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DECIZIA DE PUNERE IN APLICARE (UE) 2021/1 103 A COMISIEI
din 5 iulie 2021

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

ale Braziliei referitoare la tranzactiile cu instrumente financiare derivate efectuate de institutiile

braziliene in temeiul Regulamentului Bincii Centrale a Braziliei cu anumite cerinte ale articolului 11

din Regulamentul (UE) nr. 6482012 al Parlamentului European si al Consiliului privind

instrumentele financiare derivate extrabursiere, contrapdrtile 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 tari terte si fie
declarate echivalente cu cerintele previzute la articolul 11 din Regulamentul (UE) nr. 648/2012, astfel incit si se
considere ci acele contrapdrti care incheie o tranzactie care intrd in sfera de aplicare a regulamentului mentionat, in cazul
in care cel putin una dintre contraparti este stabilitd in respectiva tard tertd, au indeplinit cerintele in cauza prin respectarea
cerintelor previzute 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 si sporirea transparentei pietelor
instrumentelor financiare derivate, prin asigurarea aplicdrii consecvente la nivel international a principiilor convenite cu
trile terte §i prevdzute 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 ceringele juridice ale Uniunii privind confirmarea la timp a termenilor unui contract derivat extrabursier,
efectuarea unui exercitiu de comprimare a portofoliului si 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 (,tehnici de
atenuare a riscului operational”), precum si obligatiile privind schimbul de garantii (,marje”) intre contrapdrti.

(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 ar trebui si fie echivalent, pe
fond, cu cerintele Uniunii previzute la articolul 11 din Regulamentul (UE) nr. 648/2012 si sd asigure o protectie a
secretului profesional echivalentd cu protectia previzutd la articolul 83 din regulamentul mentionat. In plus,
mecanismele juridice, de supraveghere si de aplicare echivalente trebuie sa fie aplicate efectiv in tara tertd respectivi,
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in mod echitabil si fird sd 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 c3, 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.

(4)  Prezenta decizie nu se bazeazd numai pe o analizd comparativd a cerintelor juridice, de supraveghere si de punere in
aplicare aplicabile in Brazilia, 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 Brazilia pentru contractele derivate
extrabursiere sunt previzute in legi, precum si in circularele, rezolutiile si instructiunile emise de Banco Central do
Brasil (,BCB”), Comissio de Valores Mobilidrios (,CVM”) si Conselho Monetério Nacional (,CMN”). In special, Legea
nr. 6.385/76 reglementeazd piata valorilor mobiliare din Brazilia; Instrucio CVM 461/07 reglementeazd pietele
reglementate de valori mobiliare, care cuprind bursele de valori organizate, pietele extrabursiere organizate si pietele
extrabursiere neorganizate; Circular BCB 3.082/02 stabileste criteriile pentru tratamentul contabil al instrumentelor
financiare derivate detinute de institutiile financiare si de alte institutii supravegheate de BCB; Resolu¢io CMN
3.505/07 reglementeazd contractele derivate extrabursiere incheiate in Brazilia de institutii financiare braziliene si
de alte institutii supravegheate de BCB; Resolugdo CMN 4.277/13 stabileste cerintele privind marcarea la piatd si
marcarea la model pentru contractele derivate incheiate de institutii financiare i de alte institutii supravegheate de
BCB; Instrucdo CVM 438/06 stabileste cerinte privind marcarea la piatd pentru anumite tipuri de fonduri mutuale;
Resolugdo 4.662[18 stabileste cerinte bilaterale de marjd; Resolugdo BCB 3.263/05 acoperd comprimarea
portofoliului; Resolugdo CMN 4.373/14 stabileste cerinte pentru investitorii nerezidenti care efectueazd tranzactii
cu instrumente financiare derivate extrabursiere in Brazilia si, in sfarsit, Legile 4.595/64, 6.385/76, 10.214/01,
12.810/13 reglementeazd secretul profesional, supravegherea si asigurarea respectdrii normelor.

(6)  Resolugdo BCB 3.263/05 nu stabileste nicio obligatie de a efectua comprimarea portofoliului si nici nu formuleaza
vreo recomandare in acest sens. Totusi, aceasta prevede posibilitatea ca institutiile financiare i alte institutii
supravegheate de BCB sid incheie un acord care sd permitd acest lucru. Nu existd o legislatie specificd privind
procedurile de solutionare a litigiilor. Normele de solutionare a litigiilor sunt stabilite de registrele centrale de
tranzactii. Prin urmare, acordurile braziliene nu pot fi considerate echivalente cu cerintele Uniunii in ceea ce
priveste comprimarea portofoliului si solutionarea litigiilor.

(7)  Orice entitate braziliand care efectueazd tranzactii cu instrumente financiare derivate extrabursiere trebuie sd le
raporteze unui registru central de tranzactii infiintat si reglementat in Brazilia. In conformitate cu Legea 6.385/76,
valabilitatea unei tranzactii este conditionatd de raportarea acesteia citre un registru central de tranzactii. In
conformitate cu Resolu¢gdo CMN 4.373[14, investitorii nerezidenti care efectueazd tranzactii cu instrumente
financiare derivate extrabursiere in Brazilia trebuie sd fie inregistrati pe langd CVM si trebuie si respecte
confirmrile obligatorii din punct de vedere juridic ale tranzactiilor lor. Intrucat tranzactia trebuie s fie raportatd de
ambele pirti, nu existd alte cerinte juridice decit normele registrului central de tranzactii privind confirmarea
tranzactiilor, reconcilierea portofoliilor bilaterale sau solutionarea litigiilor. Confirmarea se realizeazd simultan cu
raportarea si este conditionati de aceasta. Raportarea trebuie sd aibi loc cat mai curdnd posibil si, de obicei, are loc
in aceeasi zi in care se efectueazd tranzactia. In mod similar, intrucat tranzactiile sunt raportate de ambele parti si
confirmate concomitent de registrele centrale de tranzactii, nu existd nicio cerintd de reconciliere a portofoliilor,
deoarece, prin definitie, nu poate exista nicio discrepantd intre portofoliile contrapartilor. Prin urmare, mecanismele
Braziliei privind confirmarea la timp si reconcilierea portofoliilor ar trebui sa fie considerate echivalente cu cerintele
corespunzitoare ale Uniunii.

(8)  In temeiul Resolugio CMN 3.505/07 si Resolucdo CMN 4.277/13, evaluarea, fie prin marcarea la piatd, fie prin
marcarea la model, trebuie efectuatd zilnic pentru bancile care asigurd intermedierea, sucursalele locale ale bancilor
strdine, filialele locale ale bancilor striine, precum si pentru administratorii de fonduri si de active, toate aceste
entitati fiind reglementate de BCB. Obligatia nu se aplicd cooperativelor, asiguritorilor, reasiguritorilor, fondurilor
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de pensii si altor contraparti nefinanciare corporatiste care sunt obligate si efectueze o evaluare zilnicd numai atunci
cand apartin unui conglomerat financiar care include, de asemenea, o banci universald, comerciald, de investitii, de
schimb valutar sau de economii. In consecintd, mecanismele braziliene pot fi considerate echivalente cu cerintele
corespunzdtoare ale Uniunii in mdsura in care prezenta decizie se limiteazd la tranzactiile incheiate cu contraparti
reglementate de BCB.

(9)  Avand in vedere obligatia de a raporta tranzactiile cu instrumente financiare derivate extrabursiere citre registrele
centrale de tranzactii reglementate in Brazilia §i consecintele juridice ale unei astfel de obligatii, in cazul Braziliei se
poate avea in vedere o abordare pe doud niveluri, care si permitd si se concluzioneze cd, in ceea ce priveste
confirmarea la timp si reconcilierea portofoliilor, cerintele aplicabile in Brazilia pot fi considerate echivalente ca
rezultat cu cele previzute in Regulamentul delegat (UE) nr. 149/2013. In plus, normele aplicabile in Brazilia
evaludrii zilnice sunt echivalente cu cele previzute in Regulamentul delegat (UE) nr. 149/2013 in mdsura in care
tranzactiile sunt efectuate cu banci care asigurd intermedierea, sucursale locale ale bincilor striine, filiale locale ale
bancilor strdine §i administratori de fonduri si de active, precum si cooperative, asigurdtori si reasigurdtori, fonduri
de pensii si alte contraparti nefinanciare corporatiste care apartin unui conglomerat financiar care include, de
asemenea, 0 bancd universald, comerciald, de investitii, de schimb valutar sau de economii. Avand in vedere faptul
cd majoritatea tranzactiilor transfrontaliere cu instrumente financiare derivate extrabursiere sunt efectuate de
contraparti reglementate de BCB, prezenta decizie ar trebui, prin urmare, s se limiteze la tranzactiile efectuate intre
contrapdrtile reglementate de BCB si contrapdrtile stabilite in Uniune si care fac obiectul cerintei corespunzitoare
previzute in Regulamentul delegat (UE) nr. 149/2013.

(10) n ceea ce priveste marjele pentru contractele derivate extrabursiere care nu sunt compensate printr-o CPC, cerintele
obligatorii din punct de vedere juridic ale Braziliei constau in Resolugio CMN 4.662/18 si Circular BCB 3.902/18
(normele Braziliei privind marja).

(11)  Astfel cum se prevede in normele privind marja din Brazilia, contrapdrtile incluse in domeniul de aplicare sunt toate
institutiile financiare sau alte institutii reglementate de BCB a ciror valoare notionald medie agregatd operationald la
nivel de grup a tranzactiilor care intrd in domeniul de aplicare depdseste 25 de miliarde BRL. Tranzactiile care intrd in
domeniul de aplicare acoperd un set de tranzactii cu instrumente financiare derivate extrabursiere echivalente cu cele
previzute in Regulamentul (UE) nr. 648/2012, cu exceptia instrumentelor financiare derivate pe marfuri decontate
prin livrare fizicd, dar incluzand instrumentele financiare derivate pe aur care sunt considerate tranzactii incluse in
domeniul de aplicare, care fac obiectul normelor Uniunii privind marja, dar nu si al normelor Braziliei privind
marja, si optiunile pe actiuni, care sunt reglementate de normele Braziliei privind marja, dar beneficiazd de o
derogare temporard in temeiul Regulamentului delegat (UE) 2016/2251. In plus si in mod similar cadrului aplicabil
in Uniune, tranzactiile intragrup, contractele forward pe cursul de schimb decontate prin livrare fizica si swapurile
si tranzactiile cu instrumente a ciror definitie este similard cu cea a obligatiunilor garantate din Uniune sunt excluse
din setul de tranzactii care intrd in domeniul de aplicare. Cu toate acestea, ele ar trebui luate in considerare la
determinarea valorii notionale medii agregate operationale la nivel de grup. Prin urmare, aceastd decizie nu ar trebui
sd se aplice instrumentelor financiare derivate pe marfuri decontate prin livrare fizicd, cu exceptia instrumentelor
financiare derivate pe aur.

(12) Contrapdrtile care intrd in domeniul de aplicare trebuie sd furnizeze si sd colecteze marjele de variatie incepand cu
1 septembrie 2019. Contrapirtile care intrd in domeniul de aplicare cu o valoare notionald medie agregatd
operationald la nivel de grup a tranzactiilor care intrd in domeniul de aplicare care depiseste 2,250 de miliarde BRL
trebuie sd furnizeze si sd colecteze marja initiald incepand cu 1 septembrie 2019, in timp ce contrapdrtile care intrd
in domeniul de aplicare care se situeazd sub acest prag trebuie sd furnizeze si sd colecteze marja initiald incepand cu
1 septembrie 2020. Prin urmare, prezenta decizie se limiteazd la tranzactiile dintre contrapdrtile care fac obiectul
articolului 11 alineatul (3) din Regulamentul (UE) nr. 648/2012 si contrapdrtile care intrd in domeniul de aplicare
care fac obiectul cerintei de a furniza si de a colecta marja de variatie si marja initiald in temeiul normelor Braziliei
privind marja.

(13) Normele Braziliei privind marja permit o valoare minimd de transfer combinatd a marjei initiale si a marjei de
variatie de 1,5 milioane BRL, in timp ce pragul prevazut la articolul 25 din Regulamentul delegat (UE) 2016/2251
este de 500 000 EUR. Normele Braziliei privind marja permit, de asemenea, ca marja initiala si fie redusi cu o suma
de pand la 150 de milioane BRL. Contrapdrtile care intrd in domeniul de aplicare cu o valoare combinatd a marjei
initiale sub acest prag nu sunt obligate si facd schimb de marje initiale. Articolul 29 din Regulamentul delegat (UE)
2016/2251 prevede o scutire similard, stabilind pragul la 50 de milioane EUR. Avand in vedere diferenta marginald
de valoare dintre aceste monede, sumele mentionate ar trebui sd fie considerate echivalente.
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(14)  in mod similar cu metoda standardizati de calculare a marjei initiale previzuta in anexa IV la Regulamentul delegat (UE)
2016/2251, normele Braziliei privind marja permit utilizarea unui model standardizat echivalent cu cel previzut in
anexa mentionatd. Cu toate acestea, normele Braziliei privind marja nu permit utilizarea modelelor interne sau ale unor
parti terte pentru calcularea marjei initiale. Chiar dacd cerintele previzute in normele Braziliei privind marja pentru
calcularea marjei initiale sunt, prin urmare, mai restrictive decit cerintele previzute in Regulamentul (UE) nr. 648/2012
si in Regulamentul delegat (UE) 2016/2251, acestea ar trebui totusi sd fie considerate echivalente in sensul prezentei
decizii.

(15) Cerintele prevdzute in normele Braziliei privind marja referitoare la garantiile eligibile, la evaluarea acestora si la
modul in care sunt detinute §i segregate garantiile respective sunt echivalente cu cele previzute in Regulamentul
delegat (UE) 2016/2251. Normele Braziliei privind marja contin o listd echivalentd de garantii eligibile, dar nu
impun contrapdrtilor s diversifice in mod rezonabil garantiile colectate, inclusiv prin limitarea titlurilor de valoare
cu un nivel scizut de lichiditate pentru a evita concentrarea garantiilor, intr-un mod similar cu articolul 8 din
Regulamentul delegat (UE) 2016/2251. Cu toate acestea, intruct aceste cerinte privind concentrarea prevazute la
articolul 8 se aplicd contrapartilor din Uniune, se poate concluziona cd cerintele in materie de garantii in temeiul
normelor Braziliei privind marjele genereazd un rezultat echivalent cu cel al Regulamentului delegat (UE)
2016/2251. Prin urmare, normele Braziliei privind marja pentru contractele derivate extrabursiere care nu sunt
compensate printr-o CPC ar trebui considerate echivalente cu cele previzute la articolul 11 alineatul (3) din
Regulamentul (UE) nr. 648/2012.

(16) n ceea ce priveste nivelul echivalent de protectie a secretului profesional in Brazilia, Legile 4.595 din 1964, 6.385 din
1976, 10.214 din 2001 si 12.810 din 2013 conferd BCB si CVM competenta de a solicita de la registrele centrale de
tranzactii orice date privind tranzactiile cu instrumente financiare derivate. De asemenea, Legea complementard 105 din
2001 (LC 105) prevede ci toate datele trebuie tratate ca fiind confidentiale. In acest context, daci orice altd autoritate
nationald sau strdind are nevoie de date de la registrele centrale de tranzactii braziliene, aceasta ar trebui s transmita in
mod oficial cererea sa citre BCB sifsau CVM, care vor analiza cererea, ludnd in considerare, printre altele, restrictiile
impuse de Legea complementard 105 si vor analiza de la caz la caz necesitatea unui acord formal. Prin urmare, ar trebui
sd se considere cd aceste legi oferd impreund un nivel de protectie in ceea ce priveste secretul profesional care este
echivalent cu cel prevazut in Regulamentul (UE) nr. 648/2012.

(17) CMN este cea mai inaltd autoritate din cadrul sistemului financiar national din Brazilia si este responsabild de
formularea politicilor monetare §i de creditare in general. BCB este subordonatd CMN si rdspunde de politica
monetard, gestionarea rezervelor internationale, supravegherea bancard si supravegherea capitalului striin i a
creditului. BCB aplica reglementdrile prudentiale si actioneazd, de asemenea, ca autoritate monetara i, ca atare, este
responsabild de asigurarea stabilitdtii sistemice. Pentru a reduce practicile neregulamentare, a pune in aplicare
misuri educative si a face fatd situatiilor care pot pune in pericol sistemul financiar national, BCB poate impune
sanctiuni administrative, poate adopta mdsuri de precautie sau provizorii, poate emite scrisori de angajament si
poate impune suspenddri sau restrictii. CVM este subordonatd CMN si raspunde de reglementarea si supravegherea
pietelor de capital, inclusiv a emitentilor de valori mobiliare, a burselor si a pietelor extrabursiere, precum si a
institutiilor care fac parte din sistemul de distribuire a valorilor mobiliare. CVM urmdreste sd mentind eficienta
pietei si sd stimuleze dezvoltarea si, de asemenea, incearcd si protejeze investitorii si s& mentind practici echitabile
pe piata valorilor mobiliare, asigurdnd respectarea normelor privind divulgarea informatiilor si transparenta. Ar
trebui sd se considere cd masurile aflate la dispozitia BCB si a CMV asigurd aplicarea efectivi a mecanismelor
juridice, de supraveghere si de punere in aplicare relevante previzute in normele Braziliei privind instrumentele
financiare derivate extrabursiere, in mod echitabil si fird sd creeze distorsiuni, astfel incat si se asigure eficacitatea
supravegherii si a aplicrii normelor.

(18) Prezenta decizie recunoaste echivalenta cerintelor obligatorii previzute in legislatia braziliana 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 i
eficace a acestor mecanisme. In cadrul eforturilor sale de monitorizare, Comisia poate solicita BCB si CVM s furnizeze
informatii cu privire la evolutiile in materie de reglementare si supraveghere. Comisia poate efectua o reexaminare
specificd oricind 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 cd, in mod
automat, contrapirtile vor face din nou obiectul tuturor cerintelor previzute in Regulamentul (UE) nr. 648/2012.
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(19) Masurile 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 Brazilia pentru confirmarea la timp, evaluarea zilnica si reconcilierea portofoliilor care sunt aplicate
tranzactiilor reglementate ca instrumente financiare derivate extrabursiere de Banco Central do Brasil (,BCB”) si Comissio
de Valores Mobilidrios (,CVM") si care nu sunt compensate la nivel central printr-o CPC sunt considerate ca fiind
echivalente cu cerintele corespunzitoare prevazute la articolul 11 alineatele (1) si (2) din Regulamentul (UE) nr. 648/2012,
in cazul in care cel putin una dintre contrapartile la aceste tranzactii este o contraparte care intrd in domeniul de aplicare in
sensul normelor Braziliei privind marja.

Articolul 2

In sensul articolului 13 alineatul (3) din Regulamentul (UE) nr. 648/2012, mecanismele juridice, de supraveghere si de
punere in aplicare ale Braziliei privind schimbul de garantii care se aplicd tranzactiilor reglementate ca instrumente
financiare derivate extrabursiere de citre BCB si CVM, cu exceptia instrumentelor financiare derivate pe marfuri decontate
prin livrare fizicd, dar nu a instrumentelor financiare derivate pe aur, si care nu sunt compensate printr-o CPC sunt
considerate echivalente cu cerintele articolului 11 alineatul (3) din Regulamentul (UE) nr. 648/2012, in cazul in care cel
putin una dintre contrapartile la tranzactiile respective este o contraparte care intrd in domeniul de aplicare in sensul
normelor Braziliei privind marja.

Articolul 3

Prezenta decizie intrd in vigoare in a doudzecea zi de la data publicirii in Jurnalul Oficial al Uniunii Europene.

Adoptati la Bruxelles, 5 juuli 2021.

Pentru Comisie
Presedintele
Ursula VON DER LEYEN
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