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(Acte pregdtitoare)

BANCA CENTRALA EUROPEANA

AVIZUL BANCII CENTRALE EUROPENE
din 27 noiembrie 2012

cu privire la diferite proiecte de standarde tehnice de reglementare si de punere in aplicare

transmise Comisiei de citre Autoritatea europeand pentru valori mobiliare si piete pentru a fi

adoptate prin intermediul unor regulamente delegate si de punere in aplicare ale Comisiei de

completare a Regulamentului (UE) nr. 648/2012 al Parlamentului European si al Consiliului

privind instrumentele financiare derivate extrabursiere, contrapirtile centrale si registrele centrale
de tranzactii

(CON/2012/95)
(2013/C 60/01)

Introducere si temei juridic

La 8 noiembrie 2012, Banca Centrald Europeand (BCE) a primit din partea Comisiei o solicitare de emitere a
unui aviz cu privire la proiectele de standardele tehnice de reglementare (denumite in continuare ,proiecte
de STR”) si proiectele de standarde tehnice de punere in aplicare (denumite in continuare ,proiecte de STA”)
transmise Comisiei de citre Autoritatea europeand pentru valori mobiliare si piete (AEVMP) pentru a fi
adoptate in conformitate cu articolele 10-15 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010 (!), prin intermediul
urmdtoarelor:

(a) un regulament delegat (UE) nr. .../... al Comisiei de completare a Regulamentului (UE) nr. 648/2012 al
Parlamentului European si al Consiliului din 4 iulie 2012 in ceea ce priveste standardele tehnice de
reglementare referitoare la dispozitiile in materie de compensare indirectd, obligatia de compensare,
registrul public, accesul la un loc de tranzactionare, contrapartile nefinanciare si tehnicile de atenuare
a riscurilor pentru contractele derivate extrabursiere care nu sunt compensate prin CPC (denumit in
continuare ,proiect de STR privind obligatia de compensare si atenuarea riscurilor”);

(b) un regulament delegat (UE) nr. .../... al Comisiei de completare a Regulamentului (UE) nr. 648/2012 al
Parlamentului European si al Consiliului din 4 iulie 2012 in ceea ce priveste standardele tehnice de
reglementare privind colegiile pentru contrapdrtile centrale (denumit in continuare ,proiect de STR
privind colegiile pentru contrapirtile centrale”);

(c) un regulament delegat (UE) nr. ...[... al Comisiei de completare a Regulamentului (UE) nr. 648/2012 al
Parlamentului European si al Consiliului din 4 iulie 2012 in ceea ce priveste standardele tehnice de
reglementare privind cerintele pentru contrapirtile centrale (denumit in continuare ,proiect de STR
privind cerintele pentru contrapirtile centrale”);

(d) un regulament delegat (UE) nr. ...[... al Comisiei de completare a Regulamentului (UE) nr. 648/2012 al
Parlamentului European si al Consiliului privind instrumentele financiare derivate extrabursiere, contra-
partile centrale si registrele centrale de tranzactii in ceea ce priveste standardele tehnice de reglementare
privind detaliile minime ale datelor care trebuie raportate registrelor centrale de tranzactii (denumit in
continuare ,proiect de STR privind detaliile minime ale datelor care trebuie raportate registrelor centrale
de tranzactii”);

() un regulament delegat (UE) nr. .../... al Comisiei de completare a Regulamentului (UE) nr. 648/2012 al
Parlamentului European si al Consiliului privind instrumentele financiare derivate extrabursiere, contra-
partile centrale s§i registrele centrale de tranzactii in ceea ce priveste standardele tehnice de

() JO L 331, 15.12.2010, p. 84.
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reglementare care sd precizeze datele care urmeazd si fie publicate si puse la dispozitie de registrele
centrale de tranzactii §i standardele operationale pentru agregarea, compararea si accesarea datelor
(denumit in continuare ,proiect de STR privind datele care urmeaza sd fie publicate si puse la dispozitie
de registrele centrale de tranzactii si standardele operationale pentru agregarea, compararea si accesarea
datelor”);

(f) un regulament de punere in aplicare (UE) nr. .../... al Comisiei de stabilire a unor standarde tehnice de
punere in aplicare in ceea ce priveste formatul si frecventa rapoartelor de tranzactie transmise citre
registrele centrale de tranzactii in conformitate cu Regulamentul (UE) nr. 648/2012 al Parlamentului
European si al Consiliului privind instrumentele financiare derivate extrabursiere, contrapartile centrale si
registrele centrale de tranzactii (denumit in continuare ,proiect de STA privind formatul si frecventa
rapoartelor de tranzactie transmise citre registrele centrale de tranzactii”);

(denumite colectiv ,proiecte de standarde de reglementare si de punere in aplicare”).

Competenta BCE de a emite un aviz se intemeiaza pe articolul 127 alineatul (4) si pe articolul 282 alineatul
(5) din Tratatul privind functionarea Uniunii Europene, deoarece proiectele de standarde de reglementare si
de punere in aplicare contin dispozitii care afecteazd in special sarcina Sistemului European al Bancilor
Centrale (SEBC) de promovare a bunei functiondri a sistemelor de plati, dar si contributia sa la buna
desfasurare a politicilor privind stabilitatea sistemului financiar, efectuarea operatiunilor de schimb valutar
si detinerea si administrarea rezervelor valutare oficiale ale statelor membre, astfel cum este previzut la
articolul 127 alineatele (2) si (5) din tratat. In conformitate cu articolul 17.5 prima tezi din Regulamentul
de procedurd al Bincii Centrale Europene, Consiliul guvernatorilor adoptd prezentul aviz.

1.  Observatii generale

1.1. La 13 ianuarie 2011, BCE a emis Avizul CON/2011/1 cu privire la o propunere de regulament al
Parlamentului European si al Consiliului privind instrumentele financiare derivate extrabursiere, contra-
partile centrale si registrele centrale de tranzactii (') in care a subliniat, printre altele, cd bancile centrale
au un rol statutar si responsabilitdti cu privire la salvgardarea stabilitdtii financiare §i din perspectiva
asigurdrii sigurantei si eficientei infrastructurilor financiare. Textul final al Regulamentului (UE) nr.
648/2012 a subliniat in consecintd rolul SEBC in promovarea bunei functiondri a sistemelor de
plati si soliciti AEVMP sd dezvolte proiectele de standarde tehnice in stransd cooperare cu SEBC ().

1.2. BCE a fost foarte indeaproape implicatd in activitatea AEVMP referitoare la standardele tehnice in ceea
ce priveste contrapdrtile centrale si registrele centrale de tranzactii si apreciazd cooperarea AEVMP prin
luarea in considerare a majoritdtii observatiilor BCE in proiectele de standarde de reglementare si de
punere in aplicare. In general, BCE sprijind proiectele finale de standarde tehnice ale AEVMP si le
considerd bine echilibrate si in conformitate cu Principiile CPSS-IOSCO pentru infrastructurile pietelor
financiare (3). Cu toate acestea, BCE doreste sd facd observatii si s sugereze modificdri in raport cu
cateva aspecte cruciale, inclusiv aspectele relevante pentru BCE unde Regulamentul (UE) nr. 648/2012
nu prevede implicarea SEBC in lucrdrile pregatitoare ale AEVMP.

2. Observatii specifice

2.1. BCE apreciazd dispozitia din proiectul de STR privind obligatia de compensare si atenuarea riscurilor ()
care specifici elementele pe care AEVMP ar trebui sd le ia in considerare pentru a evalua gradul de
standardizare a conditiilor contractuale si a proceselor operationale pentru clasa relevanti de contracte
derivate extrabursiere care fac obiectul compensirii. Intr-adevir, aceastd dispozitie sporeste claritatea
conceptului de ,standardizare” in sine. Acest lucru este esential pentru a imbundtdti transparenta
pietelor instrumentelor financiare derivate extrabursiere, pentru a reduce riscul sistemic si pentru a
imbunitdti stabilitatea financiard, dupd cum au sustinut liderii G20 (°). Cu toate acestea, este important
sd se asigure cd accentul pus pe standardizarea conditiilor contractuale nu oferd participantilor pe piatd
stimulente pentru a se abtine de la procesul de standardizare contractuald pentru a evita introducerea
unei obligatii impuse de compensare. In aceastd privintd, BCE subliniazd, de asemenea, mandatul
AEVMP: (a) de a monitoriza activitatea cu instrumente financiare derivate care nu sunt

() JO C 57, 23.2.2011, p. 1.

() A se vedea considerentul 11 si articolul 26 alineatul (9), articolul 34 alineatul (3), articolul 41 alineatul (5), articolul 42
alineatul (5), articolul 44 alineatul (2), articolul 45 alineatul (5), articolul 46 alineatul (3), articolul 47 alineatul (8),
articolul 49 alineatul (4), articolul 54 alineatul (4), articolul 81 alineatul (5) din Regulamentul (UE) nr. 648/2012.

(%) Disponibile pe website-ul Bancii Reglementelor Internationale, la adresa: www.bis.org

(%) Articolul 6.

(°) A se vedea, in special, Declaratia summitului G-20 de la Toronto din 26 si 27 iunie 2010, disponibild la adresa: http://
canadainternational.gc.ca
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eligibile pentru compensare, pentru a identifica cazurile in care o anumitd clasd de instrumente
financiare derivate poate prezenta risc sistemic; si (b) de a impiedica arbitrajul de reglementare intre
tranzactiile cu instrumente financiare derivate compensate si cele necompensate (1).

De asemenea, BCE observd ci articolul 1 alineatul (4) din Regulamentul (UE) nr. 648/2012 prevede ci
regulamentul nu se aplicd: (a) membrilor SEBC; (b) altor organisme ale statelor membre avand functii
similare; si (c) altor organisme publice ale Uniunii insdrcinate cu administrarea datoriei publice sau care
intervin in administrarea acesteia, ceea ce include atat obligatii de compensare, cat si de raportare (2).
Totusi, obligarea contrapdrtilor membrilor SEBC de a raporta citre registrele centrale de tranzactii toate
datele referitoare la tranzactiile acestora ar limita eficacitatea derogdrii mentionate mai sus. Pentru a
preveni ca Regulamentul (UE) nr. 648/2012 si limiteze capacitatea membrilor SEBC de a-si indeplini
sarcinile de interes comun, este esential ca, in special, registrele membrilor SEBC si fie protejate si ca
semnalizarea bazatd pe operatiunile bancilor centrale si rdimani eficace. Acest lucru ar putea fi asigurat
cel mai eficient dacd nu doar membrii SEBC sunt exonerati de obligatia de a raporta cu privire la
tranzactiile acestora cu instrumente financiare derivate, ci si contrapirtile la aceste tranzactii ale
membrilor SEBC.

BCE observd cd depunerile de fonduri banesti efectuate prin facilitdti de depozit permanent sau alte
mijloace comparabile oferite de o bancd centrald pot fi exprimate fie in moneda emisd de acea bancd
centrald (respectiv, ,banii bincii centrale”), fie in altd moneda care nu este emisd de acea banci centrald
(respectiv, ,banii bancii comerciale”) si, prin urmare, pot avea un profil de risc diferit. Acest fapt ar
trebui reflectat in politica de investitii a unei contrapdrti centrale, prin tratarea diferitd a acestor
depozite, si este posibil si fie necesar si fie luat in considerare cu ocazia urmdtoarei revizuiri a
Regulamentului (UE) nr. 648/2012.

Atunci cand BCE recomandd modificarea proiectelor de standarde de reglementare si de punere in aplicare,
propunerile de redactare specifice insotite de o explicagie in acest sens se regdsesc in anexa.

Adoptat la Frankfurt pe Main, 27 noiembrie 2012.

Presedintele BCE
Mario DRAGHI

(") Articolul 11 alineatul (13) si articolul 5 alineatul (3) din Regulamentul (UE) nr. 648/2012.

(®) Articolul 1 alineatul (4) din Regulamentul (UE) nr. 648/2012.
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ANEXA

Propuneri de redactare pentru proiectul de STR privind colegiile pentru contrapirtile centrale

Textul transmis Comisiei de cdtre AEVMP

Modificarile propuse de BCE (')

Modificarea 1

Preambul

,avand in vedere Tratatul privind functionarea Uniunii
Europene,

avand in vedere Regulamentul (UE) nr. 648/2012 al Parla-
mentului European si al Consiliului din 4 iulie 2012
privind instrumentele financiare derivate extrabursiere,
contrapdrtile centrale si registrele centrale de tranzactii, in
special articolul 18 alineatul (6),”

,avand in vedere Tratatul privind functionarea Uniunii
Europene,

avand in vedere Regulamentul (UE) nr. 648/2012 al Parla-
mentului European si al Consiliului din 4 iulie 2012
privind instrumentele financiare derivate extrabursiere,
contrapdrtile centrale si registrele centrale de tranzactii, in
special articolul 18 alineatul (6),

avand in vedere avizul Bincii Centrale Europene (*),

(*) JO C X, xx.xx.201x, p. xx.”

Explicatie

In conformitate cu articolul 296 din tratat, care prevede cd actele juridice fac trimitere la orice aviz previzut in tratate, modificarea
propusd este necesard pentru a reflecta faptul cd proiectul de regulament delegat este adoptat in conformitate cu articolul 127 alineatul
(4) si articolul 282 alineatul (5) din tratat. Aceste dispozifii cuprind obligatia de a consulta BCE cu privire la orice act al Uniunii

propus in domeniile care tin de competentele sale ().

Modificarea 2

Articolul 8 (nou)

Nu existd text.

,Gestionarea crizelor in situatii de urgentd

Procedurile pentru situatii de urgentd reflectd respon-
sabilititile si nevoile de informatii ale membrilor unui
colegiu si includ instrumentele necesare pentru a
permite o comunicare in timp util, proportionald si
eficace in cursul unui proces de gestionare a crizelor.
Ca parte a procedurilor pentru situatii de urgentd,
autoritatea competentd a unei CPC se asigurd ca un
colegiu ia in considerare instituirea urmitoarelor
instrumente:

(a) facilititi permanente de comunicare in situatii de
criza;
(b) o listd de verificare minimd a aspectelor esentiale

care trebuie comunicate pe timp de crizi;

(c) testare periodici a procedurilor de gestionare a
crizelor.”

Explicatie

Documentul de consultare al AEVMP (ESMA/2012/379) a inclus anumite observatii referitoare la situatiile de urgentd. In
conformitate cu Responsabilitatea E ,Cooperare cu alte autoritdti” din Principiile CPSS-IOSCO pentru infrastructurile pietelor
financiare, acordurile de cooperare dintre autoritdti trebuie si fie eficace nu numai in circumstante normale, ci §i in perioade de

tensiuni pe piatd si in situatii de crizd.

(") Scrisul cu caractere aldine in cuprinsul textului aratd unde BCE propune inserarea unui text nou. Pasajele taiate din cuprinsul textului

indicd unde BCE propune eliminarea textului.

(%) BCE observi ci fiecare proiect de STR si proiect de STA la care sunt propuse modificdri in prezentul aviz ar trebui sd facd trimitere la

prezentul aviz.




1.3.2013 Jurnalul Oficial al Uniunii Europene C 60/5

Propuneri de redactare pentru proiectul de STR privind detaliile minime ale datelor care trebuie raportate
registrelor centrale de tranzactii

Textul transmis Comisiei de citre AEVMP Modificarile propuse de BCE

Modificarea 3

Anexd, tabelul 2, introducerea unei sectiuni noi privind instrumentele financiare derivate de credit dupd campul 54

Nu existd text.
,Sectiu- | Dacd se raporteaza un | Instru-
nea identificator unic de | mente
2h ()~ | produs care contine | financi-
Credit toate informatiile de | are
mai jos, raportarea | derivate
acestor informatii nu | de
este obligatorie credit
55 Clauzd | Indicd tipul clauzei de
de restructurare
restruc-
turare
(1) Vi rugim si aveti in vedere ci sectiunile si cimpurile
urmitoare trebuie renumerotate.”

Explicatie

Din perspectiva stabilitatii financiare si a analizei riscului sistemic, este esential s se obtind informatii cu privire la tipul clauzelor de
restructurare ale contractelor de swap pe riscul de credit (CDS) in curs de desfasurare. Aceste informatii permit autoritdtilor sd analizeze
mai exact impactul unui eveniment de credit asupra expunerilor pe CDS ale participantilor pe piatd si si inteleagd ce tipuri de
evenimente de credit s-ar aplica anumitor pozitii pe CDS. Astfel, lipsa acestor informatii ar ingreuna analiza riscului sistemic
referitoare la evenimentele de credit.

Propuneri de redactare pentru proiectul de STR privind datele care urmeazi si fie publicate si puse la dispozitie
de registrele centrale de tranzactii si standardele operationale pentru agregarea, compararea si accesarea datelor

Textul transmis Comisiei de citre AEVMP Modificarile propuse de BCE

Modificarea 4
Articolul 2 alineatul (10)

,(10)  Un registru central de tranzactii asigurd accesul | ,(10)  Un registru central de tranzactii asigurd accesul

unui membru relevant al SEBC la date legate de pozitii
pentru contractele derivate incheiate in moneda emisd de
citre membrul respectiv.”

unui membru relevant al SEBC la date la nivel de tran-
zactie, precum si la date legate de poziti pentru
contractele derivate incheiate iIn moneda emisd de citre

membrul respectiv. Dacd niciuna dintre contrapirtile la
contractul derivat nu este situatd in jurisdictia unui
asemenea membru SEBC, registrul central de tranzactii
poate oferi asemenea date la nivel de tranzactie fird
identificarea contrapirtilor la instrumentul financiar
derivat.”

Explicatie

Proiectul actual prevede doar accesul la ,date legate de pozitii” pentru banca centrald emitentd. Pentru a-si indeplini mandatul in
temeiul articolului 127 alineatele (2) si (5) din tratat, in special in ceea ce priveste politica monetard, buna functionare a sistemelor de
pldti si stabilitatea financiard, BCE are nevoie de acces la date la nivel de tranzactie cu privire la contractele derivate exprimate in euro.

In aceastd privintd, BCE are un interes in: (a) monitorizarea fluxurilor de pléti agregate si individuale care afecteazd sistemele de pliti
si de decontare; (b) monitorizarea lichiditdtii euro; si (c) monitorizarea activitdtii speculative in aceastd monedd. Acest lucru va fi util in
special pentru a evalua potenialele tensiuni de lichiditate care pot avea impact asupra punerii in aplicare a politicii monetare. Datele
legate de pozitii vor oferi informatii privind doar sumele in circulatie (,stocuri”), nu si fluxurile, care sunt necesare pentru a efectua o
analizd a lichiditatii.

De asemenea, compensarea obligatorie va avea un impact semnificativ asupra lichiditdtii pietei si asupra fluxurilor de plagi. Prin
urmare, accesul la datele la nivel de tranzactie este necesar si pentru a intelege structura pietei si rezilienta din perspectiva lichiditdtii a
pietei instrumentelor financiare derivate extrabursiere.
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Textul transmis Comisiei de cdtre AEVMP

Modificarile propuse de BCE

De asemenea, Eurosistemul va avea nevoie de acces la datele la nivel de tranzactie, avand in vedere rolul siu de membru al colegiilor
CPC ca reprezentant al bancii centrale emitente. Deoarece euro este incontestabil cea mai importantd monedd din Uniune in ceea ce
priveste contractele derivate, BCE se asteaptd ca Eurosistemul si fie membru al unui numdr ridicat de colegii CPC.

Propuneri de redactare pentru proiectul de STA privind formatul si frecventa rapoartelor de tranzactie
transmise citre registrele centrale de tranzactii

Textul transmis Comisiei de cdtre AEVMP

Modificarile propuse de BCE

Modificarea 5

Anexd, tabelul 2, introducerea unei sectiuni noi privind instrumentele financiare derivate de credit dupd campul 54

Nu existd text.

modificatd

Mod-Mod R =
Restructurare modi-
ficatda modificati

No R = Fira restruc-
turare

,Sectiu- | Dacd se raporteaza un | Instru-
nea identificator unic de mente
2h (Y)- | produs care contine financi-
Credit toate informatiile de are
mai jos, raportarea derivate
acestor informatii nu | de
este obligatorie credit
55 Clauzd Old R = Restructurare
de veche
restruc-
turare Mod R = Restructurare

(') Vd rugdm s3 aveti in vedere cd sectiunile si cimpurile
urmidtoare trebuie renumerotate.”

Explicatie

Din perspectiva stabilitatii financiare si a analizei riscului sistemic, este esenfial sd se obtind informatii cu privire la tipul clauzelor de
restructurare ale contractelor CDS in circulaie. Aceste informatii permit autoritdfilor si analizeze mai precis impactul unui eveniment
de credit asupra expunerilor pe CDS ale participantilor pe piatd si sd inteleagd ce tipuri de evenimente de credit s-ar aplica anumitor

pozitii pe CDS. Astfel, lipsa acestor informatii ar ingreuna analiza riscului sistemic referitoare la evenimentele de credit.
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