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KOMMISSIONENS GENOMFORANDEBESLUT (EU) 2021/1103
av den 5 juli 2021

om erkinnande av Brasiliens rittsliga, tillsynsmissiga och verkstillighetsmissiga arrangemang for

derivattransaktioner som ingds av brasilianska institut som stir under tillsyn av Brasiliens

centralbank som likvirdiga med vissa krav i artikel 11 i Europaparlamentets och ridets 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 férdraget 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 rittsliga, tillsynsméssiga och verkstillighetsmassiga arrangemang
forklaras vara likvirdiga med de krav som faststills i artikel 11 i férordning (EU) nr 648/2012, sd att motparter som
ingdr en transaktion som omfattas av denna forordning och dir minst en av motparterna ar etablerad i det berorda
tredjelandet anses uppfylla dessa krav om de uppfyller kraven i det berorda tredjelandets réttsliga ordning. Dessutom
bidrar likvirdighetsforklaringen till det 6vergripande syftet med forordning (EU) nr 648/2012, nimligen att minska
systemriskerna och forbittra derivatmarknadernas transparens genom att sikerstilla en internationellt enhetlig
tillimpning av de principer som 6verenskommits med tredjeldnder och som faststills i den forordningen.

(2)  Artikel 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 forordning (EU) 2016/2251 (), faststiller unionens
rittsliga krav ndr det giller godkinnande i tid av OTC-derivatkontraktets villkor, genomforande av portf6ljkompression
och arrangemangen for portfoljforlikning for OTC-derivatkontrakt som inte clearas via en central motpart. Vidare
faststills i dessa bestimmelser varderings- och tvistlosningsskyldigheter for dessa kontrakt (tekniker for reducering av
operativ risk) samt skyldigheter i samband med utvixlingen av sikerheter (krav pé marginalsikerheter) mellan tvd
motparter.

(3)  For att ett tredjelands rattsliga, tillsynsmassiga och verkstillighetsmissiga lagstiftning om tekniker for reducering av
operativ risk och krav pd marginalsikerheter ska anses vara likviardiga med unionens bor de konkreta resultaten av
de rittsliga, tillsynsmassiga och verkstillighetsmissiga arrangemangen vara likvirdiga med kraven i unionen, 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 forordningen. Dessutom madste likvirdiga rattsliga,

() 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 pd tekniska standarder for tillsyn av indirekta clearingarrangemang, clearingkravet,
det offentliga registret, tilltridde 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 férordning (EU) 2016/2251 av den 4 oktober 2016 om komplettering av Europaparlamentets och rédets
forordning (EU) nr 648/2012 om OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister med avseende pé tekniska tillsynsstandarder for
riskreduceringstekniker for OTC-derivatkontrakt som inte clearas av en central motpart (EUT L 340, 15.12.2016, s. 9).
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tillsynsmassiga och verkstallighetsmassiga 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 sikerstéller att OTC-derivatkontrakt som inte clearas via en
central motpart och som ingds av minst en motpart som ir etablerad i det tredjelandet inte exponerar de finansiella
marknaderna inom unionen fér en hogre risknivd och foljaktligen inte leder till en oacceptabelt stor systemrisk for
unionen.

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

(5)  De rattsliga, tillsynsmassiga och verkstallighetsmissiga arrangemangen i Brasilien for OTC-derivatkontrakt foreskrivs
i lagstiftning samt i rundskrivelser, resolutioner och anvisningar som utfardats av Brasiliens centralbank (Banco
Central do Brasil, BCB), Brasiliens kommission for viardepappersmarknaden (Comissdo de Valores Mobilidrios, CVM)
och nationella penningpolitiska rdd (Conselho Monetdrio Nacional, CMN). I synnerhet regleras Brasiliens
virdepappersmarknad genom lag 6.385/76. Instruktion CVM 461/07 reglerar reglerade virdepappersmarknader,
som omfattar organiserade aktieborser, en organiserad OTC-marknad och icke-organiserad OTC-marknad. I
rundskrivelse BCB 3.082/02 anges kriterierna for redovisning av derivat som &gs av finansinstitut och andra institut
som overvakas av BCB. I resolution CMN 3.505/07 regleras OTC-derivatkontrakt som ingdtts i Brasilien av
brasilianska finansinstitut och andra institut som 6vervakas av BCB. I resolution CMN 4.277/13 faststills kraven for
daglig uppdatering av virdet och modellvirdering av derivatkontrakt som ingds av finansinstitut och andra institut
som overvakas av BCB. I instruktion CVM 438/06 faststills kraven for daglig uppdatering av virdet pa vissa typer
av virdepappersfonder. I resolution 4.662/18 anges bilaterala krav pd marginalsikerhet. Resolution BCB 3.263/05
omfattar portféljkompression. I resolution CMN 4.373/14 faststills kraven for utlindska medborgare som ingar
OTC-derivattransaktioner i Brasilien och slutligen regleras i lagarna 4.595/64, 6.385/76, 10.214/01, 12.810/13
tystnadsplikt, tillsyn och verkstallbarhet.

(6) 1 resolution BCB 3.263/05 anges inga skyldigheter att genomf6ra portfoljkompression eller utforma ndgra
rekommendationer att gora detta. Den méjliggor dock for finansinstitut och andra institut som 6vervakas av BCB
att ingd en Overenskommelse for att tillita det. Det finns ingen sirskild lagstiftning vad giller tvistlosningsfor-
faranden. Regler om tvistlosning faststills genom transaktionsregistren. Darfor kan de brasilianska arrangemangen
inte anses vara likvirdiga med unionens krav vad giller portfoljkompression och tvistlosning.

(7)  OTC-derivattransaktioner ska rapporteras till ett transaktionsregister som inrittats och reglerats i Brasilien av varje
brasiliansk enhet som ingdtt en transaktion. Enligt lag 6.385/76 ska en transaktions validitet vara beroende av dess
rapportering till ett transaktionsregister. I enlighet med resolution CMN 4.373/14 méste utlindska medborgare som
ingdr OTC-derivattransaktioner i Brasilien registreras hos CVM och maste f6lja rittsligt bindande transaktionsbe-
kraftelser. Eftersom transaktionerna maste rapporteras av bada parter finns det inga andra rattsliga krav 4n reglerna
i transaktionsregistret for transaktionsbekriftelserna, forlikning mellan bilaterala portfoljer eller tvistlosning.
Bekriftelser sker samtidigt och dr beroende av rapportering. Rapporteringen mdste goras sd snart som mojligt och
gors vanligtvis samma dag som transaktionen ingds. P4 liknande sitt géller att ndr transaktionerna rapporteras av
bada parter och samtidigt bekriftas av transaktionsregistren finns det inga krav pd att gora en portfoljforlikning,
eftersom transaktionernas utformning gor att det inte kan finnas ndgra avvikelser mellan motparternas portfoljer.
De brasilianska arrangemangen for godkinnande i tid och portfoljforlikning bor dirfor anses vara likvardiga med
motsvarande krav i unionen.

(8)  Enligt resolution CMN 3.505/07 och resolution CMN 4.277/13 ska virdering, antingen genom uppdatering av
marknadsvirdet eller genom modellvirdering, goras dagligen vad avser handelsbanker, utlindska bankers lokala
filialer, utlindska bankers lokala dotterbolag samt fond- och kapitalforvaltare som alla regleras av BCB. Skyldigheten
giller inte kooperativ, forsikringsgivare, dterforsikrare, pensionsfonder och andra icke-finansiella motparter som
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bara dr skyldiga att gora en daglig utvardering nr de tillhor ett finansiellt konglomerat som ocksa inbegriper en bank
som tillhandahéller flera tjanster, affirsbank, investeringsbank, valutabank eller sparbank. De brasilianska
arrangemangen kan dirmed anses vara likvirdiga med motsvarande krav i unionen i den mén detta beslut
begrinsas till transaktioner som ingds med motparter som regleras av BCB.

(9)  Med beaktande av skyldigheten att rapportera OTC-derivattransaktioner till transaktionsregister som regleras i
Brasilien och de rittsliga konsekvenserna av en sddan skyldighet kan en tvistegsmetod Gvervigas i fallet med
Brasilien och gor det majligt att dra slutsatsen att de krav som &r tillimpliga i Brasilien med avseende pa
godkinnande i tid och portfoljforlikning kan anses vara likvirdiga med de krav som anges i delegerade forordning
(EU) nr 149/2013. Vidare ar de regler som tillimpas i Brasilien vad galler daglig virdering likvardiga med dem som
anges i delegerade forordning (EU) nr 149/2013 i den mdn transaktionerna utfors med handelsbanker, utlindska
bankers lokala filialer, utlindska bankers lokala dotterbolag, fond- och kapitalférvaltare samt kooperativ,
forsikringsgivare, aterforsikrare, pensionsfonder och andra icke-finansiella motparter (foretag) som tillhor ett
finansiellt konglomerat som ocksd inbegriper en bank som tillhandahéller flera tjanster, affarsbank,
investeringsbank, valutabank eller sparbank. Med beaktande av det faktum att merparten av grinsoverskridande
OTC-derivattransaktioner utfors av motparter som regleras av BCB bor detta beslut dirfér begrinsas till
transaktioner som utfors mellan motparter som regleras av BCB och motparter etablerade i unionen och som
omfattas av motsvarande krav enligt kommissionens delegerade férordning (EU) nr 149/2013.

(10) Vad giller krav pd marginalsikerheter for OTC-derivatkontrakt som inte clearas via en central motpart bestdr
Brasiliens rittsligt bindande krav av resolution CMN 4.662/18 och rundskrivelse BCB 3.902/18 (Brasiliens krav pa
marginalsikerheter).

(11) Enligt Brasiliens marginalsikerhetsregler 4r motparter som omfattas av reglerna alla finansinstitut eller andra institut
som regleras av BCB vars operativa aggregerade genomsnittliga teoretiska belopp péa gruppbasis for transaktioner
som omfattas av reglerna 6verstiger 25 miljarder euro. Transaktioner som omfattas av reglerna dr OTC-derivattran-
saktioner som dr likvirdiga med dem i forordning (EU) nr 648/2012, med undantag av fysiskt avvecklade
ravaruderivat, men som inbegriper guldderivat, som anses vara transaktioner som omfattas av tillimpningsomradet,
vilka omfattas av unionens krav pd marginalsikerheter men inte Brasiliens krav pd marginalsikerheter och
aktieoptioner, som omfattas av Brasiliens krav pd marginalsikerheter men som gynnas av ett tillfilligt undantag
enligt kommissionens delegerade forordning (EU) 2016/2251. Dessutom och i likhet med unionens tillimpliga
regelverk undantas transaktioner inom gruppen, fysiskt avvecklade valutaterminer och valutaswappar och
transaktioner med instrument vars definition dr liknande den for sikerstillda obligationer i unionen frén de
transaktioner som omfattas av reglerna. De bor dock rdknas in ndr det operativa aggregerade genomsnittliga
teoretiska beloppet pd gruppbasis faststills. Detta beslut bor dirfor inte tillimpas pd fysiskt avvecklade
ravaruderivat, med undantag av guldderivat.

(12) Motparter som omfattas av reglerna mdste stilla och samla in tilliggsmarginalsikerheter frn den 1 september 2019.
Motparter som omfattas av reglerna vars operativa aggregerade genomsnittliga teoretiska belopp pa gruppbasis for
transaktioner som omfattas av reglerna Gverstiger 2,250 miljarder BRL madste stilla och samla in initial
marginalsikerhet frén den 1 september 2019 medan motparter som omfattas av reglerna vars belopp understiger
det troskelvirdet maste stilla och samla in initial marginalsikerhet frdn den 1 september 2020. Detta beslut ska
dirfor begrinsas till transaktioner mellan motparter som omfattas av artikel 11.3 i forordning (EU) nr 648/2012
och motparter som omfattas av reglerna och ir skyldiga att stilla och samla in tilliggsmarginalsikerheter och initial
marginalsakerhet enligt Brasiliens krav pd marginalsakerheter.

(13) Brasiliens marginalsikerhetsregler mojliggor ett minsta sammanlagt transfereringsbelopp av initiala marginalsi-
kerheter och tilliggsmarginalsikerheter pa 1,5 miljoner real, medan troskelvirdet i artikel 25 i delegerad forordning
(EU) 20162251 uppgar till 500 000 euro. Brasiliens marginalsikerhetsregler mojliggor ocksd en minskning av
initiala marginalsikerheter med ett belopp p& hogst 150 miljoner BRL. Motparter som omfattas av
tillimpningsomradet vars sammanlagda initiala marginalsikerheter uppgér till ett belopp som understiger det
troskelvirdet behover inte utvixla initiala marginalsidkerheter. I artikel 29 i delegerad forordning (EU) 2016/2251
foreskrivs en liknande ldttnad, dar troskelvirdet faststalls till 50 miljoner euro. Eftersom virdet pa dessa valutor
endast skiljer sig marginellt bor dessa belopp anses vara likvardiga.
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(14) P4 ett sitt som liknar den schablonmetod for berdkning av initial marginalsikerhet som anges i bilaga IV till delegerad
forordning (EU) 2016/2251, gor Brasiliens marginalsikerhetsregler det mojligt att anvinda en standardiserad modell som
ar likvirdig med den som anges i ovanndmnda bilaga. Brasiliens marginalsikerhetsregler gor det dock inte majligt att
anvinda interna modeller eller tredjepartsmodeller for att berikna den initiala marginalsikerheten. Aven om kraven i
Brasiliens marginalsikerheter for berdkningen av den initiala marginalsikerheten darfor dr mer restriktiv dn kraven i
férordning (EU) nr 648/2012 och delegerad férordning (EU) 2016/2251 bor de dock anses som likvardiga for andamalet
med detta beslut.

(15) Kraven i Brasiliens marginalsikerhetsregler om godtagbara sikerheter, deras virdering och hur sidana sikerheter
innehas och separeras ir likvirdiga med de som foreskrivs i delegerad forordning (EU) 2016/2251. Brasiliens
marginalsikerhetsregler innehéller en motsvarande forteckning over godtagbara sikerheter, men kriver inte att
motparter pd ett rimligt sitt diversifierar den sikerhet som de samlar in, bland annat genom att begrinsa
virdepapper med ldg likviditet for att undvika koncentration av sikerheter pé ett sitt som liknar det i artikel 8 i
delegerad forordning (EU) 2016/2251. Eftersom dessa krav pd koncentration enligt artikel 8 ar tillimpliga pé
unionens motparter kan slutsatsen dras att kraven pd sikerheter enligt tillimpningen av Brasiliens marginalsaker-
hetsregler leder till ett resultat som ar likvardigt med det i delegerad forordning (EU) 2016/2251. Brasiliens krav pd
marginalsdkerheter for OTC-derivatkontrakt som inte clearas av en central motpart bor dérfor anses vara likvirdiga
med kraven i artikel 11.3 i férordning (EU) nr 648/2012.

(16) Vad giller likvirdiga krav pd tystnadsplikt i Brasilien ger lagarna 4.595 fran 1964, 6.385 frdn 1976, 10.214 frdn 2001
och 12.810 frdn 2013 Brasiliens centralbank och CVM befogenhet att begira in alla uppgifter avseende derivattran-
saktioner frdn transaktionsregister. I den kompletterande lagen 105 fran 2001 (LC 105) specificeras att alla uppgifter
maste hanteras som konfidentiella. I detta sammanhang ska den myndigheten, om en annan inhemsk eller utlindsk
myndighet behover uppgifter frin brasilianska transaktionsregister, limna in en formell begdran till BCB och/eller CVM,
som direfter gor en analys som bland annat tar hinsyn till de restriktioner som aldggs genom LC 105, medan behovet av
ett formellt godkdnnande analyseras fran fall till fall. Darfor bor dessa lagar tillsammans anses ge ett skydd som ar
likvirdigt med det skydd i friga om tystnadsplikt som garanteras genom f6rordning (EU) nr 648/2012.

(17) CMN dr den hogsta myndigheten i Brasiliens nationella finansiella system och den 4r ansvarig for utformningen av
penningpolitiken och kreditpolitiken i allmdnhet. BCB lyder under CMN och ir ansvarig for penningpolitiken,
forvaltningen av internationella reserver, banktillsyn och oversyn av utlindskt kapital och krediter. BCB
uppratthaller tillsynsregler och agerar ocksd som penningpolitisk myndighet och dr som sidan ansvarig for att
sikerstilla systemstabilitet. For att motverka oriktigheter, infora utbildningsdtgirder och konfrontera situationer
som kan dventyra det nationella finansiella systemet kan BCB utfirda administrativa sanktioner, anta forsiktighets-
atgirder eller provisoriska dtgirder, utfirda en utfistelse om &tagande, infora tillfalliga upphédvanden eller
restriktioner. CVM lyder under CMN och &r ansvarigt for reglering och 6versyn av kapitalmarknaderna, inklusive
virdepappersemittenter, borser och OTC-marknader, samt institut som 4r en del av systemet for att distribuera
virdepapper. CVM har som madl att virna en effektiv marknad och frimja utveckling, att skydda investerare och
uppritthélla rdttvisa metoder pd virdepappersmarknaden, samt att stirka reglerna om offentliggorande av
information och transparens. De dtgirder som BCB och CVM har tillgang till bor anses utgora en faktisk tillimpning
av relevanta rittsliga, tillsynsmassiga och verkstillighetsmissiga arrangemang i enlighet med Brasiliens regler for
OTC-derivat pa ett jamlikt och icke snedvridande sitt sd att effektiv tillsyn och verkstillbarhet kan sikerstllas.

(18) 1 detta beslut erkiinns de rittsligt bindande krav som anges i Brasiliens lagstiftning for OTC-derivatkontrakt som ér
tillampliga vid tidpunkten for antagandet av detta beslut som likvirdiga. Kommissionen kommer i samarbete med Esma
fortlopande Gvervaka utvecklingen av de rittsliga, tillsynsméssiga och verkstillighetsméssiga arrangemang for dessa
OTC-derivatkontrakt och deras faktiska och konsekventa tillimpning vad géller godkidnnande i tid, portfoljkompression,
portfoljforlikning, virdering, tvistlosning och krav pd marginalsdkerheter som tillimpas pd OTC-derivatkontrakt som
inte clearas via en central motpart med avseende pa vilka detta beslut har fattats. Kommissionen kan inom ramen f6r sin
overvakning begira att Brasiliens centralbank och CVM limnar information om utvecklingen pé reglerings- och
tillsynsomrddet. Kommissionen fir nir som helst genomfora en sirskild 6versyn om relevant utveckling gor det
nodvandigt for kommissionen att omprova den likvirdighetsforklaring som beviljas genom detta beslut. En sddan
omprovning kan leda till att detta beslut upphévs, vilket skulle fa till foljd att motparterna automatiskt pa nytt omfattas
av alla krav i forordning (EU) nr 648/2012.
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(19) De étgdrder som foreskrivs i detta beslut ar forenliga med yttrandet fran Europeiska vardepapperskommittén.
HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel 1

Vid tillimpning av artikel 13.3 i férordning (EU) nr 648/2012 ska Brasiliens rattsliga, tillsynsmissiga och verkstallig-
hetsmissiga arrangemang for godkdnnande i tid, daglig virdering och portfoljforlikning som tillimpas pd transaktioner
som regleras som OTC-derivat av Brasiliens centralbank (BCB) och kommission for virdepappersmarknaden (CVM) 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 6482012, om dtminstone en av motparterna i dessa transaktioner dr en motpart som omfattas av reglerna vid
tillimpning av Brasiliens krav pd marginalsikerheter.

Artikel 2

Vid tillimpning av artikel 13.3 i foérordning (EU) nr 648/2012 ska Brasiliens rattsliga, tillsynsmissiga och verkstallig-
hetsmissiga arrangemang for utvixling av sidkerheter som tillimpas pd transaktioner som regleras som OTC-derivat av
Brasiliens centralbank (BCB) och kommission for virdepappersmarknaden (CVM), med undantag for fysiskt avvecklade
ravaruderivat men inte guldderivat, och som inte clearas via en central motpart anses vara likvirdiga med kraven i
artikel 11.3 i forordning (EU) nr 648/2012, om dtminstone en av motparterna i dessa transaktioner 4r en motpart som
omfattas av reglerna vid tillimpning av Brasiliens krav pd marginalsakerheter.

Artikel 3

Detta beslut trader i kraft den tjugonde dagen efter det att det har offentliggjorts i Europeiska unionens officiella tidning.

Utfdrdat i Bryssel den 5 juli 2021.

Pi kommissionens vignar
Ursula VON DER LEYEN
Ordforande
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