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KOMMISSIONENS GENOMFORANDEBESLUT (EU) 2021/1105
av den 5 juli 2021

om erkinnande av Singapores rittsliga, tillsynsmissiga och verkstillighetsmiissiga arrangemang for

derivattransaktioner som stir under tillsyn av Singapores penningpolitiska myndighet som

likvirdiga med vissa krav i artikel 11 i Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 648/2012
om OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister

(Text av betydelse for EES)

EUROPEISKA KOMMISSIONEN HAR ANTAGIT DETTA BESLUT
med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssitt,

med beaktande av Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 648/2012 av den 4 juli 2012 om OTC-derivat,
centrala motparter och transaktionsregister ('), sarskilt artikel 13.2, och

av foljande skal:

(1)  Tartikel 13 i férordning (EU) nr 6482012 foreskrivs en mekanism enligt vilken kommissionen har befogenhet att anta
beslut om likvirdighet genom vilka ett tredjelands rattsliga, tillsynsmissiga och verkstillighetsmissiga arrangemang
forklaras vara likvirdiga med de krav som faststalls i artiklarna 4, 9, 10 och 11 i férordning (EU) nr 648/2012, si att
motparter som ingdr en transaktion som omfattas av denna forordning och dir minst en av motparterna 4r etablerad i
det berorda tredjelandet anses uppfylla dessa krav om de uppfyller kraven i det berorda tredjelandets rittsliga ordning.
Dessutom bidrar likvardighetsforklaringen till det 6vergripande syftet med férordning (EU) nr 648/2012, namligen att
minska systemriskerna och forbéttra derivatmarknadernas transparens genom att sakerstilla en internationellt enhetlig
tillimpning av de principer som 6verenskommits med tredjeldnder och som faststills i ovan nimnda férordning.

(2)  Tartikel 11.1, 11.2 och 11.3 i forordning (EU) nr 648/2012, som kompletteras genom kommissionens delegerade
forordning (EU) nr 149/2013 () och kommissionens delegerade férordning (EU) 2016/2251 (%), faststills unionens
rittsliga krav ndr det giller godkidnnande i tid av OTC-derivatkontraktets villkor, genomforande av
portfoljkompression och arrangemangen for portfoljférlikning for OTC-derivatkontrakt som inte clearas via en
central motpart. Vidare faststills i dessa bestimmelser de virderings- och tvistlosningsskyldigheter som r tillimpliga
pa dessa kontrakt (tekniker for reducering av operativ risk) samt skyldigheter i samband med utvixlingen av
sikerheter (krav pd marginalsikerheter) mellan tvd motparter.

(3)  For att ett tredjelands rittsliga, tillsynsmassiga och verkstillighetsméssiga ordning ska anses vara likvirdig med
unionens vad giller tekniker for reducering av operativ risk och krav pd marginalsikerheter bor de konkreta
resultaten av de rittsliga, tillsynsmassiga och verkstillighetsmassiga arrangemangen vara likvirdiga med unionens
krav, i enlighet med artikel 11 i forordning (EU) nr 648/2012, och sikerstilla det skydd av tystnadsplikten som ar
likvirdigt med det skydd som foreskrivs i artikel 83 i den foérordningen. Dessutom madste likvirdiga rattsliga,
tillsynsmissiga och verkstallighetsmissiga arrangemang tillimpas effektivt pa ett jamlikt och icke-snedvridande sitt
i det tredjelandet. Likvirdighetsbedomningen omfattar dirfor en kontroll av att ett tredjelands rittsliga,
tillsynsmassiga och verkstillighetsmissiga arrangemang sikerstiller att OTC-derivatkontrakt som inte clearas via en
central motpart och som ingds av minst en motpart som ar etablerad i det tredjelandet inte exponerar de finansiella
marknaderna inom unionen for en hogre riskniva och foljaktligen inte leder till en oacceptabelt stor systemrisk for
unionen.

() EUTL201,27.7.2012,s. 1.

() Kommissionens delegerade férordning (EU) nr 149/2013 av den 19 december 2012 om komplettering av Europaparlamentets och
rddets forordning (EU) nr 648/2012 med avseende pa tekniska standarder for tillsyn av indirekta clearingarrangemang, clearingkravet,
det offentliga registret, tilltrade till en handelsplats, icke-finansiella motparter och riskbegransningstekniker for OTC-derivatkontrakt
som inte clearas via en central motpart (EUT L 52, 23.2.2013,s. 11).

() Kommissionens delegerade forordning (EU) 2016/2251 av den 4 oktober 2016 om komplettering av Europaparlamentets och rddets
forordning (EU) nr 648/2012 om OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister med avseende pd tekniska
tillsynsstandarder for riskreduceringstekniker for OTC-derivatkontrakt som inte clearas av en central motpart (EUT L 340,
15.12.2016,s. 9).



6.7.2021 Europeiska unionens officiella tidning L 238/95

(4)  Foreliggande beslut grundar sig inte enbart pé en jimforande analys av de rattsliga, tillsynsméssiga och verkstillig-
hetsmissiga kraven i Singapore, utan dven pd en bedémning av resultatet av dessa krav och i vilken grad de ar
tillrdckliga for att reducera de risker som OTC-derivatkontrakt som inte clearas via en central motpart ger upphov
till pa ett sdtt som ar likvirdigt med resultatet av kraven i férordning (EU) nr 648/2012.

(5)  De rittsliga, tillsynsmassiga och verkstallighetsmassiga arrangemangen i Singapore for derivatkontrakt vars clearing
inte sker centralt anges i foreskrifter om virdepapper och terminer (licensiering och affirsmetoder), samt i
riktlinjerna for riskreduceringskrav for derivatkontrakt vars clearing inte sker centralt (riktlinjer for riskreduceringskrav)
och i riktlinjerna for krav pd marginalsikerheter for derivatkontrakt vars clearing inte sker centralt (riktlinjer for krav
pd marginalsikerheter) av Singapores penningpolitiska myndighet (Monetary Authority of Singapore, MAS). Riktlinjerna
for krav pd marginalsikerheter tradde i kraft den 1 mars 2017, medan riktlinjerna for riskreduceringskrav
offentliggjordes i april 2019. MAS ar Singapores centralbank och finansiella tillsynsmyndighet och utovar tillsyn
over alla finansinstitut i Singapore, vilket inbegriper banker, investmentbanker, forsikringsbolag, kapitalmarknads-
formedlare, finansiella rddgivare och finansmarknadsinfrastrukturer. Myndigheten har juridisk behorighet over
OTC-derivat i den mening som avses i artikel 2.7 i férordning (EU) nr 648/2012.

(6)  De tekniker for reducering av operativ risk for OTC-derivatkontrakt som inte clearas via en central motpart, enligt
vad som anges i artikel 54B i foreskrifterna om virdepapper och terminer (licensiering och affirsmetoder) i MAS
riktlinjer for riskreduceringskrav och riktlinjer for krav pd marginalsikerheter 4r liknande de som anges i
artikel 11.1 och 11.2 i forordning (EU) nr 648/2012 och i delegerad férordning (EU) nr 149/2013 nér det giller
godkdnnande i tid av villkoren, virdering av kontrakt, portféljkompression, portfoljforlikning och tvistlosning.

(7)  Nar det giller kraven pd godkidnnande i tid av villkoren, portféljkompression, portfoljfrlikning, virdering och
tvistlosning som dar tillimpliga pd OTC-derivat som inte clearas via en central motpart kan Singapores regler for
OTC-derivat i MAS riktlinjer anses vara likvdrdiga med kraven i artikel 11.1 och 11.2 i forordning (EU)
nr 648/2012. Om riktlinjerna sidositts kan detta leda till en omprévning av den auktorisation enligt vilken de
enheter som omfattas av riktlinjerna bedriver sin verksamhet.

(8)  Singapores krav p& marginalsikerheter tillimpas pd OTC-derivatkontrakt enligt definitionen i artikel 2.7 i
forordning (EU) nr 648/2012, med undantag av fysiskt avvecklade valutaterminer och valutaswappar, fysiskt
avvecklade valutatransaktioner i samband med utvixling av kapitalbelopp genom valutardnteswappar, fysiskt
avvecklade rdvaruderivat som ingdtts av affirsmassiga dndamal, derivat som inte clearats utan ett rittsligt bindande
nettningsavtal, derivat som inte clearats utan rittsligt bindande arrangemang for sikerheter, aktieoptioner och
aktieindexoptioner. Singapores marginalsikerhetsregler foreskriver vidare ingen sirskild behandling av
strukturerade produkter, sdsom sikerstillda obligationer och virdepapperiseringar. Enligt villkoren i férordning (EU)
nr 648/2012 och delegerad forordning (EU) 2016/2251 undantas valutaswappar och valutaterminer, samt utvaxling
av kapitalbelopp genom valutaswappar frn kraven pa initial marginalsdkerhet och bara derivat som 4r kopplade till
sikerstillda obligationer for risksikringsindamal, derivat i samband med vissa virdepapperiseringar och derivat
med motparter i tredjeland ddr rittsligt bindande nettningsavtal eller arrangemang for sikerheter inte kan
sikerstillas, samt aktieterminer eller indexoptioner, omfattas av undantag fran krav pd marginalsikerheter. Detta
beslut bor dirfor inte tillimpas pa fysiskt avvecklade rdvaruderivat som ingds av affirsmassiga andamal.

(9)  Kraven pa marginalsikerhet som anges i riktlinjerna for krav pd marginalsikerheter tillimpas pd personer som
undantas frdn kravet pa innehav av en licens for kapitalmarknadstjinster enligt paragraf 99.1a eller b i SFA ("enhet
som star under MAS tillsyn”), som avser banker som licensierats enligt Singapores banklag och investmentbanker.
Stater, centralbanker, offentliga organ, godkdnda multilaterala organ, organisationer eller enheter, Banken for
internationell betalningsutjimning, Internationella valutafonden, Virldsbanken och Europeiska banken for
dteruppbyggnad och utveckling undantas frin utvixling av marginalsikerheter enligt riktlinjerna. Definitionen av
en “enhet som stir under MAS tillsyn” utgor dirfor en undergrupp till definitionen av en “finansiell motpart” i
forordning (EU) nr 648/2012. Detta beslut bor darfor omfatta de rittsliga, tillsynsmassiga och verkstallighetsmassiga
arrangemangen avseende tekniker for reducering av operativ risk och utvixling av finansiella sikerheter som ar
tillimpliga pd enheter som star under MAS tillsyn.
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(14)

(15)

(16)

En enhet som star under MAS tillsyn maste utvixla tilliggsmarginalsakerheter om dess aggregerade teoretiska belopp
vid mdnadsslutet for icke clearade derivatkontrakt for manaderna mars, april och maj under aret Gverstiger 5
miljarder US-dollar eller om det dr friga om en transaktion med en enhet som stir under MAS tillsyn vars
aggregerade teoretiska belopp vid manadsslutet for icke clearade derivatkontrakt fér ménaderna mars, april och maj
under dret overstiger det troskelvirdet. I forordning (EU) nr 648/2012 foreskrivs att samtliga motparter i en OTC-
derivattransaktion som inte clearas via en central motpart ska utvixla tilliggsmarginalsikerheter dagligen. Detta
beslut bor dirfor vara avhingigt av utvixlingen av tilliggsmarginalsikerheter vid transaktioner med enheter som
star under MAS tillsyn som omfattas av Singapores marginalsakerhetsregler.

Enligt riktlinjerna for krav pd marginalsikerheter bor utvixlingen av initiala marginalsikerheter och tilliggsmarginalsi-
kerheter (tillsammans krav pd marginalsakerheter) dga rum inom standardavvecklingstiden for den relevanta typen av
sdkerheter men senast tre bankdagar fran transaktionsdagen eller frin den dag dd marginalsikerheterna ska berdknas pa
nytt. I férordning (EU) nr 648/2012 foreskrivs att samtliga motparter i en OTC-derivattransaktion som inte clearas via en
central motpart dagligen ska utvixla tilliggsmarginalsikerheter eller anpassa den marginalriskperiod som anvinds for att
berdkna initial marginalsikerhet i enlighet ddrmed. Diarfor bor villkor faststillas med avseende pd tilliggsmarginalsa-
kerheter.

I likhet med de krav som faststills i delegerad forordning (EU) 2016/2251 madste, enligt riktlinjerna for krav pa
marginalsikerheter, enheter som stir under MAS tillsyn med ett aggregerat teoretiskt virde for icke clearade OTC-
derivat, beriknad inom den konsoliderade gruppen och exklusive transaktioner inom gruppen, fér manaderna
mars, april och maj ett ar fore det 4r dd berdkningen Gverstiger 13 miljarder US-dollar, utvixla initial
marginalsdkerhet. Singapore har antagit den internationellt 6verenskomna tidsplanen for det gradvisa inférandet av
krav pd initial marginalsdkerhet. I riktlinjerna om krav pd marginalsakerhet foreskrivs ocksd ett minsta sammanlagt
transfereringsbelopp av initiala marginalsikerheter och tilliggsmarginalsikerheter pd 800 000 US-dollar.
Troskelvardet i artikel 25 i delegerad forordning (EU) 20162251 &r 500 000 euro. Eftersom virdet pa dessa valutor
endast skiljer sig marginellt bor dessa belopp anses vara likvirdiga.

P ett sitt som liknar den schablonmetod for berikning av initial marginalsikerhet som anges i bilaga IV till
delegerad forordning (EU) 2016/2251 gor Singapores marginalsikerhetsregler det mojligt att anvinda en
standardiserad modell som ar likvirdig med den som anges i ovanndmnda bilaga. Alternativt fir interna modeller
eller modeller fran tredje part anvindas for att berakna initial marginalsidkerhet om dessa modeller innehéller vissa
parametrar, bland annat minimikonfidensintervaller, minimimarginalriskperioder och vissa historiska data som
omfattar perioder av stress. Innan motparterna anvinder sig av interna modeller eller tredjepartsmodeller eller gor
dndringar i dessa maste de underrdtta MAS och tillhandahélla alla relevant handlingar inbegripet modellmetod,
specifikationer och valideringsrapporter for att visa att modellerna uppfyller kraven i riktlinjerna f6r krav pa
marginalsdkerheter.

Kraven i Singapores marginalsikerhetsregler om godtagbara sikerheter och hur sddana sikerheter innehas och
separeras kan anses vara likvirdiga med de krav som foreskrivs i delegerad férordning (EU) 2016/2251. Singapores
marginalsdkerhetsregler innehaller ocksd en likvirdig forteckning over godtagbara sikerheter och kriver att de
enheter som star under MAS tillsyn pé ett rimligt sitt diversifierar de sikerheter som de samlar in, bland annat
genom att begrinsa virdepapper med ldg likviditet for att undvika koncentration av sikerheter. Kraven i Singapores
marginalsikerhetsregler vad giller virdering av sdkerheter dr jimforbara med de krav som anges i artikel 19 i
delegerad forordning (EU) 2016/2251.

Vad giller likvardiga krav pa tystnadsplikt i Singapore omfattas MAS anstillda av bestimmelserna om tystnadsplikt i lagen
om Singapores penningpolitiska myndighet (MAS-lagen), enligt vilka direktorer, tjanstemén, anstillda, konsulter och
foretradare for MAS inte fir yppa information som de fatt kinnedom om i sin tjansteutovning. I MAS-lagen foreskrivs
darfor garantier for tystnadsplikt, inklusive skydd av affdrshemligheter som myndigheterna delar med tredjeparter, som
ar likvirdiga med dem som faststills i avdelning VIII i forordning (EU) nr 648/2012. Dirfor bor MAS-lagen anses ge ett
skydd for affirshemligheter som ar likvardigt med det skydd som garanteras genom férordning (EU) nr 648/2012.

Vad giller effektiv tillsyn och effektivt verkstdllande av rittsliga arrangemang i Singapore har MAS slutligen det
primira ansvaret for att 6vervaka och kontrollera efterlevnaden av riktlinjerna. MAS har befogenhet att vidta en rad
olika tillsynsdtgiarder for att stoppa varje overtradelse av de tillimpliga kraven, sdsom varningsskrivelser, avsittande
av direktorer, bestridande av tillsynsmyndighetens godkidnnande eller begrinsningar som inforts pa verksamheten i
de enheter som stdr under MAS tillsyn. Dessa dtgirder bor darfor anses utgora en faktisk tillimpning av de relevanta
rittsliga, tillsynsmdssiga och verkstillighetsmassiga arrangemangen i enlighet med Singapores regler for OTC-derivat
pa ett jamlikt och icke snedvridande sitt sd att effektiv tillsyn och verkstillbarhet kan sikerstallas.
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(17) 1detta beslut erkdnns de rittsligt bindande krav som MAS har faststillt for OTC-derivatkontrakt och som tillimpas
vid tidpunkten for antagandet av detta beslut som likvirdiga. Kommissionen kommer i samarbete med Esma
fortlopande overvaka utvecklingen av de rittsliga, tillsynsmissiga och verkstillighetsmassiga arrangemangen for
dessa OTC-derivatkontrakt och deras faktiska och konsekventa tillimpning vad giller godkdnnande i tid av
villkoren, portfoljkompression, portf6ljforlikning, virdering, tvistlosning och krav pa marginalsikerheter som ar
tillimpliga pd OTC-derivatkontrakt som inte clearas via en central motpart med avseende pa vilka detta beslut har
fattats. Kommissionen kan som en del av sina 6vervakningsinsatser begira att MAS tillhandahéller information om
reglerings- och tillsynsutvecklingen. Kommissionen far ndr som helst genomféra en sirskild 6versyn om relevant
utveckling gor det nodvindigt for kommissionen att omprova den likvirdighetsforklaring som beviljas genom detta
beslut. En sddan omprovning kan leda till att detta beslut upphivs, vilket skulle fa till foljd att motparterna
automatiskt pd nytt omfattas av alla krav i férordning (EU) nr 648/2012.

(18) De étgarder som foreskrivs i detta beslut dr forenliga med yttrandet frn Europeiska vardepapperskommittén.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel 1

Vid tillimpning av artikel 13.3 i forordning (EU) nr 648/2012 ska Singapores rittsliga, tillsynsmissiga och verkstallig-
hetsmissiga arrangemang for orderavstimning, portfolijkompression, portfoljforlikning, virderings- och tvistlosningsskyl-
digheter som tillimpas pé transaktioner som regleras som OTC-derivat av Singapores penningpolitiska myndighet (MAS)
och som inte clearas via en central motpart anses vara likvirdiga med motsvarande krav i artikel 11.1 och 11.2 i
forordning (EU) nr 648/2012, om dtminstone en av motparterna i dessa transaktioner ar etablerad i Singapore och ir en
"enhet som stdr under MAS tillsyn” enligt definitionen i riktlinjerna for krav pd marginalsikerheter for OTC-
derivatkontrakt vars clearing inte sker centralt.

Artikel 2

Vid tillimpning av artikel 13.3 i férordning (EU) nr 648/2012 ska Singapores rittsliga, tillsynsmassiga och verkstallig-
hetsmissiga arrangemang nir det giller utvixling av sikerheter som tillimpas pd transaktioner som regleras som OTC-
derivat av MAS och som inte clearas via en central motpart, med undantag av fysiskt avvecklade ravaruderivat som ingatts
av affarsmissiga dndamal, anses vara likvardiga med kraven i artikel 11.3 i férordning (EU) nr 648/2012 om foljande villkor
ar uppfyllda:

a) Minst en av motparterna i dessa transaktioner 4r etablerad i Singapore och dr en enhet som stir under MAS tillsyn enligt
definitionen i riktlinjerna for krav pd marginalsikerheter f6r Singapores OTC-derivatkontrakt vars clearing inte sker
centralt.

b) Om det krivs att tilliggsmarginalsikerheter limnas enligt forordning (EU) nr 648/2012 ska tilliggsmarginalsikerheter
utvixlas samma dag som de beriknas.

Genom undantag fran led b giller att om det har faststillts mellan motparterna att tilliggsmarginalsikerheter inte
konsekvent kan stillas samma dag som de berdknas ska Singapores rittsliga, tillsynsmissiga och verkstillighetsmassiga
arrangemang ocksd anses vara likvardiga med kraven i artikel 11.3 i férordning (EU) nr 648/2012 om tilliggsmarginalsi-
kerheter utvixlas inom tvd bankdagar efter det att de har berdknats och den marginalriskperiod som anvinds for att
berikna initial marginalsikerhet anpassas i enlighet ddrmed.

Artikel 3

Detta beslut trader i kraft den tjugonde dagen efter det att det har offentliggjorts i Europeiska unionens officiella tidning.
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Utfardat i Bryssel den 5 juli 2021.

Pi kommissionens vignar
Ursula VON DER LEYEN
Ordforande
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