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KOMMISSIONENS DELEGEREDE FORORDNING (EU) 2020/1304
af 14. juli 2020

om supplerende regler til Europa-Parlamentets og Ridets forordning (EU) nr. 648/2012 for si vidt

angdr de elementer, der som minimum skal vurderes af ESMA i forbindelse med vurderingen af

tredjelands-CCP’ers anmodninger om sammenlignelig overholdelse, og de nermere regler og
betingelser for denne vurdering

(E@S-relevant tekst)

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

under henvisning til Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) nr. 648/2012 af 4. juli 2012 om OTC-derivater,
centrale modparter og transaktionsregistre ('), serlig artikel 25a, stk. 3, og

ud fra folgende betragtninger:

(1)  Thenhold til artikel 25a i forordning (EU) nr. 648/2012 kan en central modpart i et tredjeland (CPP), der er eller vil
kunne blive systemisk vigtig for den finansielle stabilitet i Unionen eller i en eller flere af dens medlemsstater (tier 2-
CCP), anmode Den Europaiske Verdipapir- og Markedstilsynsmyndighed (ESMA) om at vurdere, om den
pagaldende tier 2-CCP i sin overholdelse af tredjelandets galdende retlige rammer kan anses for at overholde
kravene i artikel 16 og i afsnit IV og V i forordning (EU) nr. 648/2012 (sammenlignelig overholdelse), og om at
vedtage en afgerelse i overensstemmelse hermed.

(2)  Sammenlignelig overholdelse sikrer den finansielle stabilitet i Unionen og lige vilkar for tier 2-CCP’er og CCP’er, der
er meddelt tilladelse i Unionen, og mindsker samtidig disse tier 2-CCPers administrative og reguleringsmaessige
byrde. Ved vurderingen af sammenlignelig overholdelse skal det derfor kontrolleres, om en tier 2-CCP’s overholdelse
af tredjelandets geldende retlige rammer reelt er ensbetydende med opfyldelse af nogle af eller alle kravene i
artikel 16 og i afsnit IV og V i forordning (EU) nr. 648/2012. Det ber derfor angives i denne forordning, hvilke
elementer ESMA skal vurdere i forbindelse med vurderingen af en tier 2-CCP’s anmodning om sammenlignelig
overholdelse. ESMA ber i forbindelse med vurderingen ligeledes denne CCP’s overholdelse af ethvert krav i
delegerede retsakter eller gennemforelsesretsakter, som yderligere specificerer disse elementer, herunder de krav,
som vedrgrer marginkrav, kontrol af likviditetsrisici og sikkerhedsstillelse.

(3)  Ved vurderingen af, om overholdelse af tredjelandets galdende retlige rammer er ensbetydende med opfyldelse af
kravene i artikel 16 og i afsnit IV og V i forordning (EU) nr. 648/2012, kan ESMA ogsd tage hensyn til de
henstillinger, der er udarbejdet af Udvalget om Betalings- og Markedsinfrastrukturer og Den Internationale
Borstilsynsorganisation.

(4)  ESMA ber foretage en detaljeret vurdering for at afgere, om en tier 2-CCP skal indremmes sammenlignelig
overholdelse for sa vidt angér afsnit IV i forordning (EU) nr. 648/2012. Ethvert eventuelt afslag pd en anmodning
om sammenlignelig overholdelse for s& vidt angdr afsnit IV kan pévirke den akvivalensvurdering, som
Kommissionen foretager i henhold til artikel 25, stk. 6, i nevnte forordning. ESMA ber derfor underrette
Kommissionen, hvis den ikke agter at indremme sammenlignelig overholdelse for sd vidt angér dette afsnit.

(5)  Hvis en tier 2-CCP har indgéet en interoperabilitetsordning med en CCP, som er meddelt tilladelse i henhold til
artikel 14 i forordning (EU) nr. 648/2012, er denne ordning en direkte forbindelse og derfor en direkte
afsmitningskanal for en CCP i Unionen. ESMA ber foretage en detaljeret vurdering af sddanne ordninger for at
afgere, om der skal indremmes sammenlignelig overholdelse for s& vidt angdr afsnit V i navnte forordning. En
interoperabilitetsordning mellem en tier 2-CCP og en anden tredjelands-CCP er ikke en direkte forbindelse til en
CCP i Unionen, men kan under visse omstaendigheder fungere som en indirekte afsmitningskanal. ESMA ber kun
foretage en detaljeret vurdering af sddanne ordninger, hvis indvirkningen af den pédgzldende ordning pa den
finansielle stabilitet i Unionen eller i en eller flere af dens medlemsstater berettiger det.

() EUTL 201 af 27.7.2012, s. 1.
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(6) Da et af malene for sammenlignelig overholdelse er at mindske tier 2-CCP'ernes administrative og
lovgivningsmaessige byrde, ber en anmodning om sammenlignelig overholdelse ikke afslas alene af den grund, at en
tier 2-CCP i henhold til tredjelandets geeldende retlige rammer anvender undtagelser svarende til dem, der er fastsat i
artikel 1, stk. 4 og 5, i forordning (EU) nr. 648/2012. Ved vurderingen af sammenlignelig overholdelse ber der ogsa
tages hensyn til, i hvilket omfang et afslag vil gere det umuligt for tier 2-CCP’en at overholde EU-kravene og
tredjelandets krav pd samme tid.

(7)  ESMA’s afgerelse om sammenlignelig overholdelse ber baseres pa den vurdering, der blev foretaget pé tidspunktet
for vedtagelsen af den pagaldende afgerelse. En tier 2-CCP ber underrette ESMA, hver gang der sker en relevant
udvikling, herunder @ndringer i CCPens interne regler og procedurer, sdledes at ESMA kan revurdere sin afgorelse

(8)  Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) 2019/2099 (), som indsatte artikel 25a i forordning (EU)
nr. 648/2012, tradte i kraft den 1. januar 2020. For at sikre, at denne artikel far fuld virkning, ber denne forordning
treede i kraft sé hurtigt som muligt —

VEDTAGET DENNE FORORDNING:

Artikel 1

Procedure for indgivelse af en anmodning om sammenlignelig overholdelse

1. Den begrundede anmodning, der er omhandlet i artikel 25a, stk. 1, i forordning (EU) nr. 648/2012, indgives enten
inden for den frist, der er fastsat af ESMA i meddelelsen til tredjelands-CCP’en om, at den ikke betragtes som en tier 1-CCP,
eller pd et hvilket som helst tidspunkt efter ESMA’s anerkendelse af en tredjelands-CCP som en tier 2-CCP, jf. artikel 25,
stk. 2b.

Tier 2-CCP’en underretter sin kompetente myndighed om indgivelsen som omhandlet i forste afsnit.

2. Idenistk. 1 omhandlede begrundede anmodning praciseres:
a) de krav, for hvilke tier 2-CCP’en anmoder om sammenlignelig overholdelse

b) hvorfor tier 2-CCP’ens overholdelse af tredjelandets galdende retlige rammer er ensbetydende med opfyldelse af de
relevante krav i artikel 16 og i afsnit IV og V i forordning (EU) nr. 648/2012

¢) madden, hvorpé tier 2-CCPen opfylder de fastsatte betingelser for anvendelse af den gennemforelsesretsakt, der er
omhandlet i artikel 25, stk. 6, i forordning (EU) nr. 648/2012.

Med henblik p4 litra b) foreleegger tier 2-CCP’en, hvis det er relevant, den dokumentation, der er omhandlet i artikel 5.

3. Efter anmodning fra ESMA inkluderer tier 2-CCP'en folgende i den i stk. 1 omhandlede begrundede anmodning:
a) en erkleering fra sin kompetente myndighed om, at tier 2-CCP’en har et godt omdemme

b) om nedvendigt, for s& vidt angdr kravene i artikel 16 og i afsnit V i forordning (EU) nr. 648/2012, en oversattelse af
tredjelandets gaeldende retlige rammer til et sprog, der er almindeligt udbredt i finanskredse.

4. ESMA vurderer senest 30 arbejdsdage efter modtagelsen af en begrundet anmodning indgivet i henhold til stk. 1, om
den pédgealdende begrundede anmodning er fuldsteendig. Er ansegningen ikke fuldstendig, fastsetter ESMA en frist, inden
for hvilken tier 2-CCP'en skal stille supplerende oplysninger til radighed.

5. ESMA traffer afgorelse om, hvorvidt der skal indremmes sammenlignelig overholdelse for s vidt angdr kravene i den
begrundede anmodning senest 90 arbejdsdage efter modtagelsen af en fuldstendig begrundet anmodning indgivet i
henhold til naervaerende artikels stk. 4.

() Europa-Parlamentets og Ridets forordning (EU) 2019/2099 af 23. oktober 2019 om @ndring af forordning (EU) nr. 648/2012, for s&
vidt angdr de procedurer og myndigheder, der er involveret i meddelelse af tilladelse til CCP’er, og krav vedrerende anerkendelse af
tredjelands-CCPer (EUT L 322 af 12.12.2019, 5. 1).
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ESMA kan udsztte afgorelsen, hvis den begrundede anmodning eller de supplerende oplysninger, der er omhandlet i stk. 4,
ikke indgives inden for fristen, og vurderingen af den pagaldende anmodning kan séledes forsinke ESMA'’s afggrelse om
anerkendelse af tredjelands-CCPen eller revisionen af dens anerkendelse.

6.  En tier 2-CCP, som ESMA ikke har indremmet sammenlignelig overholdelse for sd vidt angér et eller flere krav, kan
ikke indgive en ny begrundet anmodning som omhandlet i stk. 1 vedrerende disse krav, medmindre der er sket en relevant
@ndring af tredjelandets galdende retlige rammer eller af den made, hvorpé den pagaldende CCP overholder disse rammer.

Artikel 2

Sammenlignelig overholdelse for s vidt angér artikel 16 i forordning (EU) nr. 648/2012

1. ESMA indremmer sammenlignelig overholdelse for s vidt angér artikel 16, stk. 1, i forordning (EU) nr. 648/2012,
hvis en tier 2-CCP’s kapital, herunder tilbageholdt overskud og reserver, omfatter en permanent og separat startkapital, der
svarer til mindst 7,5 mio. EUR.

2. ESMA indremmer sammenlignelig overholdelse for sd vidt angar artikel 16, stk. 2, i forordning (EU) nr. 648/2012,
hvis en tier 2-CCP’s kapital, herunder tilbageholdt overskud og reserver, til enhver tid er storre end eller lig med summen af:

a) CCPens kapitalkrav i forbindelse med afvikling eller omstrukturering af dens aktiviteter

b) CCP'ens kapitalkrav i forbindelse med operationelle og juridiske risici

¢) CCPens kapitalkrav i forbindelse med kredit-, modparts- og markedsrisici, som ikke allerede er omfattet af de specifikke
finansielle ressourcer, der er omhandlet i artikel 41-44 i forordning (EU) nr. 648/2012, eller tilsvarende specifikke

finansielle ressourcer pakravet i henhold til retsordenen i CCP'ens hjemlige jurisdiktion

d) CCPens kapitalkrav i forbindelse med forretningsrisici.

Med henblik pé forste afsnit beregner ESMA kapitalkravene i overensstemmelse med de specifikke kapitalkrav, der er fastsat
i tredjelandets galdende retlige rammer, eller, hvis disse rammer ikke fastsatter nogen af disse kapitalkrav, i
overensstemmelse med de relevante krav i artikel 2-5 i Kommissionens delegerede forordning (EU) nr. 152/2013 ().

Artikel 3

Sammenlignelig overholdelse for sé vidt angér afsnit IV i forordning (EU) nr. 648/2012

1. ESMA indremmer sammenlignelig overholdelse for sd vidt angar kravene i afsnit IV i forordning (EU) nr. 648/2012,
nar:

a) tier 2-CCP’en opfylder eventuelle krav i den gennemforelsesretsakt, der er omhandlet i artikel 25, stk. 6, i denne
forordning

b) tier 2-CCP’en opfylder alle relevante elementer i bilag I til denne forordning.

2. Inden ESMA vedtager en afgerelse om ikke at indremme sammenlignelig overholdelse, skal den:

a) radfere sig med den pégeldende CCP's kompetente myndighed for at f& bekraftet sin forstdelse af tredjelandets
galdende retlige rammer og den made, hvorp tier 2-CCP’en overholder rammerne

b) underrette Kommissionen herom.

() Kommissionens delegerede forordning (EU) nr. 152/2013 af 19. december 2012 om udbygning af Europa-Parlamentets og Radets
forordning (EU) nr. 648/2012 for sd vidt angdr reguleringsmassige tekniske standarder for kapitalkrav til CCPer (EUT L 52 af
23.2.2013,s. 37).
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Artikel 4

Sammenlignelig overholdelse for s vidt angér afsnit V i forordning (EU) nr. 648/2012

1. Hvis en tier 2-CCP har indgéet en interoperabilitetsordning med en CCP, som er meddelt tilladelse i henhold til
artikel 14 i forordning (EU) nr. 648/2012, indremmer ESMA sammenlignelig overholdelse for sd vidt angdr kravene i
afsnit V i nevnte forordning, hvis tier 2-CCPen opfylder alle relevante elementer i bilag II til denne forordning.

2. Hvis en tier 2-CCP har indgdet en interoperabilitetsordning med en tredjelands-CCP, indremmer ESMA
sammenlignelig overholdelse for sd vidt angdr kravene i afsnit V i forordning (EU) nr. 648/2012, medmindre indvirkningen
af denne ordning pé den finansielle stabilitet i Unionen eller i en eller flere af dens medlemsstater begrunder en vurdering af,
om der skal indremmes sammenlignelig overholdelse i henhold til stk. 1.

Artikel 5

Undtagelser og uforenelige krav

1. ESMA kan ikke afsld en anmodning om sammenlignelig overholdelse for sd vidt angar kravene i artikel 16 og i afsnit
IV og V i forordning (EU) nr. 648/2012 alene af den grund, at en tier 2-CCP i henhold til tredjelandets gaeldende retlige
rammer anvender undtagelser svarende til dem, der er fastsat i artikel 1, stk. 4 og 5, i navnte forordning. Tier 2-CCP’en
skal foreleegge dokumentation for, at undtagelsen ifglge EU-reglerne og tredjelandets regler er sammenlignelige.

2. Huvis overholdelse af et specifikt krav i artikel 16 eller i afsnit IV eller V i forordning (EU) nr. 648/2012 er i strid med
tredjelandets galdende retlige rammer, indremmer ESMA kun sammenlignelig overholdelse for sd vidt angér dette krav,
hvis tier 2-CCP’en fremlagger dokumentation for:

a) at det er umuligt at overholde dette krav uden at overtraede en bindende bestemmelse i tredjelandets gaeldende retlige
rammer

b) at tredjelandets gaeldende retlige rammer effektivt opfylder de samme mél som artikel 16 og afsnit IV og V i forordning
(EU) nr. 648/2012

¢) at den overholder tredjelandets gaeldende retlige rammer.

Artikel 6
Zndringer i tredjelandets geeldende retlige rammer
En tier 2-CCP, der er indremmet sammenlignelig overholdelse, underretter ESMA om eventuelle @ndringer i tredjelandets
gaeldende retlige rammer og dets interne regler og procedurer. ESMA underretter Kommissionen herom.
Artikel 7
Ikrafttreeden

Denne forordning traeder i kraft dagen efter offentliggarelsen i Den Europeiske Unions Tidende.

Denne forordning er bindende i alle enkeltheder og galder umiddelbart i hver medlemsstat.

Udferdiget i Bruxelles, den 14. juli 2020.

Pa Kommissionens vegne
Ursula VON DER LEYEN
Formand
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BILAG 1

ELEMENTER, DER ER OMHANDLET I ARTIKEL 3, STK. 1

Bestemmelse i EU-retten

Elementer, der er omhandlet i artikel 3, stk. 1

Kapitel 1: Organisatoriske krav

Almindelige bestemmelser
Artikel 26, stk. 1, i forordning (EU)
nr. 648/2012

Tredjelands-CCP’en har:

a) solide forvaltningsordninger, hvilket omfatter en klar organisatorisk struktur
med en veldefineret, gennemskuelig og konsekvent ansvarsfordeling

b) effektive procedurer til at identificere, styre, overvage og indberette de risici, som
den er eller kan blive eksponeret for

¢) fyldestgarende interne kontrolmekanismer, herunder en sund administrativ og
regnskabsmassig praksis.

Artikel 26, stk. 2, i forordning (EU)
nr. 648/2012

Tredjelands-CCP’en har vedtaget passende regler og procedurer, som er
tilstraekkeligt effektive til at sikre overholdelse af tredjelandets relevante retlige
rammer, herunder dens lederes og ansattes overholdelse af disse rammer.

Artikel 26, stk. 3 og 4, i forordning
(EU) nr. 648/2012

Tredjelands-CCP’en:

a) opretholder og anvender en sidan organisatorisk struktur, som er nedvendig til
at sikre kontinuitet og regelmassighed i leveringen af dens tjenesteydelser og
udevelsen af dens aktiviteter

b) anvender med henblik herpé hensigtsmassige og forholdsmeassigt afpassede
systemer, ressourcer og procedurer

¢) holder indberetningsvejene for risikostyring og for dens gvrige drift klart adskilt.

Artikel 26, stk. 5, i forordning (EU)
nr. 648/2012

Tredjelands-CCP’en gennemforer og opretholder en lonpolitik, der fremmer en sund
og effektiv risikostyring, og som ikke skaber incitamenter til en lempelse af
risikostandarderne.

Artikel 26, stk. 6, 7 og 8, i forordning
(EU) nr. 648/2012

Tredjelands-CCPen:

a) opretholder passende informationsteknologiske systemer til at kunne handtere
kompleksiteten, forskelligartetheden og typen af tjenesteydelser, der leveres, og
aktiviteter, der udferes, for sdledes at sikre et hejt sikkerhedsniveau og beskytte
opbevarede oplysningers integritet og fortrolighed

b) offentligger dens forvaltningsordning, forretningsbestemmelser samt dens
adgangskriterier for clearingmedlemskab

¢) er underlagt hyppig og uafhaengig revision, hvis resultater fremlegges for
bestyrelsen og stilles til rddighed for dens kompetente myndighed.

Overste ledelse og bestyrelse
Artikel 27, stk. 1, i forordning (EU)
nr. 648/2012

Tredjelands-CCP'ens overste ledelse har et tilstrakkeligt godt omdemme og en
tilstreekkelig erfaring til at sikre en sund og forsigtig ledelse af CCPen.

Artikel 27, stk. 2 og 3, i forordning
(EU) nr. 648/2012

Tredjelands-CCP’en har en bestyrelse med et tilstraekkeligt antal uathaengige
medlemmer med klare opgaver og ansvarsomrader, en passende repreasentation af
clearingmedlemmer og kunder og mekanismer til hindtering af potentielle
interessekonflikter i CCP'en for at sikre en sund og forsigtig ledelse af CCP’en.

L 305/17
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Bestemmelse i EU-retten Elementer, der er omhandlet i artikel 3, stk. 1
Risikoudvalg Tredjelands-CCP'en:

Artikel 28 i
nr. 648/2012

forordning  (EU)

a) har nedsat et udvalg, som skal give anbefalinger til bestyrelsen, der er
uathangige fra enhver direkte indflydelse fra den pagzldende CCP’s ledelse, om
udviklinger, der pévirtker CCPens risikostyring, og sikre, at dens
clearingmedlemmer, uathaengige bestyrelsesmedlemmer og reprasentanter for
dens kunder er reprasenteret

b) har indfert mekanismer, som setter den i stand til straks at underrette
tredjelandets relevante kompetente myndighed om enhver afgerelse, hvor
bestyrelsen beslutter ikke at folge det pagaldende organs anbefaling.

Opbevaring af optegnelser
Artikel 29, stk. 1, i forordning (EU)
nr. 648/2012

Tredjelands-CCP’en opbevarer i en periode pd mindst ti &r alle optegnelser om de
tjenesteydelser, der leveres, og aktiviteter, der udferes, for siledes at give dens
kompetente myndighed mulighed for at kontrollere, at den overholder tredjelandets
relevante retlige rammer.

Artikel 29, stk. 2, i forordning (EU)
nr. 648 / 2012

Tredjelands-CCP’en opbevarer alle oplysninger om alle aftaler, som den har
behandlet, i en periode pd mindst ti dr efter en aftales ophaevelse, sdledes at det er
muligt at identificere en transaktions oprindelige vilkdr inden den pdgaldende CCP’s
clearing.

Artikel 29, stk. 3, i forordning (EU)
nr. 648/2012

Tredjelands-CCP’en stiller pd anmodning optegnelser om de tjenesteydelser, der
leveres, og aktiviteter, der udferes, oplysninger om alle aftaler, som den har
behandlet, og alle oplysninger om de clearede aftalers positioner, uanset pd hvilken
handelsplads transaktionerne blev gennemfert, til ridighed for enhver relevant
tredjelandsmyndighed.

Aktionerer og selskabsdeltagere
med kvalificeret andel

Artikel 30, stk. 1, i forordning (EU)
nr. 648/2012

Tredjelands-CCP’en oplyser den kompetente myndighed om identiteten pd de
kapitalejere eller deltagere, som har en kvalificeret andel, og om starrelsen heraf.

Artikel 30, stk. 2 og 4, i forordning
(EU) nr. 648/2012

Kapitalejere eller deltagere med en kvalificeret andel i en tredjelands-CCP:

a) eregnede under hensyn til behovet for at sikre en sund og forsigtig ledelse af den
pagazldende CCP

b) udever ikke deres indflydelse pd en mdde, der vil kunne hindre en sund og
forsigtig ledelse af CCPen.

Artikel 30, stk. 3, i forordning (EU)
nr. 648 / 2012

Snavre forbindelser mellem tredjelands-CCP'en og andre fysiske eller juridiske
personer forhindrer ikke tredjelandets kompetente myndighed i effektivt at udeve
sit tilsynshverv.

Artikel 30, stk. 5, i forordning (EU)
nr. 648/2012

De love, retsforskrifter eller administrative bestemmelser i et tredjeland, som gealder
for en eller flere fysiske eller juridiske personer, som CCP’en har snavre forbindelser
til, eller vanskeligheder med at handhzave disse love, retsforskrifter eller
administrative bestemmelser forhindrer ikke den kompetente myndighed i effektivt
at udgve sit tilsynshverv.

Artikel 31, stk. 1, i forordning (EU)
nr. 648/2012

Tredjelands-CCP’en underretter dens kompetente myndighed om eventuelle
andringer i dens ledelse, og tredjelandets rammer sikrer, at der traffes de fornedne
foranstaltninger, hvis et bestyrelsesmedlems adfeerd af en karakter, der kan
modvirke en sund og forsigtig ledelse af CCPen.
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Bestemmelse i EU-retten Elementer, der er omhandlet i artikel 3, stk. 1
Interessekonflikt Tredjelands-CCP’en opretholder og anvender effektive retningslinjer med henblik pa

Artikel 33, stk. 1, i forordning (EU)
nr. 648/2012

at identificere, forvalte og lose potentielle interessekonflikter mellem sig selv,
herunder dens ledelse, personale eller enhver anden person med direkte eller
indirekte kontrol eller snavre forbindelser, og dens clearingmedlemmer eller deres
kunder, som CCP’en kender til.

Artikel 33, stk. 2, i forordning (EU)
nr. 648/2012

Er de retningslinjer, der er indfert af tredjelands-CCP’en for at hdndtere interesse-
konflikter, ikke tilstrackkelige til med rimelig sikkerhed at sikre, at risikoen for at
skade clearingmedlemmers eller kunders interesser undgas, oplyser den pagaeldende
CCP clearingmedlemmerne og de kunder, som den pagaldende CCP har kendskab
til, om interessekonflikternes generelle karakter eller om kilderne til interessekon-
flikterne, for den pétager sig nye transaktioner fra disse clearingmedlemmer.

Artikel 33, stk. 3, i forordning (EU)
nr. 648/2012

Er tredjelands-CCP’en et moder- eller datterselskab, tages der i den pagaldende
CCP’s retningslinjer for forvaltning af interessekonflikter ligeledes hensyn til ethvert
forhold, som CCP'en er eller burde vaere bekendt med, og som kan give anledning til
en interessekonflikt som felge af strukturen og forretningsaktiviteter i andre
selskaber, som den er moderselskab for eller datterselskab af.

Artikel 33, stk. 5, i forordning (EU)
nr. 648/2012

Tredjelands-CCP'en traffer alle rimelige foranstaltninger med henblik pa at
forebygge misbrug af de oplysninger, den opbevarer i sine systemer, og forhindrer
brug af navnte oplysninger til andre forretningsaktiviteter.

Driftskontinuitet
Artikel 34, stk. 1, i forordning (EU)
nr. 648/2012

Tredjelands-CCP’en gennemfarer eller opretholder en hensigtsmaessig forretnings-
kontinuitetsplan og en katastrofeberedskabsplan, som har til formal at sikre
opretholdelsen af CCP’ens funktioner, sikre rettidig genopretning af alle
transaktioner og opfyldelse af CCP'ens forpligtelser, herunder genoptagelse alle
transaktioner fra det tidspunkt, hvor de blev afbrudt, for at give den pagaldende
CCP mulighed for at opretholde driftssikkerheden og gennemfore afvikling pa den
planlagte dato.

Artikel 34, stk. 2, i forordning (EU)
nr. 648/2012

Tredjelands-CCP’en gennemfarer og opretholder en passende procedure, der sikrer
rettidig og korrekt afvikling eller overfarsel af kundernes og clearingmedlemmernes
aktiver og positioner i tilfeelde af tilbagetraekning af tilladelsen i medfer af en
afgarelse.

Udlicitering
Artikel 35 i
nr. 648/2012

forordning  (EU)

En tredjelands-CCP, der outsourcer operationelle funktioner, tjenesteydelser eller

aktiviteter, sikrer til enhver tid, at:

a) outsourcing ikke medferer overdragelse af dens ansvar

b) der ikke sker @ndringer i forholdet mellem den pagazldende CCP og dens
clearingmedlemmer eller eventuelt deres kunder eller andringer af de
forpligtelser, som CCP’en har over for dens clearingmedlemmer eller eventuelt
deres kunder

¢) outsourcing ikke forhindrer udevelsen af tilsyns- og overvdgningsfunktioner

d) outsourcing ikke medferer, at CCP'en ikke leengere har adgang til de nedvendige
systemer og kontrolforanstaltninger til at styre de risici, den er udsat for

e) tjenesteyderen gennemferer krav om forretningskontinuitet, der svarer til de
krav, som CCP’en skal opfylde

f) CCPen bevarer den nedvendige ekspertise og de nedvendige ressourcer til at
vurdere kvaliteten af de tjenesteydelser, der leveres, og tjenesteyderens
organisatoriske og kapitalmassige egnethed og til at fore tilsyn med de
outsourcede funktioner effektivt og styre de risici, der er forbundet med
outsourcingen, og lebende forer tilsyn med disse funktioner og styrer disse risici
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g) CCPen har direkte adgang til de relevante oplysninger om de outsourcede
funktioner

h) tjenesteyderen beskytter alle fortrolige oplysninger vedrerende CCP’en og dens
clearingmedlemmer og kunder.

Kapitel 2: Bestemmelser om god forretningsskik

Almindelige bestemmelser
Artikel 36, stk. 1, i forordning (EU)
nr. 648/2012

Tredjelands-CCP’en handler ved levering af tjenesteydelser til clearingmedlemmer
og, ndr det er relevant, til deres kunder redeligt og professionelt i overensstemmelse
med disse clearingmedlemmers og kunders bedste interesse og med sund
risikostyring.

Artikel 36, stk. 2, i forordning (EU)
nr. 648/2012

Tredjelands-CCPen har tilgaengelige, klare og fair regler for omgaende behandling af
klager.

Deltagelsesbetingelser
Artikel 37, stk. 1 og 2, i forordning
(EU) nr. 6482012

Tredjelands-CCP’en opstiller forskellige kategorier af adgangsberettigede
clearingmedlemmer og ikke-diskriminerende, gennemsigtige og objektive
adgangskriterier, sdledes at der garanteres fair og dben adgang til CCP’en, og den
sikrer, at clearingmedlemmer har tilstrackkelige finansielle ressourcer og
tilstreekkelig operationel kapacitet, saledes at CCP’en kan kontrollere den risiko, den
er udsat for, og overvager lobende, at disse kriterier er opfyldt.

Artikel 37, stk. 3, i forordning (EU)
nr. 648/2012

Tredjelands-CCP'ens regler for clearingmedlemmer tillader den at indsamle
relevante grundlaeggende oplysninger med henblik pa at identificere, overvdge og
forvalte relevante risikokoncentrationer med forbindelse til levering af
tjenesteydelser til kunder.

Artikel 37, stk. 4 og 5, i forordning
(EU) nr. 648/2012

Tredjelands-CCP’en har objektive og gennemsigtige procedurer for suspension og
velordnet udtraeden af clearingmedlemmer, som ikke laengere opfylder adgangskri-
terierne, og md kun naegte clearingmedlemmer, som opfylder adgangskriterierne,
adgang, hvis der foreligger en beherig skriftlig begrundelse, som er baseret pd en
omfattende risikoanalyse.

Artikel 37, stk. 6, i forordning (EU)
nr. 648/2012

Clearingmedlemmers bestemte yderligere forpligtelser, f.eks. at de skal deltage i
auktioner over et misligholdende clearingmedlems position, stér i et rimeligt
forhold til den risiko, som clearingmedlemmet har tilfort, og begranser ikke
deltagelse til kun at omfatte bestemte kategorier af clearingmedlemmer.

Gennemsigtighed
Artikel 38, stk. 1, i forordning (EU)
nr. 648/2012

Tredjelands-CCP'en offentligger priserne og gebyrerne for hver af de tjenesteydelser,
som leveres, herunder oplysninger om prisafslag og rabatter og betingelserne for at
kunne drage fordel af naevnte reduktioner, og giver sine clearingmedlemmer og, hvis
det er relevant, kunder sarskilt adgang til de specifikke tjenesteydelser, der leveres.

Artikel 38, stk. 2, i forordning (EU)
nr. 648 / 2012

Tredjelands-CCP’en underretter clearingmedlemmer og kunder om de risici, der er
forbundet med tjenesteydelserne.

Artikel 38, stk. 3, i forordning (EU)
nr. 648/2012

Tredjelands-CCP’en underretter dens clearingmedlemmer om de prisoplysninger,
der anvendes til at beregne deres ultimo dagen-eksponering over for clearingmed-
lemmerne, og offentliggor de clearede transaktioners volumen inden for hver klasse
af instrumenter, som cleares af CCP’en pa et samlet grundlag.
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Artikel 38, stk. 4, i forordning (EU)
nr. 648/2012

Tredjelands-CCP'en offentligger de operationelle og tekniske krav, som er forbundet
med kommunikationsprotokollerne, der omfatter indholdet og de meddelelses-
formater, den anvender til at kommunikere med tredjemand, herunder de
operationelle og tekniske krav vedrerende tredjelands-CCP’ens adgang til
handelspladsen.

Artikel 38, stk. 6 og 7, i forordning
(EU) nr. 648/2012

Tredjelands-CCP’en oplyser sine clearingmedlemmer om, hvilke initialmargen-
modeller denne benytter, redeger for modellernes virkemdde og beskriver de
vigtigste antagelser bag disse modeller og deres begransninger.

Adskillelse og overforbarhed

Tredjelands-CCP'en forer serskilte fortegnelser og konti for de enkelte

Artikel 39 i forordning (EU) | clearingmedlemmer, holder clearingmedlemmets aktiver og positioner adskilt fra

nr. 648/2012 clearingmedlemmets kunders aktiver og positioner, yder tilstraekkelig beskyttelse af
de enkelte clearingmedlemmers og kunders aktiver og positioner og tilbyder alle
kunder valget mellem adskillelse af positioner og aktiver og muligheder for
overforbarhed, herunder adskillelse af individuelle konti.

Kapitel 3: Tilsynskrav

Styring af eksponering Tredjelands-CCP’en har passende politikker og mekanismer til at forvalte

Artikel 40 i forordning (EU) | intradageksponeringer mod pludselige @ndringer i markedsforhold og i positioner

nr. 648/2012

s teet pa realtid som muligt.

Marginkrav
Artikel 41, stk. 1, i forordning (EU)
nr. 6482012

Tredjelands-CCP’en pélaegger, anmoder om og opkraver marginer for at begrense

sine krediteksponeringer fra sine clearingmedlemmer og, hvis det er relevant,

CCPer, med hvilke den har interoperabilitetsordninger, og den pdgaldende CCP

overvager regelmaessigt sine marginer og @ndrer om nedvendigt niveauet, sdledes

at det afspejler de aktuelle markedsforhold under hensyntagen til eventuelle

procykliske effekter af sddanne @ndringer. Sddanne marginer skal veere

tilstreekkelige:

a) til at deekke eventuelle eksponeringer, som kan forekomme, indtil de relevante
positioner realiseres

b) til at daekke tab, som folger af mindst 99 % af eksponeringsbevagelserne inden
for en passende tidshorisont.

Disse marginer sikrer, at CCP’en som et minimum dagligt stiller fuld sikkerhed for

sine eksponeringer over for alle sine clearingmedlemmer og, hvis det er relevant, alle

CCPer, med hvilke den har interoperabilitetsordninger.

Artikel 41, stk. 2, i forordning (EU)
nr. 648/2012

Ved fastsettelse af marginkrav indferer tredjelands-CCP’en modeller og parametre,
som tager hgjde for de clearede produkters risikoprofil og intervallet mellem
marginopkravninger, markedslikviditet og mulige eendringer under transaktionens
forleb.

Artikel 41, stk. 3, i forordning (EU)
nr. 648/2012

Tredjelands-CCP’en anmoder om og opkraver marginer pd intradagsbasis, i det
mindste ndr forud fastsatte taerskler overskrides.

Artikel 41, stk. 4, i forordning (EU)
nr. 648/2012

Tredjelands-CCP’en beregner, anmoder om og opkraver marginer, som er passende
til at dekke den risiko, der hidrerer fra positionerne som registreret pa hver konto
vedrerende specifikke finansielle instrumenter eller i forhold til en portefelje af
finansielle instrumenter, forudsat at den anvendte metode er forsigtig og solid.
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Misligholdelsesfond og andre fi-
nansielle ressourcer

Artikel 42, stk. 1 og 4, i forordning
(EU) nr. 648/2012

Tredjelands-CCP'en:

a) opretholder en eller flere prafinansierede misligholdelsesfonde til at deekke tab,
som overstiger de tab, der skal dakkes af marginer, som folge af misligholdelse,
herunder indledning af insolvensprocedurer i forbindelse med et eller flere
clearingmedlemmer

b) fastsatter et minimumsbelgb, som misligholdelsesfondens starrelse under ingen
omstendigheder md komme under.

Artikel 42, stk. 2, i forordning (EU)
nr. 648/2012

Tredjelands-CCP'en fastsatter minimumsbidraget til misligholdelsesfonden og
kriterierne for beregning af de enkelte clearingmedlemmers bidrag. Bidragene stdr i
et rimeligt forhold til de enkelte clearingmedlemmers eksponering.

Artikel 42, stk. 3, og artikel 43, stk. 2, i
forordning (EU) nr. 6482012

Tredjelands-CCP'en opstiller scenarier med ekstreme, men plausible markedsvilkar,
som omlfatter de perioder, hvor de markeder, som den pigealdende CCP leverer
tjenester til, oplevede de storste udsving, og en rakke potentielle fremtidige
scenarier, som tager hgjde for pludselige salg af finansielle ressourcer og hurtige
reduktioner i markedslikviditeten, og den pdgaldende CCP’s misligholdelsesfond
satter til enhver CCP’en i stand til mindst at modstd misligholdelse hos de to
clearingmedlemmer, over for hvilke CCP'en har de sterste eksponeringer under
ekstreme, men plausible markedsvilkar.

Artikel 43, stk. 1, i forordning (EU)
nr. 648/2012

Tredjelands-CCP’ens misligholdelsesfond rdder over prafinansierede tilgengelige
finansielle ressourcer, som er tilstrakkelige til at daekke eventuelle tab ud over de
tab, som skal deekkes ved hjelp af marginer. Disse prefinansierede tilgeengelige
finansielle ressourcer omfatter dedikerede CCP-ressourcer, er direkte tilgzengelige for
CCPen og anvendes ikke til at deckke kapitalkrav.

Artikel 43, stk. 3, i forordning (EU)
nr. 648/2012

Tredjelands-CCP’en sikrer, at clearingmedlemmernes eksponeringer mod den
pagaldende CCP er begraensede.

Kontroller af likviditetsrisici
Artikel 44, stk. 1, i forordning (EU)
nr. 648/2012

Tredjelands-CCP’en:

a) har til enhver tid adgang til passende likviditet til at dakke sit likvididetsbehov
pa daglig basis og under hensyntagen til den likviditetsrisiko, som misligholdelse
fra mindst de to clearingmedlemmer, over for hvilke den har den sterste
eksponering, udger

b) sikrer de kreditlinjer og lignende ordninger, som er nedvendige til at dakke
likviditetsbehovet, hvis de finansielle ressourcer, CCP’en har til radighed, ikke
er umiddelbart tilgeengelige

¢) sikrer, at et clearingmedlem, clearingmedlemmets moderselskab eller
datterselskab tilsammen sikrer hejst 25 % af de kreditlinjer, som den
pagaldende CCP har behov for, til radighed.

Default waterfall
Artikel 45, stk. 1 og 2, i forordning
(EU) nr. 648/2012

Tredjelands-CCP’en bruger de marginer, som et misligholdende clearingmedlem har
indbetalt, forud for andre finansielle midler til deekning af tab, og hvis de marginer,
som det pdgaldende clearingmedlem har indbetalt, ikke er tilstrakkelige til at
dakke CCP'ens tab, anvender CCP'en det pagaldende medlems bidrag til mislighol-
delsesfonden til at deekke disse tab.

Artikel 45, stk. 3 og 4, i forordning
(EU) nr. 648/2012

Tredjelands-CCP'en:

a) anvender kun bidragene til misligholdelsesfonden fra ikkemisligholdende
clearingmedlemmer og andre finansielle ressourcer, der indgdr i dens default
waterfall, hvis bidragene fra det misligholdende clearingmedlem og dens
dedikerede ressourcer er udtgmt
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b) bruger ikke de marginer, som ikkemisligholdende clearingmedlemmer har
indbetalt, til dekning af tab, som felger af et andet clearingmedlems
misligholdelse.

Krav til sikkerhedsstillelse
Artikel 46 i forordning
nr. 648/2012

(EU)

Tredjelands-CCP’en accepterer kun hgjlikvid sikkerhedsstillelse med minimal kredit-
og markedsrisiko til dekning af dens indledende og lebende eksponering over for
clearingmedlemmer og anvender passende haircuts i forhold til aktivernes veardi,
som afspejler muligheden for, at vaerdien falder i perioden mellem deres seneste
revaluering og det tidspunkt, hvor de med rimelighed kan forventes realiseret, under
hensyntagen til den likviditetsrisiko, som felger af en markedsdeltagers
misligholdelse, og den koncentrationsrisiko for visse aktiver, som kan fore til
fastsattelse af en acceptabel sikkerhedsstillelse og relevante haircuts.

Investeringspolitik
Artikel 47, stk. 1, i forordning (EU)
nr. 648/2012

Tredjelands-CCP’en investerer kun finansielle midler i kontantmidler eller hgjlikvide
finansielle instrumenter med minimal markeds- og kreditrisiko, og dens
investeringer kan realiseres hurtigt med en minimal negativ indvirkning pa prisen til
folgen.

Artikel 47, stk. 3, i forordning (EU)
nr. 648/2012

Tredjelands-CCP’en deponerer, i det omfang de er tilgengelige, finansielle
instrumenter, der indbetales som marginer eller som bidrag til misligholdel-
sesfonden, hos operatarer af vardipapirafviklingssystemer, som sikrer fuld
beskyttelse af disse finansielle instrumenter, eller anvender andre meget sikre
ordninger hos andre autoriserede finansieringsinstitutter.

Artikel 47, stk. 4, i forordning (EU)
nr. 648 / 2012

Tredjelands-CCP’en deponerer kontantmidler via meget sikre ordninger hos
autoriserede finansieringsinstitutter eller alternativt via anvendelse af
centralbankernes stdende indskudsfacilitet eller en tilsvarende ordning i
centralbankregi.

Artikel 47, stk. 5, i forordning (EU)
nr. 648/2012

Ved tredjelands-CCPens deponering af aktiver hos en tredjepart:

a) sikrer CCP’en, at aktiver tilhorende clearingmedlemmer kan skelnes fra aktiver
tilherende den pagaldende CCP og aktiver tilhgrende den pdgaldende tredjepart
ved anvendelse af konti med forskellige navne i tredjepartens regnskab eller
tilsvarende foranstaltninger, der resulterer i samme grad af beskyttelse

b) har CCPen i pakravet tilfelde gjeblikkelig adgang til de finansielle instrumenter.

Artikel 47, stk. 6, i forordning (EU)
nr. 648/2012

Tredjelands-CCP’en investerer ikke sin kapital eller belgb, som har oprindelse i
marginer, bidrag til misligholdelsesfonde, likviditet eller andre finansielle ressourcer,
i egne veerdipapirer eller i dens moderselskabs eller datterselskabs vardipapirer.

Artikel 47, stk. 7, i forordning (EU)
nr. 648 / 2012

Tredjelands-CCP’en tager hensyn til den samlede kreditrisikoeksponering over for
individuelle lantagere, ndr den treeffer beslutning om at investere, og sikrer, at den
samlede risikoeksponering over for enhver individuel lantager forbliver inden for
rimelige koncentrationsgranser.

Misligholdelsesprocedurer
Artikel 48, stk. 1, i forordning (EU)
nr. 648/2012

Tredjelands-CCP’en rader over detaljerede procedurer, som skal folges, hvis et
clearingmedlem ikke opfylder CCPens deltagelseskrav, eller hvis det pageldende
clearingmedlems misligholdelse anmeldes af CCPen eller af en tredjepart.
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Artikel 48, stk. 2, i forordning (EU)
nr. 648 / 2012

Tredjelands-CCP'en traffer omgdende foranstaltninger med henblik pd at begraense
tab og likviditetspres, som felger af misligholdelser, og sikrer, at lukning af
clearingmedlemmers positioner ikke griber forstyrrende ind i dens transaktioner
eller udseetter ikkemisligholdende clearingmedlemmer for tab, som de ikke kunne
forudse eller kontrollere.

Artikel 48, stk. 3, i forordning (EU)
nr. 648/2012

Tredjelandets rammer sikrer, at tredjelands-CCP’en omgdende underretter den
kompetente myndighed, inden misligholdelsesproceduren meddeles eller udlgses.

Artikel 48, stk. 4, i forordning (EU)
nr. 648/2012

Tredjelands-CCP’en sikrer, at dens misligholdelsesprocedurer kan handhaves.

Artikel 48, stk. 5, 6 og 7, i forordning
(EU) nr. 648/2012

Tredjelands-CCP'en:

a) handler i overensstemmelse med de galdende regler i tredjelandet om
beskyttelse af sikkerhedsstillelse og positioner pa kundekonti

b) gennemforer procedurer, der letter overferslen af kunders positioner og
sikkerhedsstillelse i overensstemmelse de gaeldende regler i tredjelandet.

Revision af modeller, stresstestning og
backtestning
Artikel 49, stk. 1, i forordning (EU)
nr. 648/2012

Tredjelands-CCP’en:

a) reviderer regelmaessigt de modeller og parametre, der er vedtaget med henblik
pd at beregne marginkrav, bidrag til misligholdelsesfonde, krav til sikkerheds-
stillelse og andre risikokontrolmekanismer

b) udsxtter modellerne for strenge stresstest for at vurdere deres modstands-
dygtighed under ekstreme, men plausible markedsvilkar

¢) foretager backtests for at vurdere den anvendte metodologis palidelighed

d) indhenter en uathengig godkendelse eller en godkendelse fra sin kompetente
myndighed af disse modeller og af enhver veesentlig endring heraf.

Artikel 49, stk. 2, i forordning (EU)
nr. 648/2012

Tredjelands-CCP'en tester regelmeessigt de centrale aspekter ved dens misligholdel-
sesprocedurer og traffer alle rimelige foranstaltninger for at sikre, at alle
clearingmedlemmer forstar dem og har indfert passende foranstaltninger med
henblik pa at hdndtere en misligholdelsessituation.

Artikel 49, stk. 3, i forordning (EU)
nr. 648 / 2012

Tredjelands-CCP’en offentliggar centrale oplysninger om sin risikostyringsmodel og
de forudsaetninger, der er lagt til grund for stresstestene om de vedtagne modeller og
parametre til beregning af marginkrav, bidrag til misligholdelsesfonde, sikkerheds-
stillelseskrav og andre risikokontrolmekanismer.

Afvikling
Artikel 50, stk. 1, i forordning (EU)
nr. 648/2012

Tredjelands-CCP’en anvender, hvis det er praktisk og muligt, centralbankpenge til at
afvikle sine transaktioner, og hvis der ikke anvendes centralbankpenge, tages der
skridt til ngje at afgreense kontantafviklingsrisici.

Artikel 50, stk. 2, i forordning (EU)
nr. 648/2012

Tredjelands-CCP’en gor tydeligt rede for sine forpligtelser med hensyn til levering af
finansielle instrumenter, herunder om den er forpligtet til at foretage eller modtage
levering af et finansielt instrument, eller om den deakker deltageres tab i forbindelse
med leveringsprocessen.
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Artikel 50, stk. 3, i forordning (EU) Er tredjelands-CCPen forpligtet til at foretage eller modtage levering af finansielle
nr. 648/2012 instrumenter, fjerner den pageeldende CCP hovedrisikoen ved — i det omfang det er
muligt — at anvende princippet om levering mod betaling.

Kapitel 4: Beregning og indberetning med henblik pd Europa-Parlamentets og Ridets forordning (EU)
nr. 575/2013 ()

Beregning og indberetning Tredjelands-CCP’en anvender indberetningskrav til beregning af kapitalkrav i
Artikel 50a-50d i forordning (EU) | overensstemmelse med de respektive tredjelandes regler for regnskabs- og
nr. 648/2012 kapitalkrav.

(") Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) nr. 575/2013 af 26. juni 2013 om tilsynsmeassige krav til kreditinstitutter og
investeringsselskaber og om @ndring af forordning (EU) nr. 648/2012 (EUTL 176 af 27.6.2013, s. 1).
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Interoperabilitetsordninger
Artikel 51, stk. 2, i forordning (EU)
nr. 648/2012

Indgas en interoperabilitetsordning med henblik pa at levere tjenesteydelser til en
bestemt handelsplads, skal tredjelands-CCP’en have ikkediskriminerende adgang
bade til de data, den har brug for til at varetage sine funktioner fra naevnte bestemte
handelsplads, og til det relevante afviklingssystem.

Artikel 51, stk. 3, i forordning (EU)
nr. 648/2012

Tredjelands-CCP’en nzgter eller begraenser muligheden for at indgé en interopera-
bilitetsordning eller for at f& adgang til et data feed- eller et afviklingssystem, direkte
eller indirekte, kun med henblik pa at kontrollere eventuelle risici, som folger af
navnte ordning eller adgang.

Risikostyring
Artikel 52, stk. 1 og 2, i forordning
(EU) nr. 648/2012

De CCP’er, som har indgdet en interoperabilitetsordning:

a) have passende politikker, procedurer og systemer med henblik pé effektivt at
identificere, overvdge og styre de risici, som felger af interoperabilitets-
ordningen, sledes at de kan opfylde deres forpligtelser rettidigt

b) naé til enighed om deres respektive rettigheder og forpligtelser, herunder om,
hvilken lovgivning der finder anvendelse pa deres forhold

¢) identificere, overvige og effektivt styre kredit- og likviditetsrisici, sdledes at
misligholdelse hos en CCP’s clearingmedlem ikke péavirker en interoperabel CCP

d) identificere, overvige og tage hejde for eventuelle indbyrdes
athengighedsforhold eller korrelationer som felge af en interoperabili-
tetsordning, som kan pavirke kredit- og likviditetsrisici i forbindelse med
koncentrationer af clearingmedlemmer og finansielle ressourcer samlet i puljer

e) er der er forskel péd de risikostyringsmodeller, som interoperable CCP’er bruger
til at daekke deres eksponering over for deres clearingmedlemmer eller deres
gensidige eksponeringer, identificerer de pagaldende CCPer disse forskelle, og
de vurderer eventuelle risici som folge heraf og traffer foranstaltninger,
herunder sikrer yderligere finansielle ressourcer, som begranser deres
betydning for interoperabilitetsordningen og deres potentielle konsekvenser
med hensyn til afsmitningsrisici, samt sikrer, at disse forskelle ikke pavirker de
enkelte CCPers evne til at styre konsekvenserne af et clearingmedlems
misligholdelse.

Tilvejebringelse af marginer blandt
CCP’er

Artikel 53 i
nr. 648/2012

forordning  (EU)

Tredjelands-CCP’en skelner pa konti mellem aktiver og positioner, der opbevares pa

vegne af CCPer, som den har indgéet en interoperabilitetsordning med.

Tredjelands-CCP’en giver kun initialmarginer til den pagaldende CCP i henhold til

en aftale om finansiel sikkerhedsstillelse i form af pantsatning, ifelge hvilken den

modtagende CCP ikke raderet over de marginer, som den anden CCP har givet.

Sikkerhedsstillelse modtaget i form af finansielle instrumenter beskyttes pa en af

felgende méder:

i) den deponeres hos operaterer af vardipapirafviklingssystemer, som sikrer fuld
beskyttelse af disse finansielle instrumenter

ii) der anvendes andre meget sikre ordninger med autoriserede finansieringsin-
stitutter.

Aktiverne er kun til rddighed for den modtagende CCP i tilfeelde af misligholdelse

hos den CCP, der stillede sikkerheden inden for rammerne af en interoperabili-

tetsordning.

[ tilfelde af misligholdelse hos den CCP, der modtog sikkerhedsstillelsen inden for

rammerne af en interoperabilitetsordning, returneres sikkerhedsstillelsen ufortavet

til den CCP, der stillede den.

21.9.2020
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