke udsetter clearingmedlemmer og handelspladser,
der er etableret i Unionen, for et hgjere risikoniveau, end de pdgzldende clearingmedlemmer og handelspladser
kunne udszttes for af CCP'er, der er meddelt tilladelse i Unionen, og folgelig ikke udger en uacceptabelt stor
systemisk risiko i Unionen. Der ber derfor tages hgjde for den veasentligt lavere risiko, der er forbundet med
clearingaktiviteter, der udferes pé finansielle markeder, som er mindre end Unionens finansielle marked.

(3)  Vurderingen af, hvorvidt de retlige og tilsynsmaessige rammer i Chile er &kvivalente med Unionens, ber derfor ikke
kun baseres pa en sammenlignende analyse af de retligt bindende krav, der galder for CCP’er i Chile, men ogsé pa
en vurdering af resultatet af disse krav. Kommissionen ber ligeledes vurdere, om disse krav er tilstreekkelige til at
mindske de risici, som clearingmedlemmer og markedspladser, der er etableret i Unionen, kan blive udsat for, under
hensyntagen til storrelsen af det finansielle marked, hvor CCP’er, som er meddelt tilladelse i Chile, driver virksomhed.
Der skal stilles strengere risikobegraensende krav til CCPer, der udferer deres aktiviteter i storre finansielle markeder,
som er forbundet med et hgjere risikoniveau, end til CCPer, der udferer deres aktiviteter i mindre finansielle
markeder, som er forbundet med et lavere risikoniveau.

(4)  Thenhold til artikel 25, stk. 6, litra a), b) og ), i forordning (EU) nr. 648/2012 skal tre betingelser vaere opfyldt, inden
det kan fastslds, at et tredjelands retlige og tilsynsmaessige rammer for CCP’er, som er blevet meddelt tilladelse der, er
akvivalente med dem, der er fastsat i na@vnte forordning.

(5) I henhold til artikel 25, stk. 6, litra a), i forordning (EU) nr. 648/2012 skal CCP'er, der er meddelt tilladelse i et
tredjeland, opfylde retligt bindende krav, som er akvivalente med kravene i afsnit IV i naevnte forordning.
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(6)  De retligt bindende krav, der gzlder for CCP'er, der er meddelt tilladelse i Chile, er fastsat i lov nr. 20.345 af 2009 (),
som regulerer clearing og afvikling af finansielle instrumenter (»de primeere regler), samt i de almindelige regler
(Normas de Cardcter General) og cirkulerer, der er udstedt af Comisién para el Mercado Financiero (CMF) (»de
sekundere regler«). Disse regler fastsatter tilsammen de standarder og krav, som CCPer, der er meddelt tilladelse i
Chile, labende skal overholde.

(7)  De primare regler fastsatter bla. regler for forvaltningsordninger, kapitalejere og deltagere med en kvalificeret andel,
misligholdelsesfonde og afvikling og fastsatter, hvilke emner CCPers forretningsorden som minimum skal dakke.
henhold til cirkuleere nr. 2237 af 2018 skal CCP’er, der er blevet meddelt tilladelse, desuden anvende og gennemfore
de relevante internationale standarder vedrerende clearing- og afviklingssystemer, navnlig principperne for
finansielle markedsinfrastrukturer (-PFMTer«), som er udstedt af Udvalget for Betalings- og Clearingssystemer og
Den Internationale Borstilsynsorganisation ().

(8)  For at blive godkendt skal en CCP forelaegge sin forretningsorden for CMF og Chiles centralbank tillige med en
underspgelse af tilstraekkeligheden af hvert af de systemer, den forvalter. En CCP’s forretningsorden skal indeholde
praskriptive detaljer om, hvordan CCPen skal opfylde de hgje standarder og krav, der er fastsat i de primere regler
og i PFMTI'erne. Forretningsordenen skal indeholde bestemmelser om deltagelseskrav, kommunikationssystemer,
hvilken type finansielle instrumenter, der kan cleares, risikostyringsprocedurer, procedurer for rettidig afvikling,
deltagernes sikkerhedsstillelse, foranstaltninger, der skal traffes i tilfeelde af deltagernes misligholdelse af deres
forpligtelser, tilretteleeggelse og udferelse af revisionen, disciplinere udvalg og risikoudvalg samt operationel
kontinuitet. Nar forretningsordenen er godkendt af CMF og Chiles centralbank, kontrollerer CMF CCPens kapacitet
til at pdbegynde driften med hensyn til faciliteter, faglige og teknologiske ressourcer, procedurer og kontroller. Nar
CCPen er blevet godkendt, bliver dens forretningsorden retligt bindende for den. Enhver ndring af
forretningsordenen skal godkendes af CMF og Chiles centralbank.

(9)  De retligt bindende krav for CCP'er, der er meddelt tilladelse i Chile, bestar derfor af to trin. Det forste trin bestdr af
lov nr. 20.345 af 2009 samt de almindelige regler og cirkularer, der er udstedt af CMF, som tilsammen fastsztter de
heje standarder og krav, herunder PFMTIer, som CCPer, der er blevet meddelt tilladelse, skal overholde, og
praskriptive detaljer om, hvordan CCP'en skal opfylde disse heje standarder og krav. Det andet trin bestdr af
CCP'ens forretningsorden.

(10) Det chilenske finansielle marked er betydeligt mindre end det finansielle marked, hvor CCPer, der er etableret i
Unionen, er aktive. I de seneste tre dr har den samlede vardi af de OTC-derivattransaktioner, der er clearet i Chile,
udgjort mindre end 1 % af den samlede verdi af de OTC-derivattransaktioner, der er clearet i Unionen. Derfor
udsetter deltagelse i CCPer, som er meddelt tilladelse i Chile, clearingmedlemmer og handelspladser, der er etableret
i Unionen, for vasentligt lavere risiko end deltagelse i CCP'er, der er meddelt tilladelse i Unionen. De primeare og
sekundare regler, der gelder for CCPer, som er meddelt tilladelse i Chile, suppleret med deres bindende
forretningsorden, som tilsammen gennemforer PFMI'erne, begranser pa passende vis det lavere risikoniveau, som
clearingdeltagere og markedspladser, der er etableret i Unionen, kan vere eksponeret for, og kan derfor anses for at
sikre et risikobegreensende resultat, der er @kvivalent med det, som tilstrabes ved forordning (EU) nr. 648/2012.

(11) Kommissionen konkluderer, at de retlige og tilsynsmzssige rammer i Chile sikrer, at CCP'er, som er meddelt tilladelse
i Chile, opfylder retligt bindende krav, som er ekvivalente med kravene i afsnit IV i forordning (EU) nr. 648/2012.

(12) Ihenhold til artikel 25, stk. 6, litra b), i forordning (EU) nr. 648/2012 skal de retlige og tilsynsmaessige rammer for
CCPeer, der er meddelt tilladelse i et tredjeland, endvidere sikre, at CCPer til enhver tid er underlagt effektivt tilsyn
og handhavelse.

() Diario Oficial de la Reptiblica de Chile, nr. 39.380 af 6. juni 2009.
(*) Udvalget for Betalinger og Markedsinfrastrukturer, dokument nr. 101 af 16. april 2012.
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(14)

(15)

(16)

(18)

(19)

(20)

(21)

Lov nr. 21.000 (*) af 2017 opretter CMF og fastsatter dens funktioner og befgjelser. Som tilsynsmyndighed for
CCPer overviger CMF CCPer i Chile for at sikre lobende overholdelse af de primare regler og CCPernes interne
regler og procedurer. CMF har omfattende befgjelser til at kontrollere og straffe en CCP, der er blevet meddelt
tilladelse, herunder bla. befgjelse til at indhente oplysninger og data, aflaeegge kontrolbesog pa og uden for stedet,
palagge en CCP, der er blevet meddelt tilladelse, at foretage korrektioner, udstede pdbud og anvisninger, henvende
sig til statsanklageren, sdfremt CMF far kendskab til forhold, der kan indebzre en strafbar handling, palaegge CCP'en
sanktioner, pileegge direktorer og ledere bader, suspendere en CCP’s aktiviteter eller inddrage CCP’ens tilladelse.
Derudover skal CCPer foretage en selvevaluering af deres overholdelse af PFMI'erne og indsende en rapport herom
til CMF, som offentliggares. I henhold til § 5 i lov nr. 21.000 har CMF generel befgjelse til at traeffe de forebyggende
og korrigerende foranstaltninger, der er fastsat i loven, og som anses for nedvendige for at opna dens mal.

Kommissionen konkluderer, at de retlige og tilsynsmeassige rammer for CCP’er, som er meddelt tilladelse i Chile, til
enhver tid sikrer effektivt tilsyn og effektiv hdndhavelse.

I henhold til artikel 25, stk. 6, litra c), i forordning (EU) nr. 648/2012 skal de retlige og tilsynsmaessige rammer i et
tredjeland omfatte et effektivt eekvivalent system for anerkendelse af CCPer, der er meddelt tilladelse i henhold til de
retlige ordninger i tredjelande (»CCPer fra tredjelandex).

I Chile er en »akvivalent CCP fra et tredjeland« i henhold til cirkulere nr. 2.311 af 2022 en CCP, der driver
virksomhed i en jurisdiktion, hvor CMF har konstateret overholdelse af PFMI'erne i alt veesentligt, som er underlagt
effektivt tilsyn, og med hvilken der findes en samarbejdsordning mellem tredjelandets tilsynsmyndighed og CMF.
CCPer fra tredjelande, som CMF har anerkendt som «kvivalente, indgdr i et offentligt register, der gennemgis
mindst én gang om dret med henblik pé at kontrollere overholdelsen af PFMI'erne. CCPer fra tredjelande, som CMF
ikke har anerkendt som @kvivalente CCP'er fra tredjelande, kan ogsa levere clearingydelser til chilenske banker. Men
hvor chilenske bankers eksponeringer over for akvivalente CCP'er fra tredjelande er omfattet af en privilegeret
kapitalbehandling i overensstemmelse med cirkulere nr. 2.311, palegges eksponeringer over for CCPer fra
tredjelande, som ikke betragtes som akvivalente, en strafferisikovaegt pa 1 250 %. I praksis er sd hej en risikovagt
for ikke-ackvivalente CCP'er fra tredjelande prohibitiv, og meget fd chilenske banker, om nogen overhovedet, kan
forventes at cleare hos ikke-akvivalente CCP’er fra tredjelande. Hvis chilenske banker alligevel skulle beslutte at
cleare hos en ikke-akvivalent CCP fra et tredjeland, ville den heje risikovaegt desuden mindske eventuelle risici i
forbindelse med dens eksponeringer. I betragtning af den kapitalbehandling, der geelder for eksponeringer over for
ikke-zkvivalente CCPer i henhold til cirkuleere nr. 2.311, kan den chilenske ordning anses for at udgere et effektivt
akvivalent system for anerkendelse af CCP’er fra tredjelande.

Kommissionen konkluderer, at Chiles retlige rammer tilvejebringer et effektivt akvivalent system for anerkendelse af
CCPer fra tredjelande.

Kommissionen finder derfor, at Chiles retlige og tilsynsmaessige rammer for CCPer opfylder betingelserne i
artikel 25, stk. 6, i forordning (EU) nr. 648/2012. Disse retlige og tilsynsmassige rammer ber derfor betragtes som
akvivalente med kravene i naevnte forordning.

Denne afgorelse er baseret pa de retligt bindende krav til CCP'er i Chile pd tidspunktet for vedtagelsen af afgarelsen.
Kommissionen vil bl.a. pd grundlag af oplysninger fra Den Europziske Vaerdipapir- og Markedstilsynsmyndighed, jf.
artikel 25, stk. 6b, i forordning (EU) nr. 648/2012, fortsat lgbende overvige udviklingen i de retlige og
tilsynsmassige rammer, der gaelder for CCP'er i Chile, og opfyldelsen af de betingelser, pd grundlag af hvilke denne
afgerelse er truffet.

Pd grundlag af de resultater, der métte fremkomme af en regelmessig eller sarlig gennemgang, kan Kommissionen
pa et hvilket som helst tidspunkt beslutte at @ndre eller ophave narverende afgorelse, navnlig hvis udviklingen
bergrer de betingelser, som danner grundlag for vedtagelsen heraf.

Foranstaltningerne i denne afgorelse er i overensstemmelse med udtalelse fra Det Europaiske Verdipapirudvalg —

(*) Diario Oficial de la Repiiblica de Chile, afsnit I, nr. 41.692 af 23. februar 2017.
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VEDTAGET DENNE AFGORELSE:

Artikel 1
Med henblik pé artikel 25, stk. 6, i forordning (EU) nr. 648/2012 anses Chiles retlige og tilsynsmaessige rammer —
bestdende af lov nr. 20.345 af 2009 suppleret af de almindelige regler (Normas de Cardcter General) og cirkulerer, der er

udstedt af Comision para el Mercado Financiero — som finder anvendelse pa centrale modparter, for at vaere @kvivalente
med kravene i forordning (EU) nr. 648/2012.

Artikel 2

Denne afgorelse treeder i kraft pd tyvendedagen efter offentliggerelsen i Den Europeiske Unions Tidende.

Udferdiget i Bruxelles, den 8. juni 2022.

Pa Kommissionens vegne
Ursula VON DER LEYEN
Formand
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