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DECIZIA DE PUNERE IN APLICARE (UE) 2021/1 105 A COMISIEI
din 5 iulie 2021

privind recunoasterea echivalentei mecanismelor juridice, de supraveghere si de punere in aplicare

ale Singaporelui referitoare la tranzactiile cu instrumente financiare derivate supravegheate de

Autoritatea Monetard din Singapore cu anumite cerinte ale articolului 11 din Regulamentul (UE)

nr. 6482012 al Parlamentului European si al Consiliului privind instrumentele financiare derivate
extrabursiere, contrapirtile centrale si registrele centrale de tranzactii

(Text cu relevanti pentru SEE)

COMISIA EUROPEANA,
avand in vedere Tratatul privind functionarea Uniunii Europene,

avand in vedere Regulamentul (UE) nr. 648/2012 al Parlamentului European si al Consiliului din 4 iulie 2012 privind
instrumentele financiare derivate extrabursiere, contrapdrtile centrale si registrele centrale de tranzactii ('), in special
articolul 13 alineatul (2),

intrucat:

(1)  Articolul 13 din Regulamentul (UE) nr. 648/2012 prevede un mecanism prin care Comisia este imputernicitd sd adopte
decizii de echivalentd prin care mecanismele juridice, de supraveghere si de punere in aplicare ale unei tdri terte si fie
declarate echivalente cu cerintele previzute la articolele 4, 9, 10 si 11 din Regulamentul (UE) nr. 648/2012, astfel incat si
se considere cd acele contraparti care incheie o tranzactie care intrd in sfera de aplicare a regulamentului mentionat, in
cazul in care cel putin una dintre contrapdrti este stabilitd in respectiva tard tertd, au indeplinit cerintele in cauzi prin
respectarea cerintelor prevdzute in regimul juridic al respectivei tari terte. Declaratia de echivalentd contribuie la
realizarea obiectivului general al Regulamentului (UE) nr. 648/2012, si anume reducerea riscului sistemic §i sporirea
transparentei pietelor instrumentelor financiare derivate, prin asigurarea aplicdrii consecvente la nivel international a
principiilor convenite cu tirile terte si previzute in regulamentul mentionat.

(2)  Dispozitiile articolului 11 alineatele (1), (2) si (3) din Regulamentul (UE) nr. 648/2012, care este completat de
Regulamentul delegat (UE) nr. 149/2013 al Comisiei (%) si de Regulamentul delegat (UE) 2016/2251 al Comisiei (),
stabilesc cerintele juridice ale Uniunii privind confirmarea la timp a termenilor unui contract derivat extrabursier,
efectuarea unui exercitiu de comprimare a portofoliului i mecanismele prin care sunt reconciliate portofoliile in
legdturd cu contractele derivate extrabursiere care nu sunt compensate printr-o contraparte centrald (,CPC”); in plus,
dispozitiile mentionate stabilesc obligatiile de evaluare si de solutionare a litigiilor aplicabile contractelor respective
(wtehnici de atenuare a riscului operational”), precum si obligatiile privind schimbul de garantii (,marje”) intre
contrapadrti.

(3)  Pentru ca regimul juridic, de supraveghere si de punere in aplicare al unei tdri terte s fie considerat echivalent cu
regimul Uniunii in ceea ce priveste cerintele in materie de tehnici de atenuare a riscului operational si de marje,
rezultatul mecanismelor juridice, de supraveghere si de punere in aplicare aplicabile trebuie si fie echivalent, pe
fond, cu cerintele Uniunii prevdzute la articolul 11 din Regulamentul (UE) nr. 648/2012 si s asigure o protectie a
secretului profesional echivalentd cu protectia prevazutd la articolul 83 din regulamentul mentionat. In plus,
mecanismele juridice, de supraveghere si de aplicare echivalente trebuie si fie aplicate efectiv in tara tertd respectivi,
in mod echitabil si fird s creeze distorsiuni. Prin urmare, evaluarea echivalentei constd in a verifica dacd
mecanismele juridice, de supraveghere si de punere in aplicare ale unei tari terte asigurd faptul cd, prin contractele
derivate extrabursiere care nu sunt compensate printr-o CPC si care au fost incheiate de cel putin o contraparte
stabilitd in aceastd tard tertd, pietele financiare din Uniune nu sunt expuse unui nivel de risc mai ridicat si, in
consecintd, nu se genereaza niveluri inacceptabile ale riscului sistemic in Uniune.

() JOL201,27.7.2012, p. 1.

() Regulamentul delegat (UE) nr. 149/2013 al Comisiei din 19 decembrie 2012 de completare a Regulamentului (UE) nr. 648/2012 al
Parlamentului European si al Consiliului in ceea ce priveste standardele tehnice de reglementare referitoare la dispozitiile in materie de
compensare indirectd, obligatia de compensare, registrul public, accesul la un loc de tranzactionare, contrapirtile nefinanciare si
tehnicile de atenuare a riscurilor pentru contractele derivate extrabursiere care nu sunt compensate prin CPC (JO L 52, 23.2.2013,
p-11).

() Regulamentul delegat (UE) 2016/2251 al Comisiei din 4 octombrie 2016 de completare a Regulamentului (UE) nr. 648/2012 al
Parlamentului European si al Consiliului privind instrumentele financiare derivate extrabursiere, contrapirtile centrale si registrele
centrale de tranzactii in ceea ce priveste standarde tehnice de reglementare pentru tehnici de minimizare a riscului pentru contracte
derivate extrabursiere care nu sunt compensate printr-o contraparte centrald (JO L 340, 15.12.2016, p. 9).
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(4)  Prezenta decizie nu se bazeazd numai pe o analizd comparativi a cerintelor juridice, de supraveghere si de punere in
aplicare aplicabile in Singapore, ci §i pe o evaluare a rezultatelor acestor cerinte, precum si a masurii in care acestea
sunt adecvate pentru a atenua riscurile care decurg din contractele derivate extrabursiere care nu sunt compensate
printr-o CPC intr-un mod considerat echivalent cu rezultatele cerintelor previzute in Regulamentul (UE)
nr. 648/2012.

(5)  Mecanismele juridice, de supraveghere si de punere in aplicare aplicabile in Singapore pentru contractele derivate
care nu sunt compensate la nivel central sunt previzute in Regulamentele privind valorile mobiliare §i contractele
futures (acordarea de licente si desfisurarea activitdtii) [Securities and Futures (licensing and conduct of business)
Regulations], precum si in Orientdrile privind cerintele de atenuare a riscurilor pentru contractele cu instrumente
financiare derivate extrabursiere care nu sunt compensate la nivel central (Guidelines on risk mitigation requirements for
non-centrally cleared over-the-counter derivative contracts) (,Orientdrile privind cerintele de atenuare a riscurilor”) si in
Orientdrile privind cerintele de marji pentru contractele derivate care nu sunt compensate la nivel central
(Guidelines on margin requirements for non-centrally cleared derivative contracts) (,Orientdrile privind marjele”) emise de
Autoritatea Monetard din Singapore (Monetary Authority of Singapore — ,MAS”"). Orientdrile privind marjele au intrat
in vigoare la 1 martie 2017, iar cele privind cerintele de atenuare a riscurilor au fost publicate in aprilie 2019. MAS
este banca centrald si autoritatea de reglementare financiard din Singapore si exercitd supravegherea prudentiald a
tuturor institutiilor financiare din Singapore, printre care se numard banci, banci de afaceri, societdti de asigurari,
intermediari de pe pietele de capital, consultanti financiari si infrastructuri ale pietei financiare. MAS este
competentd in ceea ce priveste instrumentele financiare derivate extrabursiere in sensul articolului 2 alineatul (7)
din Regulamentul (UE) nr. 648/2012.

(6)  Tehnicile de atenuare a riscului operational pentru contractele derivate extrabursiere care nu sunt compensate
printr-o CPC, astfel cum se prevede la articolul 54B din Regulamentele privind valorile mobiliare si contractele
futures (acordarea de licente si desfasurarea activititii) si in Orientdrile privind cerintele de atenuare a riscurilor
emise de MAS sunt similare cu cele previzute la articolul 11 alineatele (1) si (2) din Regulamentul (UE)
nr. 648/2012 si in Regulamentul delegat (UE) nr. 149/2013 in ceea ce priveste confirmarea la timp, evaluarea
contractelor, comprimarea portofoliilor, reconcilierea portofoliilor si solutionarea litigiilor.

(7)  In ceea ce priveste cerintele privind confirmarea la timp, comprimarea si reconcilierea portofoliilor, evaluarea si
solutionarea litigiilor aplicabile instrumentelor financiare derivate extrabursiere care nu sunt compensate printr-o
CPC, normele privind instrumentele financiare derivate extrabursiere continute in Orientdrile emise de MAS ar
putea fi considerate echivalente cu cerintele previzute la articolul 11 alineatele (1) si (2) din Regulamentul (UE)
nr. 648/2012. Nerespectarea orientdrilor poate declansa o revizuire a autorizatiei pe baza cireia functioneazd
entitdtile care fac obiectul orientdrilor.

(8)  Normele privind marjele din Singapore se aplicd contractelor derivate extrabursiere, astfel cum sunt definite la
articolul 2 punctul 7 din Regulamentul (UE) nr. 648/2012, cu exceptia contractelor forward pe cursul de schimb si
a swapurilor valutare decontate prin livrare fizicd, a tranzactiilor pe cursul de schimb decontate prin livrare fizici
asociate si la ratd fixd cu schimbul de principaluri prin intermediul swapurilor valutare, a instrumentelor financiare
derivate pe marfuri decontate prin livrare fizicd subscrise in scopuri comerciale, a instrumentelor financiare derivate
necompensate fard un acord de compensare bilaterald executoriu din punct de vedere juridic, a instrumentelor
financiare derivate necompensate fird un contract de garantie reald executoriu din punct de vedere juridic, a
optiunilor pe actiuni si a optiunilor pe indici pe actiuni. In plus, normele din Singapore privind marja nu previd
niciun tratament specific pentru produsele structurate, inclusiv obligatiuni garantate si securitizari. In conformitate
cu Regulamentul (UE) nr. 648/2012 si cu Regulamentul delegat (UE) 20162251, swapurile valutare si contractele
forward pe cursul de schimb, precum si schimbul de principaluri in cadrul swapurilor valutare sunt exceptate de la
cerintele privind marja initiald si numai instrumentele financiare derivate asociate obligatiunilor garantate in
scopuri de acoperire impotriva riscurilor, instrumentele financiare derivate asociate anumitor securitizdri si
instrumentele financiare derivate cu contrapirti din tdri terte in care nu poate fi asigurat caracterul executoriu al
acordurilor de compensare bilaterald sau protectia garantiilor reale, precum si optiunile pe actiuni individuale si
optiunile pe indici beneficiazd de derogri de la cerintele privind marja. Prin urmare, prezenta decizie nu ar trebui
sd se aplice instrumentelor financiare derivate pe mirfuri decontate prin livrare fizicd subscrise in scopuri
comerciale.

(9)  Cerintele de marjd previdzute in Orientdrile privind marjele se aplicd ,persoanelor care sunt scutite de obligatia de a
detine o licentd de servicii pe pietele de capital in temeiul sectiunii 99 alineatul (1) litera (a) sau (b) din SFA” (,entitate
acoperitd de MAS”), care se referd la bancile autorizate in temeiul Legii bancare din Singapore i la bancile de afaceri.
Entitdtile suverane, bancile centrale, entitdtile din sectorul public, agentiile, organizatiile sau entitdtile multilaterale
eligibile, Banca Reglementelor Internationale, Fondul Monetar International, Banca Mondiald, Banca Europeand
pentru Reconstructie si Dezvoltare sunt exceptate de la schimbul de marje in temeiul orientdrilor. Prin urmare,
definitia unei ,entitdti acoperite de MAS” este un subset al definitiei ,contrapartii financiare” din Regulamentul (UE)
nr. 648/2012. Prin urmare, prezenta decizie ar trebui si acopere mecanismele juridice, de supraveghere si de
punere in aplicare in ceea ce priveste atenuarea riscului operational si schimbul de obligatii privind garantiile reale
aplicabile entitatilor acoperite de MAS.
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(10) O entitate acoperitd de MAS trebuie si facd schimb de marje de variatie in cazul in care valoarea notionald medie
agregatd la sfarsit de lund a instrumentelor financiare derivate necompensate pentru lunile martie, aprilie si mai ale
anului depéseste 5 miliarde S$ sau in cazul unei tranzactii cu o entitate acoperitd de MAS a cirei valoare notionald
medie agregatd la sfarsit de lund a contractelor derivate necompensate pentru lunile martie, aprilie si mai ale anului
depiseste pragul respectiv. Regulamentul (UE) nr. 648/2012 impune tuturor contrapdrtilor la o tranzactie cu
instrumente financiare derivate extrabursiere care nu este compensata printr-o CPC obligatia de a face schimb de
marje de variatie zilnic. Prin urmare, prezenta decizie ar trebui si fie conditionat de schimbul de marje de variatie
pentru tranzactiile efectuate cu entititile acoperite de MAS care fac obiectul normelor din Singapore privind marja.

(11)  In conformitate cu Orientrile privind marjele, schimbul de marje initiale si de variatie (denumite impreund ,marje”) ar
trebui sd aibi loc in cadrul ciclului standard de decontare pentru tipul de garantie relevant, dar nu mai tarziu de trei zile
lucritoare de la data tranzactiei sau de la data la care marjele trebuie recalculate. Regulamentul delegat (UE) nr. 648/2012
impune tuturor contrapdrtilor la un contract cu instrumente financiare derivate extrabursiere care nu este compensat
printr-o CPC obligatia de a face schimb de marje de variatie zilnic sau de a ajusta perioada de risc de marjd utilizatd
pentru a calcula marja initiald in consecintd. Prin urmare, ar trebui stabilite conditii cu privire la marja de variatie.

(12) Similar cerintelor prevdzute in Regulamentul delegat (UE) 2016/2251, in conformitate cu Orientdrile privind
marjele, entitdtile acoperite de MAS cu o valoare notionald agregati a instrumentelor financiare derivate
extrabursiere necompensate, calculatd la nivelul grupului consolidat si excluzand tranzactiile intragrup, pentru
lunile martie, aprilie si mai ale anului anterior anului in care calculul depdseste 13 miliarde S$, trebuie si facd
schimb de marje initiale. Singapore a adoptat calendarul convenit la nivel international pentru perioada de tranzitie
referitoare la cerintele de marjd initiald. Orientdrile privind marjele previd, de asemenea, o valoare minimi de
transfer combinatd pentru marja initiale si marja de variatie de 800 000 S$. Pragul previzut la articolul 25 din
Regulamentul delegat (UE) 2016/2251 este de 500 000 EUR. Avand in vedere diferenta marginald de valoare dintre
aceste monede, valorile respective ar trebui si fie considerate echivalente.

(13)  In mod similar cu metoda standardizati de calculare a marjei initiale previzuti in anexa IV la Regulamentul delegat
(UE) 2016/2251, normele din Singapore privind marja permit utilizarea unui model standardizat echivalent cu cel
previzut in anexa mentionatd. Alternativ, pentru calcularea marjei initiale se pot utiliza modele interne sau ale unor
parti terte, cu conditia ca modelele respective sd contind anumiti parametri specifici, inclusiv intervale de incredere
minime si perioade de risc de marjd, precum si anumite date istorice, inclusiv perioade de crizd. Inainte de a utiliza
un model intern sau un model al unei parti terte si inainte de a efectua orice modificare a acestuia, contrapartile
trebuie si notifice MAS si si furnizeze toate documentele relevante, inclusiv metodologia modelului, specificatiile si
rapoartele de validare, pentru a demonstra cd modelul respectd Orientdrile privind marjele.

(14) Cerintele prevazute in normele din Singapore privind marja referitoare la garantiile eligibile si la modul in care sunt
detinute si segregate garantiile respective pot fi considerate echivalente cu cele previzute in Regulamentul delegat
(UE) 2016/2251. Normele din Singapore privind marja contin, de asemenea, o listd echivalentd de garantii eligibile
si impun entitdtilor acoperite de MAS obligatia de a diversifica in mod rezonabil garantiile pe care le colecteazi,
inclusiv prin limitarea valorilor mobiliare cu un nivel scdzut de lichiditate pentru a se evita concentrarea garantiilor.
Cerintele previzute in normele din Singapore privind marja aplicabile evaludrii garantiilor sunt comparabile cu
cerintele previzute la articolul 19 din Regulamentul delegat (UE) 2016/2251.

(15) In ceea ce priveste nivelul echivalent de protectie a secretului profesional in Singapore, angajatii MAS fac obiectul
dispozitiilor privind secretul profesional incluse in Legea privind Autoritatea Monetard din Singapore (,Legea MAS”), care
interzice directorilor, functionarilor, angajatilor, consultantilor si agentilor MAS si divulge informatii de care au luat
cunostintd in cursul exercitdrii atributiilor lor. Prin urmare, Legea MAS oferd garantii privind protectia secretului
profesional, inclusiv cu privire la protectia secretelor de afaceri schimbate de autorititile competente cu partile terte, care
sunt echivalente cu cele previzute la titlul VII din Regulamentul (UE) nr. 648/2012. Prin urmare, ar trebui si se
considere ci Legea MAS oferd un nivel de protectie in ceea ce priveste secretul profesional care este echivalent cu cel
prevazut in Regulamentul (UE) nr. 648/2012.

(16) 1In sfarsit, in ceea ce priveste eficacitatea supravegherii si a asigurarii respectdrii dispozitiilor juridice in Singapore,
MAS detine responsabilitatea principald pentru monitorizarea §i asigurarea respectdrii orientdrilor. MAS are
competenta de a lua o gami largd de misuri de supraveghere pentru a pune capit oricdrei incdlciri a cerintelor
aplicabile, cum ar fi scrisori de avertizare, demiterea directorilor, refuzul aprobdrilor autorititilor de supraveghere
sau limitarea activitatilor entitatilor acoperite de MAS. Prin urmare, ar trebui si se considere cd misurile respective
asigurd aplicarea efectivd a mecanismelor juridice, de supraveghere si de punere in aplicare relevante previzute in
normele din Singapore privind instrumentele financiare derivate extrabursiere, in mod echitabil si fird sd creeze
distorsiuni, astfel incat sa se asigure eficacitatea supravegherii si a aplicdrii normelor.
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(17) Prezenta decizie recunoaste echivalenta cerintelor obligatorii stabilite de MAS referitoare la contractele derivate
extrabursiere aplicabile la momentul adoptirii prezentei decizii. Comisia, in cooperare cu ESMA, va monitoriza cu
regularitate evolutia mecanismelor juridice, de supraveghere si de punere in aplicare privind aceste contracte
derivate extrabursiere in ceea ce priveste cerintele in materie de confirmare la timp, de comprimare si de
reconciliere a portofoliilor, de evaluare, de solutionare a litigiilor si de marji aplicabile contractelor derivate
extrabursiere care nu sunt compensate printr-o CPC, cu privire la care a fost adoptatd prezenta decizie, precum si
punerea in aplicare consecventa si eficace a acestor mecanisme. In cadrul eforturilor sale de monitorizare, Comisia
poate solicita MAS sd furnizeze informatii cu privire la evolutiile in materie de reglementare si supraveghere.
Comisia poate efectua o reexaminare specificd oricAnd evolutiile relevante impun reevaluarea de citre Comisie a
declaratiei de echivalentd acordatd prin prezenta decizie. O astfel de reexaminare poate conduce la abrogarea
prezentei decizii, ceea ce ar insemna c, in mod automat, contrapartile vor face din nou obiectul tuturor cerintelor
previzute in Regulamentul (UE) nr. 648/2012.

(18) Maisurile prevazute in prezenta decizie sunt conforme cu avizul Comitetului european pentru valori mobiliare,

ADOPTA PREZENTA DECIZIE:

Articolul 1

In sensul articolului 13 alineatul (3) din Regulamentul (UE) nr. 648/2012, mecanismele juridice, de supraveghere si de
punere in aplicare din Singapore pentru confirmarea tranzactiilor, comprimarea si reconcilierea portofoliilor, evaluarea si
solutionarea litigiilor care sunt aplicate tranzactiilor reglementate ca instrumente financiare derivate extrabursiere de citre
Autoritatea Monetard din Singapore (,MAS”) si care nu sunt compensate printr-o CPC sunt considerate echivalente cu
cerintele corespunzdtoare previazute la articolul 11 alineatele (1) si (2) din Regulamentul (UE) nr. 648/2012, in cazul in
care cel putin una dintre contrapdrtile la tranzactiile respective este stabilitd in Singapore si este o ,entitate acoperitd de
MAS?”, astfel cum este definitd in Orientdrile privind cerintele de marjd pentru contractele derivate extrabursiere care nu
sunt compensate la nivel central.

Articolul 2

In sensul articolului 13 alineatul (3) din Regulamentul (UE) nr. 648/2012, mecanismele juridice, de supraveghere si de
punere in aplicare din Singapore privind schimbul de garantii care se aplicd tranzactiilor reglementate ca instrumente
financiare derivate extrabursiere de cdtre MAS si care nu sunt compensate printr-o CPC, cu exceptia instrumentelor
financiare derivate pe marfuri decontate prin livrare fizici in scopuri comerciale, sunt considerate echivalente cu cerintele
articolului 11 alineatul (3) din Regulamentul (UE) nr. 648/2012, in cazul in care sunt indeplinite urmdtoarele conditii:

(a) cel putin una dintre contrapartile la tranzactiile respective este stabilitd in Singapore si este o entitate acoperitd de MAS,
astfel cum este definitd in Orientdrile privind cerintele de marja pentru contractele derivate extrabursiere care nu sunt
compensate la nivel central din Singapore;

(b) in cazul in care se solicitd furnizarea marjelor de variatie in temeiul Regulamentului (UE) nr. 648/2012, marjele de
variatie sunt schimbate in aceeasi zi in care sunt calculate.

Prin derogare de la litera (b), in cazul in care se stabileste intre contraparti cd marja de variatie nu poate fi furnizatd in mod
consecvent in aceeasi zi in care este calculatd, mecanismele juridice, de supraveghere si de punere in aplicare din Singapore
sunt, de asemenea, considerate ca fiind echivalente cu ceringele prevazute la articolul 11 alineatul (3) din Regulamentul (UE)
nr. 648/2012 in cazul in care marja de variatie este schimbatd in termen de doud zile lucritoare de la calcularea sa, iar
perioada de risc de marji utilizatd pentru calcularea marjei initiale este ajustatd in consecinta.

Articolul 3

Prezenta decizie intrd in vigoare in a doudzecea zi de la data publicdrii in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene.
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Adoptatd la Bruxelles, 5 iulie 2021.

Pentru Comisie
Presedintele
Ursula VON DER LEYEN
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