14.10.2017 Jurnalul Oficial al Uniunii Europene L 265/23

DECIZIA DE PUNERE IN APLICARE (UE) 2017/1857 A COMISIEI
din 13 octombrie 2017

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

ale Statelor Unite ale Americii referitoare la tranzactiile cu instrumente financiare derivate

supravegheate de Comisia pentru tranzactii cu contracte futures pe mirfuri (Commodity Futures

Trading Commission) cu anumite cerinte ale articolului 11 din Regulamentul (UE) nr. 6482012 al

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

(Text cu relevanti pentru SEE)

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

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

intrucat:

(1) Articolul 13 din Regulamentul (UE) nr. 648/2012 prevede un mecanism ce vizeaza identificarea unor solutii prin
care sd se asigure coerenta dintre cerintele juridice stabilite de Uniune si cele previzute de tdrile terte in domeniul
de aplicare al regulamentului mentionat anterior. Una dintre solutii este imputernicirea Comisiei sd adopte decizii
prin care si constate c¢i mecanismele juridice, de supraveghere si de punere in aplicare ale unei tiri terte sunt
echivalente cu cerintele prevdzute la articolele 4, 9, 10 si 11 din Regulamentul (UE) nr. 648/2012, astfel incat
contrapdrtile care incheie o tranzactie ce face obiectul regulamentului mentionat, atunci cand cel putin una dintre
contrapdrti este stabilitd in acea tard tertd, si poatd fi considerate a fi conforme cerintelor previzute in regimul
juridic al tdrii terte respective. Aceastd declaratie de echivalentd permite evitarea aplicdrii unor norme repetitive
sau conflictuale §i contribuie astfel la realizarea obiectivului general al Regulamentului (UE) nr. 648/2012 de
reducere a riscului sistemic si de sporire a transparentei pietelor instrumentelor financiare derivate, prin
asigurarea aplicdrii consecvente la nivel international a principiilor convenite cu partenerii internationali ai
Uniunii si prevazute in regulamentul respectiv.

(2)  Dispozitiile articolului 11 alineatele (1), (2) si (3) din Regulamentul (UE) nr. 6482012, astfel cum au fost
specificate in standardele tehnice adoptate in temeiul articolului 11 alineatul (14) literele (a) si (b) si al
articolului 11 alineatul (15) din regulamentul respectiv, stabilesc cerintele juridice ale Uniunii privind confirmarea
la timp, comprimarea si reconcilierea portofoliilor, care se aplicd contractelor derivate extrabursiere care nu sunt
compensate de o CPC, obligatiile de evaluare §i de solutionare a litigiilor aplicabile contractelor respective
(»tehnici de diminuare a riscurilor operationale”), precum si obligatiile privind schimbul de garantii (,marje”) intre
contraparti.

(3)  Pentru ca regimul juridic al unei tdri terte sd fie considerat echivalent regimului juridic al Uniunii in ceea ce
priveste cerintele referitoare la tehnicile de diminuare a riscurilor operationale si la marje, rezultatul
mecanismelor juridice, de supraveghere si de punere in aplicare in vigoare ar trebui si fie echivalent, pe fond, cu
cel al cerintelor Uniunii, din perspectiva obiectivelor de reglementare pe care le urmdresc. Prin urmare, scopul
acestei evaludri a echivalentei este de a verifica dacd mecanismele juridice, de supraveghere si de punere in
aplicare ale Statelor Unite ale Americii (SUA) garanteazd cd prin contractele derivate extrabursiere care nu sunt
compensate de o CPC si care au fost incheiate de cel putin o contraparte stabilitd in tara tertd respectivd pietele
financiare din Uniune nu sunt expuse la un nivel de risc mai mare decat cel la care ar putea fi expuse pietele in
cauzd de citre tipul respectiv de contracte derivate incheiate de contrapirti stabilite in Uniune si cd, in consecintd,
nu se genereazd un nivel inacceptabil al riscului sistemic in Uniune.

(4)  La 1 septembrie 2013, Comisia a primit avizul tehnic al Autoritdtii Europene pentru Valori Mobiliare si Piete
(ESMA) referitor la mecanismele juridice, de supraveghere si de punere in aplicare ale SUA (%) in ceea ce priveste,

(') JOL201,27.7.2012,p. 1.
(*) ESMA[2013/BS/1157, Aviz tehnic privind echivalenta in materie de reglementare in tdrile terte in temejul EMIR — SUA, raport final,
Autoritatea Europeand pentru Valori Mobiliare si Piete, 1 septembrie 2013.
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printre altele, tehnicile de diminuare a riscurilor operationale aplicabile contractelor derivate extrabursiere care nu
sunt compensate de o CPC. In avizul siu tehnic, ESMA constata ci cerintele obligatorii din punct de vedere
juridic ale SUA privind confirmarea la timp, comprimarea portofoliilor §i reconcilierea portofoliilor sunt
echivalente cerintelor obligatorii din punct de vedere juridic aplicabile in temeiul Regulamentului (UE)
nr. 648/2012. ESMA considera insd cd, la momentul evaludrii sale, regimul SUA de solutionare a litigiilor nu era
echivalent celui previzut la articolul 11 alineatul (1) din Regulamentul (UE) nr. 648/2012. ESMA constata, de
asemenea, cd echivalenta dintre regimurile pentru marjele bilaterale nu putea fi evaluati la momentul respectiv
deoarece nu fuseserd inci elaborate standardele tehnice de specificare a normelor privind marjele bilaterale in
Uniune.

(5)  La efectuarea evaludrii sale, Comisia a tinut seama de avizul ESMA si de evolutiile in materie de reglementare
inregistrate dupd emiterea avizului. Prezenta decizie nu se bazeazd insd numai pe o analizd comparativd
a cerintelor juridice, de supraveghere si de punere in aplicare aplicabile in SUA, ci si pe o evaluare a rezultatului
acestor cerinte, precum si pe capacitatea acestora de a diminua riscurile care decurg din contractele respective
intr-un mod care s fie considerat echivalent rezultatului cerintelor previzute in Regulamentul (UE) nr. 648/2012.

(6)  Mecanismele juridice, de supraveghere si de punere in aplicare aplicabile in SUA pentru contractele derivate
extrabursiere sunt previzute in titlul VII din Legea DoddFrank pentru reforma Wall Street si protectia consuma-
torilor (,Legea Dodd-Frank”) si in normele de punere in aplicare specifice adoptate de Comisia pentru tranzactii
cu contracte futures pe mdrfuri (Commodity Futures Trading Commission — CFTC) (denumite in continuare
,reglementdrile CFTC"). Legea DoddFrank, care a intrat in vigoare in iulie 2010, a stabilit un nou cadru de
reglementare pentru anumite instrumente financiare derivate extrabursiere definite ca swapuri in sectiunea la
punctul 47 din Legea privind bursele de marfuri (Commodity Exchange Act — CEA), care vizeazd reducerea riscului
sistemic, sporirea transparentei si promovarea integritdtii pietei in cadrul sistemului financiar. CFTC are
competente in ceea ce priveste swapurile, iar majoritatea dispozitiilor operative ale titlului VII din Legea Dodd-
Frank au devenit aplicabile in 2011.

(7)  Tehnicile de diminuare a riscurilor operationale pentru contractele derivate extrabursiere care nu sunt compensate
de o CPC, astfel cum au fost addugate in noua sectiune 4s litera (i) la CEA, prin sectiunea 731 din Legea Dodd-
Frank, se aplicd dealerilor de swapuri si principalilor participanti pe piata swapurilor, astfel cum sunt definiti in
CEA. Prin urmare, prezenta decizie ar trebui si vizeze mecanismele juridice, de supraveghere si de punere in
aplicare privind confirmarea la timp, comprimarea si reconcilierea portofoliilor, obligatiile de evaluare si de
solutionare a litigiilor, precum si cerintele privind marjele aplicabile dealerilor de swapuri si principalilor
participanti pe piata swapurilor stabiliti in SUA care sunt autorizati si supravegheati in conformitate cu reglemen-
tarile CFTC. Prezenta decizie nu ar trebui insd sd vizeze mecanismele juridice, de supraveghere si de punere in
aplicare ale SUA aplicabile persoanelor care sunt inregistrate la Comisia pentru valori mobiliare si burse (Securities
and Exchange Commission) ca dealeri de swapuri pe valori mobiliare sau ca principali participanti pe piata
swapurilor pe valori mobiliare in temeiul Legii privind bursa de valori (Securities Exchange Act) din 1934 (Codul
SUA, titlul 15, sectiunea 78a si urmitoarele).

(8)  Reglementdrile CFTC privind tehnicile de diminuare a riscurilor operationale pentru contractele derivate
extrabursiere care nu sunt compensate de o CPC contin obligatii similare celor previzute la articolul 11
alineatele (1) si (2) din Regulamentul (UE) nr. 648/2012. In special, partea 23 subpartea I din reglementarile
CFTC contine cerinte detaliate specifice privind confirmarea la timp, comprimarea portofoliilor, reconcilierea
portofoliilor, evaluarea tranzactiilor si solutionarea litigiilor aplicabile contractelor derivate extrabursiere care nu
sunt compensate de o CPC. Cerintele previzute in reglementirile CFTC sunt echivalente cerintelor corespun-
zdtoare ale Regulamentului (UE) nr. 648/2012 in toate aspectele urmdtoare: (i) frecventa si pragurile pentru
reconcilierea portofoliilor; (i) termenele pentru confirmarea la timp; (iii) cerintele privind comprimarea portofo-
liillor pe principiul ,conformare sau furnizare de explicatii”; (iv) ceringele privind evaluarea zilnicd a tranzactiilor
necompensate. Avand in vedere impactul limitat al diferentei in ceea ce priveste domeniul de aplicare al cerintelor
legate de acordurile de solutionare a litigiilor, aceste cerinte ar trebui, de asemenea, considerate a fi echivalente
celor previzute in Regulamentul (UE) nr. 648/2012 privind solutionarea litigiilor.

(9)  Pe baza celor de mai sus, referitor la swapurile care sunt de competenta CFTC, astfel cum sunt definite in
sectiunea la punctul 47 din CEA, mecanismele juridice, de supraveghere si de punere in aplicare ale CFTC
aplicabile dealerilor de swapuri si principalilor participanti pe piata swapurilor ar trebui considerate echivalente
cerintelor previzute in Regulamentul (UE) nr. 648/2012 in ceea ce priveste obligatiile de confirmare la timp, de
comprimare §i reconciliere a portofoliilor, de evaluare a tranzactiilor si de solutionare a litigiilor aplicabile
contractelor derivate extrabursiere care nu sunt compensate de o CPC, astfel cum se prevede la articolul 11
alineatul (1) si la articolul 11 alineatul (2) din regulamentul respectiv.
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(10) in ceea ce priveste marjele pentru contractele derivate extrabursiere care nu sunt compensate de o CPC, cerintele
obligatorii din punct de vedere juridic ale CFTC sunt previzute in documentul ,Cerinte in materie de marje
pentru swapurile necompensate aplicabile dealerilor de swapuri si principalilor participanti pe piata swapurilor”
(Margin Requirements for Uncleared Swaps for Swap Dealers and Major Swap Participants) (,reglementarea finald privind
marjele”), publicat in ianuarie 2016, si in documentul ,Cerinte in materie de marje pentru swapurile
necompensate aplicabile dealerilor de swapuri si principalilor participanti pe piata swapurilor — aplicare transfron-
talierd a cerintelor in materie de marje” (Margin Requirements for Uncleared Swaps for Swap Dealers and Major Swap
Participants — Cross Border Application of the Margin Requirements) (,reglementarea privind marja pentru tranzactiile
transfrontaliere”), publicat in august 2016.

(11) Dacd reglementdrile CFTC privind tehnicile de diminuare a riscurilor operationale pentru contractele derivate
extrabursiere care nu sunt compensate de o CPC se aplicd tuturor dealerilor de swapuri si principalilor
participanti pe piata swapurilor, reglementirile CFTC privind marjele pentru contractele derivate extrabursiere
respective se aplicd doar dealerilor de swapuri si principalilor participanti pe piata swapurilor care nu sunt
supravegheati de o autoritate de reglementare prudentiald. Definitia CEA a ,autorititii de reglementare
prudentiald” include Consiliul guvernatorilor al Sistemului Federal de Rezerve (Federal Reserve System), Autoritatea
de supraveghere a activititilor bancare (Office of the Comptroller of the Currency), Corporatia federald de asigurare
a depozitelor (Federal Deposit Insurance Corporation), Agentia de administrare a creditelor agricole (Farm Credit
Administration) si Agentia federald pentru finantare ipotecard (Federal Housing Finance Agency).

(12) Reglementdrile CFTC aplicabile marjelor pentru contractele derivate extrabursiere care nu sunt compensate de
o CPC prevdd doar cerinta schimbului marjei initiale cu o ,contraparte reglementatd”, astfel cum este definitd in
sectiunea 23.151 din reglementdrile CFTC. O contraparte reglementati este o contraparte ce este un utilizator
final financiar cu o expunere semnificativd la swapuri sau o entitate swap ce incheie un contract swap cu
o entitate swap reglementatd. in conformitate cu sectiunea 23.150 din reglementirile CFTC, expunerea la swapuri
este semnificativd atunci cand valoarea notionald zilnici medie a instrumentelor financiare derivate extrabursiere
necompensate depiseste 8 miliarde USD (8 000 de milioane), in timp ce pragul analog previzut la articolul 28
din Regulamentul delegat (UE) 2016/2251 al Comisiei (') este de 8 miliarde EUR (8 000 de milioane). In Uniune,
cerinta de a face schimb de marjd de variatie nu este legatd de un prag de semnificatie si se aplicd tuturor contra-
partilor care fac obiectul articolului 11 alineatul (3) din Regulamentul (UE) nr. 648/2012. Reglementarea finald
privind marjele prevdzuti in reglementdrile CFTC stabileste valoarea minimd de transfer combinatd a marjei
initiale si a marjei de variatie la 500 000 USD, in timp ce cerinta corespunzitoare de la articolul 25 din
Regulamentul delegat (UE) 2016/2251 este de 500 000 EUR. Avand in vedere impactul limitat al diferentei dintre
monede, sumele respective ar trebui considerate echivalente.

(13) Cerintele reglementdrii finale privind marjele se aplicd swapurilor, care includ aproape toate contractele definite
ca instrumente financiare derivate extrabursiere in Regulamentul (UE) nr. 648/2012, cu exceptia contractelor
forward pe cursul de schimb si a swapurilor valutare, in cazul cirora reglementarea finald privind marjele nu
prevede nicio cerintd. In plus, reglementirile CFTC nu previd un tratament specific pentru produsele structurate,
inclusiv pentru obligatiunile garantate si pentru securitizdri. In Uniune, swapurile valutare si contractele forward
pe cursul de schimb sunt exceptate de la cerintele privind marjele initiale, iar instrumentele financiare derivate
asociate obligatiunilor garantate in scopuri de acoperire impotriva riscurilor pot fi si ele exceptate de la cerintele
privind marja initiald. Prin urmare, prezenta decizie ar trebui si se aplice numai instrumentelor financiare
derivate extrabursiere care fac obiectul unor marje atit in temeiul dreptului Uniunii, cat §i al reglementarilor
CFTC.

(14) Cerintele din reglementdrile CFTC privind calcularea marjei initiale sunt echivalente cerintelor previzute in
Regulamentul (UE) nr. 648/2012. Similar anexei IV la Regulamentul delegat (UE) 2016/2251, reglementdrile
CFTC permit utilizarea unui model standardizat. De asemenea, pentru efectuarea acestui calcul se pot utiliza
modelele interne sau ale pdrtilor terte, cu conditia ca modelele respective sd contind anumiti parametri specifici,
inclusiv intervalele de incredere minime si perioadele de risc de marjd, precum si anumite date istorice, inclusiv
perioadele de crizd. Modelele respective trebuie sd fie aprobate de CFTC sau de o asociatie privind contractele
futures inregistrata.

(15)  Cerintele din reglementirile CFTC privind garantiile eligibile si modul in care sunt pistrate si segregate garantiile
respective sunt echivalente celor previzute la articolul 4 din Regulamentul (UE) 2016/2251. Reglementirile CFTC
contin o listd echivalentd de garantii eligibile, iar in preambulul la reglementarea finald privind marjele se prevede

(") Regulamentul delegat (UE) 2016/2251 al Comisiei din 4 octombrie 2016 de completare a Regulamentului (UE) nr. 648/2012 al
Parlamentului European si al Consiliului privind instrumentele financiare derivate extrabursiere, contrapartile centrale si registrele
centrale de tranzactii in ceea ce priveste standarde tehnice de reglementare pentru tehnici de minimizare a riscului pentru contracte
derivate extrabursiere care nu sunt compensate printr-o contraparte centrald (JO L 340, 15.12.2016, p. 9).
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cd dealerii de swapuri si principalii participanti pe piata swapurilor care nu sunt supravegheati de o autoritate de
reglementare prudentiald ar trebui s aibd in vedere concentrarea garantiilor. Prin urmare, cerintele CFTC privind
marjele pentru contractele derivate extrabursiere care nu sunt compensate de o CPC ar trebui considerate
echivalente cu cele prevazute la articolul 11 alineatul (3) din Regulamentul (UE) nr. 648/2012.

(16) In ceea ce priveste nivelul echivalent de protectie a secretului profesional, in SUA informatiile detinute de CFTC,
precum si de alte autoritdti federale de reglementare fac obiectul Legii privind protectia informatiilor cu caracter
personal si al Legii privind accesul liber la informatii (FOIA). In temeiul FOIA, in multe cazuri o persoand sau
o organizatie trebuie sd efectueze demersuri pentru a asigura tratamentul confidential al informatiilor transmise.
Prin urmare, Legea privind protectia informatiilor cu caracter personal si FOIA oferd garantii cu privire la secretul
profesional, inclusiv cu privire la protectia secretelor de afaceri comunicate de autorititi partilor terte, care sunt
echivalente cu cele previzute la titlul VI din Regulamentul (UE) nr. 648/2012. Cerintele impuse de SUA ar
trebui considerate ca oferind un nivel de protectie a secretului profesional echivalent celui garantat de
Regulamentul (UE) nr. 648/2012.

(17) In fine, in ceea ce priveste eficacitatea supravegherii si a asigurarii respectdrii mecanismelor juridice in SUA, CFTC
are competente ample de investigare si de supraveghere pentru a determina dacd se respectd obligatiile de
confirmare la timp, de comprimare si de reconciliere a portofoliilor, de evaluare si de solutionare a litigiilor
aplicabile contractelor derivate extrabursiere care nu sunt compensate de o CPC. CFTC poate lua o gamd largd de
misuri de supraveghere pentru a pune capit oricdrei incilcdri a cerintelor aplicabile. In plus, pentru incilcarea
cerintelor aplicabile, cadrul juridic al SUA prevede sanctiuni civile, inclusiv ordine de restrictie ori ordine de
incetare temporare sau permanente $i amenzi, precum si sanctiuni penale. Prin urmare, ar trebui si se considere
cd mdsurile respective prevdd aplicarea eficace a mecanismelor juridice, de supraveghere si de punere in aplicare
relevante previzute in Legea Dodd-Frank Act, in CEA si in reglementirile CFTC intr-un mod echitabil si care nu
creeazd denaturdri, astfel inct si se asigure eficacitatea supravegherii si a asigurdrii punerii in aplicare.

(18) Comisia, in cooperare cu ESMA, ar trebui sd continue si monitorizeze periodic evolutia si aplicarea efectivd in
SUA a mecanismelor juridice, de supraveghere si de punere in aplicare privind contractele derivate extrabursiere
referitor la cerintele in materie de confirmare la timp, de comprimare si de reconciliere a portofoliilor, de
evaluare, de solutionare a litigiilor si de marje aplicabile contractelor derivate extrabursiere care nu sunt
compensate de o CPC, pe baza cirora a fost adoptatd prezenta decizie. Acest lucru nu ar trebui si aducd atingere
posibilitatii Comisiei de a efectua in orice moment o reexaminare specificd, atunci cand evolutiile relevante impun
reevaluarea de citre Comisie a echivalentei acordate prin prezenta decizie. O astfel de reevaluare ar putea duce la
abrogarea prezentei decizii.

(19) Masurile previzute 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 ale Statelor Unite ale Americii (SUA) pentru tehnicile de diminuare a riscurilor operationale aplicate
tranzactiilor reglementate ca ,swapuri” de cdtre Comisia pentru tranzactii cu contracte futures pe marfuri (CFTC) in
conformitate cu sectiunea 721 litera (a) punctul 21 din Legea Dodd-Frank si care nu sunt compensate de o CPC sunt
considerate echivalente cerintelor previzute la articolul 11 alineatele (1) si (2) din Regulamentul (UE) nr. 648/2012
atunci cand cel putin una dintre contrapartile la tranzactiile respective este stabilitd in SUA si inregistratd la CFTC ca
dealer de swapuri sau ca principal participant pe piata swapurilor.

Articolul 2

In sensul articolului 13 alineatul (3) din Regulamentul (UE) nr. 648/2012, mecanismele juridice, de supraveghere si de
punere in aplicare ale SUA pentru schimbul de garantii care se aplicd tranzactiilor reglementate ca ,swapuri” de citre
Comisia pentru tranzactii cu contracte futures pe marfuri (CFTC) in conformitate cu sectiunea 721 litera (a) punctul 21



14.10.2017 Jurnalul Oficial al Uniunii Europene L 265/27

din Legea Dodd-Frank si care nu sunt compensate de o CPC sunt considerate echivalente cerintelor previzute la
articolul 11 alineatul (3) din Regulamentul (UE) nr. 648/2012 atunci cind cel putin una dintre contrapirtile la
tranzactiile respective este stabilitd in SUA si inregistratd la CFTC ca dealer de swapuri sau ca principal participant pe
piata swapurilor si atunci cind respectiva contraparte face obiectul documentelor ,Cerinte in materie de marje pentru
swapurile necompensate aplicabile dealerilor de swapuri si principalilor participanti pe piata swapurilor” (Margin
Requirements for Uncleared Swaps for Swap Dealers and Major Swap Participants) si ,Cerinte in materie de marje pentru
swapurile necompensate aplicabile dealerilor de swapuri si principalilor participanti pe piata swapurilor — aplicare
transfrontalierd a cerintelor in materie de marje” (Margin Requirements for Uncleared Swaps for Swap Dealers and Major Swap
Participants — Cross Border Application of the Margin Requirements).

Articolul 3

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

Adoptatd la Bruxelles, 13 octombrie 2017.

Pentru Comisie
Presedintele
Jean-Claude JUNCKER
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