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EXPOSE DES MOTIFS

1. CONTEXTE DE LA PROPOSITION

1.1 Justification et objectifs de la proposition

Une contrepartie centralegntral counterpartyou CCP) intervient en qualité d’acheteur vis-
a-vis de tout vendeur et en qualité de vendeubwiss de tout acheteur entre les participants
présents sur les marchés financiers, pour lesdctings portant sur un ensemble spécifique
de contrats. Les CCP s’interposent dans les trinsadinancieres sur différentes catégories
d’actifs telles que les actions, les produits d&siet les opérations de pension (accords de
réméré). Les services fournis par les CCP s'adresgénéralement a leurs membres
compensateurs (le plus souvent des banques), gundren contractuel direct avec les CCP,

et aux clients des membres compensateurs (par éxégsdonds de retraite).

La concentration de transactions et de positiosslt@ntes aupres des CCP permet que ces
positions soient compensées et, par conseéqueméddée considérablement les expositions
totales des CCP, ainsi que celles de leurs mendmegpensateurs et de leurs clients. En
échange de la gestion et de la compensation dé&spesdes membres compensateurs et de
leurs clients, la CCP collecte auprés de ceux-igdganties (sous la forme de «marges» et de
contributions a des fonds de défaillance) afin d@vdr ses engagements au cas ou un de ses
participants manquerait a ses obligations envégs @e faisant, elle gére les risques inhérents
aux marchés financiers (par exemple le risque ddrepartie, le risque de liquidité et le
risque de marché), et renforce ainsi la stabitité eésilience globales des marchés financiers.
Dans le cadre de ce processus, les CCP devienmsntratdlages essentiels du systeme
financier, établissant des liens avec de multipdeteurs financiers et concentrant des
montants significatifs d'exposition aux divers ueg. Une gestion efficace des risques
gu'elles encourent et une solide surveillance prielee sont des lors essentielles pour
assurer la couverture adéquate de telles expasition

La taille et I'importance des CCP en Europe ekeai sont appelées a croitre du fait de la
mise en ceuvre de I'engagement pris par le G20 eguc&oncerne la compensation des
produits deérivés normalisés négociés de gré a gser{he-counterou OTC) par
I'intermédiaire des CCP. Dans I'Union européenmtecobligation est mise en ceuvre par le
reglement sur les produits dérivés de gré a gseC(eP et les référentiels centraux (ci-apres le
«réglement EMIR») Ce réglement prévoit également des exigenceseptiatles globales
pour les CCP, ainsi que des obligations relatiues @érations et a la surveillance de ces
dernieres.

Alors que les CCP dans I'UE sont, de ce fait, ssesia des normes élevées eu égard a leur
réle central dans I'’économie et aux risques cumgl#slles encourent, il n’existe pas de
régles harmonisées de I'UE pour encadrer les sinmtpeu probables ou ces normes ne
suffiraient plus et ou les CCP seraient confroni@ate graves difficultés — débordant le
cadre des difficultés envisagées par le reglem®hiRE— voire a une défaillance pure et
simple. En principe, les sociétés défaillantes aiemt étre soumises a une procédure
d’insolvabilité. Toutefois, la crise des annéesspas a clairement illustré le fait que la
défaillance d’'un important établissement financi&rpitement interconnecté avec d’autres

! Réglement (UE) n°® 648/2012 du Parlement européetu éConseil du 4 juillet 2012 sur les produits
dérivés de gré a gré, les contreparties centrdlésseréférentiels centraux (JO L 201 du 27.7.2012,

p. 1).
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établissements sur les marchés financiers, pestl@&tcause de problémes critiques pour le
reste du systeme financier et avoir une incidencgugiciable sur les perspectives de
croissance de I'ensemble de I'économie. Cela t&nffait que l'insolvabilité peut réduire
brutalement I'exercice par un établissement destifors critiques qu'il fournit a I'économie,
déclenchant une panique sur le marché et une dontan raison de l'incertitude des
contreparties et des investisseurs concernantrtedsoleurs actifs et passifs a lissue des
longues procédures judiciaires. Face a cette mgramaela stabilité financiere, engendrée par
exemple par le manque de confiance dans le maeth@ur I'intérét général, les pouvoirs
publics ont souvent été contraints de renflouerétablissements financiers défaillants avec
de I'argent public afin d’empécher qu’une telleiation se produise.

Le redressement et la résolution constituent desuras visant a préserver la stabilité
financiére, a garantir la continuité des fonctiorisques et a protéger les contribuables en cas
de difficultés ou de défaillance d’'un établissemaumt prises avec des problemes financiers,
lorsqu’une procédure d'insolvabilité ne sauraiffiseifa atteindre ces objectifs. A ce titre, ces
mesures sont congues pour protéger les fonctioigues vitales sans exposer les
contribuables a des pertes afin de préserver lacitgpdu systéme financier a financer la
croissance économique et d'éviter les codts socim#uiques d'un effondrement financier.
Les mesures de redressement et de résolution sotituytierement pertinentes lorsqu’un
établissement financier présente un profil «sysgémw, c'est-a-dire que, par exemple en
raison de sa taille, de son importance sur le néaettde ses interconnexions, ses difficultés
ou sa défaillance désordonnée compromettraientotetibnnement normal du systeme
financier, une situation qui aurait alors une iecide négative sur 'économie réelle.

Alors qu'un arsenal de régles existe déja pour@&P, qu'elles disposent de ressources
solides pour faire face aux difficultés financiemsnme prévu par le reglement EMIR, et

gu’il n'y a pas eu de difficultés ou de défaillamatun grand nombre d'entre elles dans le
passé, les pouvoirs publics, les autorités conesrmed les autres participants au marché
reconnaissent dans une large mesure le défi que lgos importance de plus en plus

importante dans le traitement de montants croissaatrisques de types nouveaux. Compte
tenu de leur réle central et croissant sur les h&wdinanciers, toutes les CCP dans I'Union
sont dés lors considérées comme systémfques

Les mesures de redressement sont celles que pnedidhlissement financier lui-méme pour
rétablir sa viabilité a long terme. Garantir leqdibions adéquates au succes des mesures de
redressement est un objectif stratégique clé equceoncerne les CCP, car leur défaillance
est considérée comme pouvant entrainer des effefsperturbateurs pour I'ensemble du
systeme financier. Toutefois, les autorités agisdans I'intérét général devraient également
disposer de pouvoirs pour procéder a la résolutione CCP si ces mesures devaient échouer
ou risquaient de porter atteinte a la stabilit@riciere. Les mesures de résolution constituent
des mesures extraordinaires que les autorités gientrprendre pour restructurer rapidement
les CCP et assurer la continuité de leurs fonctguissont essentielles a I'économie, ce qui
permettrait d'atténuer les dommages sur le systiévauecier et I'’économie au sens large, tout
en déclarant I'insolvabilité des parties restardesla CCP, ce qui permettrait de préserver

2 En vertu du reglement délégué (UE) 2015/2205 d€denmission du 6 aolt 2015 et du reglement
délégué (UE) 2016/592 de la Commission 8urars 2016 complétant le réglement (UE) n° 648/2012
du Parlement européen et du Conseil par des namuobaiques de réglementation sur I'obligation de
compensation, plusieurs catégories de dérivésuwkediatérét de gré a gré dans les devises EUR,,GBP
JPY et USD et plusieurs catégories de dérivés dditcde gré a gré en EUR sont soumises a une
obligation de compensation centrale auprés de GE&éas ou reconnues, respectivement a partir du
21 juin 2016 et du 9 février 2017.
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I'efficacité du marché. Dans le cadre de ce pracgdss colts et les pertes incombent autant
gu'’il est possible aux propriétaires et aux créanrscde la CCP, et non au contribuable, selon
le scénario qui leur aurait été appliqué si la Gt devenue insolvable et dans le plein
respect de la charte des droits fondamentaux deidiyeuropéenne, de la jurisprudence
pertinente de la Cour de justice de I'Union européeet de la Convention européenne des
droits de I'homme. La résolution n'a pas pour bw drévenir la défaillance des
établissements qui ne sont pas efficients; elle pisitdt & maintenir les fonctions critiques
d’un établissement, tout en permettant la liquaabrdonnée des parties restantes.

Les analyses de la nécessité d’'intervenir pourellrassement et la résolution éventuels
d’entreprises financiéres autres que des banqudeseCCP n’ont pas progressé au méme
rythme. Cela tient principalement au fait que leseiggnements tirés de la crise financiere
n'ont pas démontré un besoin aussi urgent de teflesures. Ces mesures pourraient
cependant s’avérer nécessaires a I'avenir, coreptede I'évolution du risque économique et
financier dans les secteurs concerneés.

Par ailleurs, les travaux internationaux spécifqoe de portée plus large concernant les
entreprises d’'assurance menés dans le cadre duis@R0tgalement au stade relativement
précoce des recommandations et, dans la praticque,diEtats ont introduit une réforme
réglementaire dans ce domaine. Au sein de I'UHs fitats membres ont, & ce jour, instauré
une législation sur le redressement et la résaiutes entreprises d’assurance, ou sont en voie
de le faire. L’Autorité européenne des assurantee® pensions professionnelles (AEAPP)
s’est engagée dans un vaste examen approfondimgtacatif des pratiques et des évolutions
nationales en matiere de redressement et de nésollans ce domaine et doit présenter un
rapport sur ce sujet au cours du premier seme$itd.2Sur la base de ce rapport, la
Commission envisagera la voie qu’il convient devsji en étroite concertation avec le
Parlement européen, le Conseil et toutes les paniéressées concernées.

1.2. Cohérence avec les dispositions existantes dd@ domaine d'action

Un cadre global de redressement et de résolutidt/Bea déja été adopté pour les banques et
les entreprises d'investissemente cadre proposé pour les CCP ne fait double @nml
avec ce régime, ni avec les exigences du régleE iR, mais les compléte. Il prévoit des
dispositions similaires a celles du cadre appleabux banques et aux entreprises
d’'investissement afin de faciliter le redressementla résolution ordonnés, les adaptant
toutefois aux caractéristiques particulieres dedétes économiques des CCP et aux risques
gu’elles encourent, notamment en déterminant laiénawlont les pertes seraient partagées en
cas d’épuisement des ressources préfinancées muactiellement exigées des CCP au titre
du reglement EMIR.

Plus largement, au niveau international, les dae du G20 ont approuvé une approche
élaborée par le Conseil de stabilité financiereRQ&ur contrer les risques que la défaillance
de tout établissement financier (banque, infrastirecdes marchés financiers, entreprise
d’assurance, etc.) d'importance systémique mondalarait faire peser sur le systeme

Directive 2014/59/UE du Parlement européen et duns€il, la directive sur le redressement et la
résolution des banques (ci-aprés la «directive BRRDans le cadre des mesures visant a intégrer les
responsabilités de la surveillance et de la réssluiancaires dans I'union bancaire, cette derraé¥t
complétée par un mécanisme de résolution uniquelefrient (UE) n° 806/2014). Voir
http://ec.europa.eu/internal_market/bank/crisis_agament/index_en.htm

http://ec.europa.eu/internal _market/finances/bagkinion/index_fr.htm
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financier au moyen d’instruments de redressemede egsolution appropriés et exhauétifs
En outre, le Comité sur les paiements et les itrffrakires de marché (CPIM) et
I'Organisation internationale des commissions d&ewa (OICV) ont élaboré des lignes
directrices sur les plans de redressement pouinfesstructures des marchés financiers,
notamment les CCP, tandis que le CSF a émis d&otientations concernant I'application
de ses caractéristiques essentielles de systermfesnpents de résolution key Attributes of
Effective Resolution Regimgsaux infrastructures des marchés financierggeajue les CCP,
ainsi qu'aux assuredrdVli-2016, ces organisations ont poussé plus lkegnconsultations sur
des éléments clés de ces orientations, notammemnbieent ou les autorités de résolution
devraient mettre une CCP en résolution parce queabdité et sa stabilité financiere sont en
jeu, et les pouvoirs et instruments que I'autatiégéésolution devrait employer a ce stade pour
assurer au mieux la continuité des fonctions arégy réduire au minimum la contagion et
répartir les colts et les pertes de la maniére llss pefficiente possibfe Enfin,

en décembre 2013, le Parlement européen a adops@ @eopre initiative un rapport dans
lequel il invite la Commission a proposer des mesule I'UE appropriées pour faire en sorte
gue les incidences d’'une défaillance potentiells éablissements financiers clés, et plus
particulierement des CCP, puissent étre attéAuées

1.3. Cohérence avec les autres politiques de I'Umio

Une proposition relative a la création d'un cadrgopéen pour le redressement et la
résolution des CCP a été évoquée dans le progratartravail de la Commission pour 2015
et une feuille de route sur linitiative a été p@bl en avril 2015 Afin de prendre en
considération les travaux d’amélioration des oggahs internationales pertinentes
mentionnées dans la section précédente, l'inigativété reportée au programme de travail
pour 2016. L'initiative s’inscrit dans les effodgployés par la Commission pour lutter contre
les menaces pesant sur le bon fonctionnement dénsgginancier et sur les contribuables et
pour permettre aux marchés financiers de garderréde pour contribuer a une croissance
durable, a long terme, afin d'approfondir le marichérieur dans l'intérét des consommateurs
et des entreprises.

2. BASEJURIDIQUE, SUBSIDIARITE ET PROPORTIONNALITE

2.1. Base juridique

La base juridique de la présente proposition astitle 114 du traité sur le fonctionnement de
'Union européenne (TFUE), qui permet I'adoption mesures pour le rapprochement des
dispositions législatives des FEtats membres ayamir pobjet |'établissement et le
fonctionnement du marché intérieur.

4 «Key Attributes of Effective Resolution Regimesr fBinancial Institutions», Conseil de stabilité

financiére (novembre 201 http://www.financialstabilityboard.org/publications111104cc.pdfmis a
jour en octobre 2014 avec des annexes sectoridilds://www.financialstabilityboard.org/wp-
content/uploads/r 141015.pdf
http://www.bis.org/cpmi/publ/d121.pdiittp://www.financialstabilityboard.org/wp-

content/uploads/r 141015.pdf
http://www.fsb.org/wp-content/uploads/Essential-Asis-of-CCP-Resolution-Planning.pdf
https://www.iosco.org/library/pubdocs/pdf/[OSCOP R5&f

! http://www.europarl.europa.eu/sides/getDoc.do?piREP//TEXT+TA+P7-TA-2013-
0533+0+DOC+XML+VO//FR

http://ec.europa.eu/smart-

regulation/impact/planned _ia/docs/2015 fisma 02% @ep_resolution _of non_bank resolution en.

pdf
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La proposition harmonise les législations natiosatelatives au redressement et a la
résolution des CCP dans la mesure nécessaire aeceeg dernieres soient soumises a des
instruments et procédures similaires pour remédieteurs difficultés ou défaillances
éventuelles. A I'heure actuelle, si les CCP agréées en mesure d’opérer et de fournir des
services dans l'ensemble de I'UE, le paysage réghamire pour la gestion des crises
potentielles allant au-dela des exigences du régierEMIR est fragmenté. Certains Etats
membres ont adopté des exigences applicables alx &6 qu’elles élaborent des plans
d’'urgence pour faire face aux difficultés qu’ellemncontreraient, ou les couvrent en les
intégrant dans des régimes plus vastes de résoleistant dans le secteur financier, prévus
initialement pour les banques. Aucun Etat membee aricore élaboré un régime national
complet s’appliquant au redressement et a la réenldes CCP qui soit pleinement conforme
aux principes du CSF approuvés par le G20, notarnerene qui concerne la nécessité d’'une
coordination et d’une surveillance efficaces pampécher une contagion transfrontieren
I'absence d’un cadre au niveau de I'UE, il est peabable que les Etats membres élaborent
des régimes exhaustifs et compatibles. Les appsadiiergentes par lesquelles les CCP et les
autorités atténueraient les difficultés ou la disflace des CCP ou y remédieraient ne seraient
pas planifiées avec une totale cohérence et lqulicapion pourrait étre inégale. Ce contexte
pourrait entrainer des perturbations des fonctiamdiques vis-a-vis des membres
compensateurs et des clients par-dela les frost@rentrainer une instabilité financiére plus
générale. Par conséquent, une action au niveau'Utgom est nécessaire pour doter
adéquatement les autorités des Etats membresrdimstts et de pouvoirs dont la mise en
application dans tous les pays de I'Union seraé&j cohérente et égale.

Une action au niveau de I'UE est également justifgour les CCP ayant peu de liens
transfrontiéres directs, mais pour lesquelles uaembnisation atténuerait d’éventuelles
préoccupations relatives a I'égalité des conditieha la concurrence, résultant du traitement
national prospectif et réel de la défaillance d'@@P. Par exemple, des régimes nationaux
prévoyant des degrés différents d'intervention piédle de I'Etat a l'aide de ressources
publiques entraineraient des conditions inégalesaeeur des CCP établies dans les Etats
membres dont le soutien est plus probable. L'eepérs de défaillances de banques dans
différents Etats membres met en évidence la fagort s problémes des établissements
financiers d'importance systémique peuvent fragererile marché unique en zones
économiques nationales. Les perceptions du marchés epréjugés en faveur des entités
situées dans des juridictions bénéficiant d’unisouimplicite relativement plus fort de I'Etat
peuvent entrainer des distorsions de concurrenaefleér arbitrairement sur les codts des
entreprises en fonction de leur situation géogguahiet de la volonté d'un Etat membre, ou
de la nécessité pour lui, de cantonner de manigrenptive les actifs, les liquidités ou le
capital afin de réduire au minimum les exposititr@msfrontieres. Le risque de ce type de
fragmentation du marché unique dans le cas des €&Pmoins imminent, mais des
perceptions divergentes et une incertitude quaatcapacité des Etats membres & prendre le
contréle d'une CCP défaillante et a procéder efficaent a sa résolution pourraient saper la
confiance des participants au marché dans le fumotiment du marché unique et, de ce fait,
porter atteinte a son intégrité. En effet, I'inderde pesant sur la gestion de la défaillance
d'infrastructures de marché clés en I'absence gles&€ommunes dans I'UE est citée comme
une dejoraisons pouvant expliquer le retard dangdiration des marchés européens de
capitaux-.

Voir section 3.2. de I'analyse d’impact ci-jointe.
Voir section 4 de I'analyse d’'impact ci-jointe.
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L’harmonisation des exigences applicables aux CGeliarerait I'égalité de traitement pour
les opérateurs économiques et aiderait a promouvatiégration du marché intérieur. En
garantissant que toutes les autorités concernéesles Etats membres recourent aux mémes
instruments minimaux pour procéder au redressestedta résolution ordonnés des CCP et
en facilitant la coopération entre les autoritém afatténuer tout effet de propagation
transfrontiére lors du traitement de leurs diffiéalou de leur défaillance, le cadre harmonisé
favoriserait également la stabilité financiére dimssemble du marché intérieur et éviterait
des situations dans lesquelles les Etats membraemseobligés d'intervenir seuls, de fagon
non coordonnée, auprés des opérateurs établidedarjaridiction.

L’article 114 du TFUE est donc la base juridiquerajpriée.

2.2. Subsidiarité

En vertu du principe de subsidiarité énoncé aitt, paragraphe 3, du traité sur I'Union
européenne, dans les domaines qui ne relevent @asa ccompétence exclusive, I'Union
intervient seulement si, et dans la mesure ouplgsctifs de I'action envisagée ne peuvent
pas étre atteints de maniére suffisante par lets Bt@mbres, tant au niveau central qu'au
niveau régional et local, mais peuvent I'étre mijezix raison des dimensions ou des effets de
I'action envisagée, au niveau de I'Union.

Les marchés financiers de I'UE sont ouverts etgiri®. Les CCP sont en mesure d'opérer
par-dela les frontieres sur les marchés et dankgiess de produits ou elles sont présentes.
Dans le cadre de ce processus, elles nouent destlansfrontieres avec de multiples acteurs
financiers, contreparties et clients dans I'ensenthh marché unique. En raison de cette
intégration transfrontiére et multicouches avarbé@secteur financier, un cadre de résolution
et de redressement de I'UE, reflétant le niveawntégration des entreprises, s'avére
nécessaire. Les instruments disponibles actuellenpaur intervenir dans les CCP
confrontées a une crise se limitent aux dispositifsrnes de ces derniéres ou, s'ils ont été
élaborés, aux dispositifs nationaux. Cela sigrifigil existe des approches potentiellement
divergentes au moyen desquelles les CCP et lestaatatténuent les problemes existants au
sein d'une CCP confrontée a des difficultés finares ou au bord d’'une défaillance ou y
remédient, ce qui pourrait au final entrainer deguypbations des fonctions critiques pour
'économie, la fragmentation du marché intérieuruge instabilité financiere générale. La
défaillance d’'une CCP dont les activités dépassemtfrontieres nationales, ce qui est
majoritairement le cas, est susceptible de penurbedes degrés divers, la stabilité des
marchés financiers dans les Etats membres ol pleeo Seule une action de 'UE peut
garantir que les CCP et leurs membres compensdtuirpeuvent étre établis dans d’autres
Etats membres que celui de la CCP) fassent |'abjate intervention adéquate et efficace
pour atténuer une situation de crise ou y remétikemaniére coordonnée et cohérente. Par
conséquent, pour réaliser ces objectifs au nivealishion et a celui des Etats membres, il
convient que I'Union élabore le cadre Iégislatitegsaire.

2.3. Proportionnalité

Le principe de proportionnalité veut que le contetula forme de I'action de I'Union
n'excedent pas ce qui est nécessaire pour attelegirebjectifs des traités. En principe, une
CCP défaillante devrait faire I'objet d’'une procéslinormale d’insolvabilité comme toute
autre entreprise. Cependant, les CCP sont desstinfcaures financiéres centrales qui sont
étroitement interconnectées a une myriade d’acteaaciers, pour le compte desquels elles
centralisent le risque. Ainsi, priver ces acteues dervices critiques fournis par une CCP
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pourrait avoir de graves conséquences pour laliséafimanciére et I'ensemble de I'économie.
Pour atténuer ce risque, il est justifié d’exiges ¢plans d’urgence adéquats permettant un
redressement et une résolution ordonnés et d’aatrayx autorités des pouvoirs de résolution
afin, si nécessaire, de restructurer rapidemerdpésations des CCP.

Etant donné que l'importance systémique de la Higfiaie d’'une CCP ne peut étre déterminée
a l'avance avec une certitude totale, le cadre geémevrait en principe s’appliquer a toutes
les CCP, indépendamment de leur taille et de leorpiexité. La plupart des CCP établies
dans I'UE fournissent des services a des membrapeasateurs et a des clients établis sur le
territoire de 'UE et parfois au-dela de ses frergs, et leurs difficultés ou leur défaillance
pourraient donc avoir une résonance au niveau rabnides plans de redressement et de
résolution devraient donc étre adaptés au profilridgque particulier de chaque CCP.
L’exercice de toute mesure extraordinaire par daté aux fins de préserver la stabilité
financiére et de protéger les contribuables devégialement toujours étre justifieé et
proportionné, ne pas excéder ce qui est nécegsaireréaliser les objectifs et étre cohérent
avec la charte des droits fondamentaux selon ffnétation donnée par la Cour de justice de
I'Union européenne en ce qui concerne les limitegiéventuelles au droit de la propriété que
ces pouvoirs pourraient entrainer. Enfin, cet egerserait mené de maniére a ce que les
parties intéressées affectées ne soient pas ggilée mal que si la CCP n’avait pas fait
I'objet d’'une résolution, mais avait été soumis@'autres actions prévues dans les regles de
fonctionnement de la CCP pour la répartition desegeou avait fait I'objet d'une procédure
d'insolvabilité.

2.4. Choix des instruments

L'article 114 du TFUE autorise I'adoption d'actesus la forme tant de réglements que de
directives. L'adoption d’un reglement est reterzigoour les motifs suivants.

Premiérement, un reglement serait le meilleur cémpht du réglement EMIR et s’inscrirait
au mieux dans I'approche établie par celui-ci, dgfinit les exigences s’appliquant aux CCP
dans le domaine de la réglementation prudentib#te.nouvelles obligations faites aux CCP
pour établir des dispositifs de redressement exi@usappuient sur les objectifs et les
dispositions du reglement EMIR en vue d’assureésdience des CCP. Les prévoir sous une
autre forme juridique (& savoir une directive) magmait de cohérence et exigerait des Etats
membres gu’ils adoptent des lois dans un voletiigée d’'un domaine régi par ailleurs par
le droit directement applicable de I'UE. Les disfioss dotant les autorités de pouvoirs et
d’'instruments ciblés pour réaliser, au besoin, daolution efficace et ordonnée afin de
maintenir la stabilité financiére si les exigenaestitre du reglement EMIR et les dispositifs
de redressement n'y parvenaient pas ne visent gltenforcer la résilience des CCP en
continuité d'exploitation, mais impliquent d’asgulieeviabilité de leurs fonctions critiques de
telle maniere que I'exercice de ces fonctions @no de la méme entité juridique ou sous une
autre forme) continue de satisfaire aux exigendesbgectifs du reglement EMIR. En
conséqguence, le cadre des dispositions régissda¢da d’y parvenir devrait avoir la méme
forme juridique que le réglement EMIR.

Deuxiemement, un reglement conviendrait le mieuxr poésenter une approche commune et
un ensemble de régles uniforme aux autorités eeréiti des divergences entre les regles
nationales et les éventuels flous juridiques quirésulteraient, notamment dans le cadre
d’opérations transfrontieres comme indiqué ci-des#iuaciliterait également la coopération
internationale, le cas échéant, et favoriseraiafésres avec et dans I'UE, puisque le systeme
au sein de cette derniere serait uniforme. En potyepte tenu du fait que I'impact de la

8 FR



FR

défaillance d’'une CCP de I'UE pourrait éventuellatgvoir des répercussions sur le systeme
financier de tous les Etats membres de I'UE, urcaéelre uniforme réduirait les incertitudes

préjudiciables entourant les conditions dans ldéegiene telle défaillance serait traitée par
les autorités concernées dans les différents HEt@ismbres et contribuerait & rassurer les
marchés sous tension.

Troisiemement, en raison de leurs modéles éconasjda probabilité de défaillance des
CCP est percue en général comme beaucoup plus fgie dans le cas des banques.
Contrairement au cas des banques, qui présentetaitles et profils de risques divers et dont
la défaillance peut survenir dans différents sdésaprendre des proportions variables et, par
conséquent, exige une plus grande panoplie d’'im&nts de résolution (et de dérogations), il
est plus probable, dans le cas d'une CCP, qu'ufi@lldéce survienne pour des raisons
connues d'emblée (défaut des membres compensategrave défaillance opérationnelle) et
qui peuvent étre gérées a l'aide d’'un ensemblestitiiments plus défini. Par conséquent, cette
applicabilité plus limitée et la prise en compteeassaire d’'un éventail d’options aussi variées
peuvent étre mieux prises en charge par un reglem@me si une certaine flexibilité est
nécessaire pour permettre aux autorités de réagicieconstances de I'espéce.

Enfin, par rapport aux banques de I'UE, les CCRUE représentent un nombre nettement
inférieur d’entités, et les structures d’entreprides CCP ainsi que la facon dont elles
fournissent des services transfrontieres differete celles des groupes bancaires
transfrontiéres. Dans ce dernier cas, les filialdes succursales sont souvent implantées dans
diverses juridictions pour fournir leurs servicex a&lients, acquérir des actifs, obtenir des
fonds, etc., ce qui justifie un degré plus élevésdesibilité aux législations locales dans la
mise en ceuvre des décisions de résolution. Dacassleles CCP, la fourniture des services a
lieu de maniére moins dispersée, centralement depuie juridiction vers dautres
juridictions, sans l'intermédiation de filiales ale succursales. Ces aspects encouragent
'adoption d’'un reéglement pour assurer l'applicatiainiforme des décisions dans les
différentes juridictions.

3. RESULTATS DES CONSULTATIONS DES PARTIES INTERESSEES ET
DESANALYSES D’'IMPACT

3.1. Consultation des parties intéressees

Une consultation publique sur un éventuel cadreedeessement et de résolution pour les
établissements non bancairfes été menée du 5 octobre au 28 décembre 2012julessions
posées portaient sur la nécessité de dispositifs retkessement et de résolution,
principalement a I'égard des CCP, des dépositaimdraux de titres et des entreprises
d’assurance. Le nombre de réponses recues s'éte6dt

Globalement, la consultation a indiqué que la gRodevrait étre d’élaborer un cadre de
redressement et de résolution, a I'échelle de I'p&r les CCP. La mise en ceuvre de
I'exigence du G20 concernant une compensation\aanicentral des produits dérivés de gré
a gré normalisés a été reconnue comme un arguréeisifcen faveur de la prise de mesures.
Les répondants ont généralement reconnu que, cdmudieective BRRD pour les banques,
un cadre pour les CCP devrait assurer la contirdetéeurs fonctions critiques, réduire au

1 http://ec.europa.eu/internal_market/consultatiobE?2Znonbanks/consultation-document_en.pdf.

12 Un résumé peut étre consulté a I'adresse suivante:
http://ec.europa.eu/internal _market/consultatiobkE2Znonbanks/summary-of-replies.pdf
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minimum I'exposition des contribuables aux pertes m@sulteraient de leur défaillance et
ameéliorer la sécurité juridique pour leurs memhresipensateurs et clients. Presque toutes
les parties intéressées ont adhéré au principen detpuel, afin de préserver la stabilité
financiére, la continuité des opérations esseatietles CCP devrait étre la priorite. Bon
nombre ont considéré que, s'il est essentiel déevei ce que les dispositifs de redressement
et de résolution pour les CCP soient crédibleokdes, ces derniers ne doivent pas exposer
les membres ou participants a des charges excesgoar couvrir les engagements
potentiellement significatifs découlant de la dédace d’'un membre compensateur majeur
ou, a plus forte raison, d’erreurs internes deigesies risques commises par la CCP. Les
parties intéressées ont, d’'une maniére génératenabd qu'il était nécessaire d’adapter les
instruments de la directive BRRD aux spécificités thodeles d’entreprise des CCP.

3.2. Obtention et utilisation d’expertise

Outre la consultation des parties intéresséesplanassion a participé aux discussions et a
I'échange de vues qui ont étayé le rapport du CPBIKV établissant des orientations en
matiere de redressement des infrastructures deshésafinanciers. Elle a également participé
aux travaux relatifs a la résolution d’autres étsieiments financiers non bancaires réalisés
par le CSF, notamment les dernieres discussioratvid affiner certaines parties de ces
orientations afin d’'aider les autorités a planiftrs stratégies de résolution efficaces. Pour
leur part, en élaborant les rapports proposanbdestations en matiere (respectivement) de
redressement et de résolution, tant le CPIM-OIC¥ tg1 CSF ont demandé aux parties
intéressées de formuler des commentaires sur peajsts de documents d’orientation et ont
publié les réponses rectigs Dans I'ensemble, ces consultations menées auauive
international sur les infrastructures des march@an€iers confirment les points de vue
exprimés dans la consultation réalisée par la Casion et offrent des informations
supplémentaires utiles sur les avantages relaifsdaines options stratégiques et de certains
instruments de résolution proposeés.

Les services de la Commission ont également or§aqisatre réunions avec les experts des
Etats membres afin de discuter des travaux réadisésiveau international par le CSF et le
CPIM-OICV, des choix d'actions les plus controveraénsi que du champ d’application et de
la nature de la proposition. De maniére générageekperts des Etats membres se sont ralliés
a l'orientation proposée par la Commission, basgédes orientations internationales et se
fondant lorsqu'il y a lieu sur le reglement EMIRsat la directive BRRD.

3.3. Analyse d’impact

La Commission a procédé a une analyse d'impactogéens stratégiques pertinentes. Les
options stratégiques ont été évaluées au regardblojestifs clés qui sont de protéger la

stabilité financiere et de maintenir la confian@nsl les CCP, de réduire au minimum les
pertes pour la société dans son ensemble, et gautiar pour les contribuables, ainsi que de

renforcer le marché unique des services fournidgza€CP, tout en préservant des conditions
de concurrence équitables.

L'analyse d'impact a été approuvée par le comitgndlyse d'impact le 6 mai 2015. Le
comité d’analyse d’impact a formulé un certain noenlile recommandations en vue

13 Les réponses publiques peuvent étre consultées a 'adredse:

http://www.bis.org/publ/cpss109/comments.htm et
https://www.financialstabilityboard.org/publicat®ic 131121.htm
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d’améliorations. En tenant compte de ces recomntmda I'analyse d’'impact a encore été
affinée. Plus particulierement, la justification ldenécessité d’agir au niveau de I'UE et la
définition ainsi que I'évaluation des options of# davantage étayées. Les options évaluées et
les conclusions dégagées ont également été vérifideregard des dernieres orientations
provenant des travaux menés a I'échelle internakiprgue la Commission a suivis de pres.
La proposition législative va tout a fait danséas des discussions et orientations récentes du
CSF et du G2U.

En ce qui concerne la nécessité d’agir au nivealJde I'analyse d’impact a conclu qu’une
action de I'UE était nécessaire compte tenu deatara transfrontiére des activités des CCP,
qui relient de multiples acteurs financiers, copdirties et clients au sein du marché unique.
Les instruments dont disposent actuellement lesriéés des Etats membres sont inadéquats
pour le traitement des CCP confrontées a des tmmsimportantes, susceptibles de
compromettre leur viabilité. Les approches divetgemelevées dans les Etats membres pour
atténuer les graves difficultés auxquelles les @@Bvent étre confrontées ou y remédier
pourraient en définitive entrainer des perturbatiates fonctions critiques fournies a
'économie et une instabilité financiére plus géter Il est nécessaire d’agir au niveau de
I'UE pour doter adéquatement les autorités dessEtambres d’instruments et de pouvoirs
qui seraient applicables dans I'ensemble de I'Unafin de faire face a la défaillance des
CCP dans leur juridiction, et pour garantir une pamication efficace entre toutes les
autorités concernées, qu’elles se situent dans @menEtat membre ou dans des Etats
membres différents.

Une planification appropriée du redressement dadésolution devrait aider a garantir que
les colts ne soient pas supportés par les contidgiamais plutdt par les participants au
marché associés aux CCP (créanciers, membres ceatpers, leurs clients), de maniére
proportionnelle et non discriminatoire.

Sur la question de la maniére dont il convient sliasr la résolution des CCP en temps voulu
et de maniére fiable, I'analyse dimpact a examieg options relatives aux possibles
déclencheurs déterminant le moment d’entamer uoeépdure de résolution, et les options
concernant les instruments et pouvoirs de résalutant les autorités devraient étre dotées.

L’analyse d’'impact a constaté que des événememisrddheurs de la résolution a caractere
prescriptif, comme le manquement a des obligati@pgcifiques, amélioreraient la

transparence du cadre de résolution en indiquaireatent au préalable, a toutes les parties
intéressées, quand une éventuelle interventionquébpourrait étre lancée. Des événements
déclencheurs prescriptifs ne seraient toutefoisgukgjuats étant donné qu'il serait difficile

d’identifier des indicateurs simples ou composipssmettant de prédire clairement des
événements futurs menacant la stabilité financi€es conditions de déclenchement a
caractére prescriptif pourraient également laissex entités une possibilité indue de

«contourner le systeme», c'est-a-dire d’adopter rdesures influant sur les conditions de
déclenchement qui altéreraient la validité de agidres; en outre, la défaillance d’'une CCP
pourrait présenter des caractéristigues qui neegspondent pas aux conditions strictes
prescrites et, partant, l'option de la résoluti@n serait pas disponible pour réaliser une
restructuration ou une liquidation ordonnée. Deasddmns de déclenchement plus souples,

14 Voir la note de discussion d’aolt 2016 du CSRardides aspects essentiels de la planificatiola de

résolution des CCP («Essential Aspects of CCP R#snl Planning»), consultable & l'adresse:
http://www.fsb.org/2016/08/essential-aspects-of-agolution-planning/
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laissant aux autorités le soin de décider de pmrcadine résolution, permettent d’'éviter ces
problemes et donnent aux autorités le pouvoir @mgre des mesures rapides et décisives
pour résoudre toute CCP d'importance systémiqueglor sa défaillance est avérée ou
prévisible, avant qu’elle ne devienne insolvableanklyse d’impact a conclu que des
conditions de déclenchement plus souples constitimption privilégiée; toutefois, elle a
souligné qu’il est essentiel que les autoritésiient les instruments de résolution que si une
CCP est proche de la défaillance et qu’aucune amésure ne peut rétablir sa viabilité et
assurer la stabilité financiére globale, et surtquiil serait dans I'intérét général de soumettre
la CCP a une procédure de résolution, au lieu dpmoeédure normale de liquidation ou
d’insolvabilite.

En ce qui concerne les instruments et pouvoirgdelution, I'analyse d’'impact a conclu que
les autorités de résolution devraient étre dotéasedboite a outils de résolution harmonisée
mais non exhaustive et sans caractére prescrigtifordant aux autorités le pouvoir
discrétionnaire nécessaire pour prendre en congsteifconstances d’'une crise éventuelle.
Des manieres envisageables de résoudre une emtftEnetion de divers scénarios seraient
exposées dans des plans de résolution non cordgrafyr’autre option consistant a doter les
autorités d’'une boite a outils globale, exhaustiteétablissant I'ordre dans lequel les
instruments doivent étre utilisés a été rejetéeelta pourrait compromettre I'efficacité de la
résolution en limitant la capacité des autoritésagporter une réponse flexible aux
circonstances spécifiques d’une situation évolutigecrise. Il a été jugé improbable que des
instruments de résolution parfaitement adaptésmethiérarchie de leurs utilisations puissent
étre élaborés pour répondre a tous les scénaricssdeenvisageables, ce qui entrainerait le
risque que les mesures de résolution considéréemiant pas appropriées pour traiter les
difficultés réeellement en cause.

Pour ce qui est des instruments spécifiques, Kaeald’'impact a conclu que la mise a
disposition générale des instruments prévus danscddre des lignes directrices
internationales, tant pour le redressement que [@otésolution, réduirait au minimum tout
codt supporté par le contribuable et permettraméalleure discipline ex ante de marché. Ces
instruments permettraient également la répartittes pertes entre toutes les parties
intéressées d’'une CCP d'une maniere qui offrevariee une sécurité a tous les participants
au marché et est aussi équitable que possible.

Les participants au marché pourraient subir différeent les incidences des diverses options,
mais un objectif clé de la résolution consisteieefan sorte qu’ils ne soient pas traités plus
mal que si la CCP n’avait pas fait I'objet d'unealition, mais qu’ils avaient été soumis a

d’autres mesures possibles conformément aux regldenctionnement de la CCP pour la

répartition des pertes, ou si la CCP avait été smimune procédure d’insolvabilité.

Certains autres instruments, tels que ceux demaéndar CCP et aux membres

compensateurs d’établir des moyens préfinancés&upptaires pour absorber les pertes et
reconstituer les ressources, n'ont pas été comsdéomme améliorant efficacement la
discipline du marché ou ont été jugés colteux daiéna disproportionnée eu égard a la
faible probabilité de leur utilisation. Dans I'endale, les options retenues ont donc été
considérées comme apportant une contribution pesau maintien de la stabilité financiere
et de la confiance dans le systeme financier emrgénsans imposer des codts indus ou
excessifs qui pourraient peser lourdement surdssance économique dans son ensemble.

12 FR



FR

3.4. Droits fondamentaux

Comme la directive BRRD avant lui, le cadre posr@CP est pleinement compatible avec la
charte des droits fondamentaux. Des mesures delutiéso peuvent entrainer des
modifications pour les actifs et les droits desppiktaires des CCP et des participants a la
compensation, or des limitations de certains dreitbertés sont admises conformément a
l'article 52 de la charte. Comme l'exige la charde, telles limitations a I'exercice de ces
droits et libertés sont prévues par le réglemdles eespectent I'essence de ces droits et de
ces libertés et ne sont appliquées que lorsqu’sthes réellement nécessaires pour atteindre
les objectifs d'intérét général reconnus par I'Unida protection de la stabilité financiére a
été reconnue par la Cour de justice comme étantéddt général, justifiant des restrictions
aux libertés et droits fondamentaux institués partraité a condition qu’elles soient
proportionnées et adéquates pour atteindre lesctdbjaju’elles poursuivent. Les parties
intéressées affectées peuvent également introdairecours pour contester certains éléments
spécifigues des décisions de résolution ayant dfetsesur elles et ont droit a une
indemnisation si elles s’en sortent moins bien gua CCP n’avait pas fait 'objet d’'une
résolution, mais qu’elles avaient plutt été so@sia d’'autres mesures possibles au titre des
regles de fonctionnement de la CCP concernanpkrtion des pertes, ou si la CCP avait été
soumise a une procédure d’insolvabilité.

3.5. INCIDENCE BUDGETAIRE
Les options ci-dessus n'auront pas d’incidencesesbudget de I'Union.

Conformément a la présente proposition, ’TAEMF @évi) élaborer cing normes techniques
et deux orientations, et ii) participer aux collgg#autorités de résolution (conjointement
avec I'’ABE), prendre des décisions en cas de désd@t exercer une fonction de médiation
a caractere contraignant. Les normes technique®mloétre remises 12 mois apres l'entrée
en vigueur du reglement. Les taches proposéesl|dtiiF n’exigeront pas la création de
postes supplémentaires et peuvent étre exécutéss les ressources existantes, dans la
plupart des cas sur la base des travaux déja eéeqtar 'ABE dans le cadre de la mise en
ceuvre de la directive BRRD. Les taches relevaiiitdeMF seront également définies par un
comité de résolution nouvellement créé au seinAleMF, auquel les autorités compétentes

concernées de I'ABE seront invitées a participer tant qu’observatrices, optimisant
I'utilisation des ressources existantes.

4. AUTRESELEMENTS

4.1. Plans de mise en ceuvre et modalités de sud/évaluation et d’information

Apres l'entrée en vigueur, la préparation et I'élation de plans de redressement et de
résolution proportionnés et les mesures mises emeopar les CCP et les autorités sur la base
de ces plans constituent un indicateur tangibleogem terme pour le suivi. Dans le cas ou
une CCP rencontrerait des difficultés, d’autredaaiurs a suivre seraient les suivants: si,
gquand et comment les CCP lancent leurs plans desseiment et si, quand et comment les
autorités de surveillance prennent des mesurercoément aux pouvoirs dintervention

précoces octroyés par le cadre réglementaire. Eefincas de défaillance de la CCP et de
respect des conditions pour une résolution, legatelurs a suivre seraient: le moment ou les
autorités de résolution interviennent, les instrtaeu'elles utilisent et la maniéere dont elles
répartissent les pertes éventuelles entre lesepaititéressées privées. Un examen du
fonctionnement des dispositions spécifiques ainkirgréexamen plus général pourraient étre
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réalisés apres trois ans. Le cadre du suivi et'@aluation pourrait étre affiné dans ce
contexte s'il y a lieu, en se fondant sur I'expgeeeconcrete du régime.

4.2. Explication détaillée des différentes dispositns de la proposition

4.2.1. Champ d’application et objectifs

Eu égard a leur fonction et a leur rble centralsdé&s marchés financiers, le champ
d’application couvre toutes les CCP établies dasis.ILes pouvoirs et instruments pertinents
appuyés par le reglement seraient donc disponiides étre appliqués a toutes les CCP,
indépendamment de leur taille, de leurs intercommsx ou d’autres caractéristiques. La
proportionnalité serait néanmoins assurée étanh@aque les plans de redressement et de
résolution doivent étre spécifiques a chaque CCeret diment compte de leur importance
systémique. L'exercice, par les autorités, des pws\d’intervention précoce et de résolution
devrait, en tout état de cause, également étreogropné et justifié.

Les objectifs consistent, premierement, a cherahéaliser le redressement ordonné des CCP
dans divers scénarios de difficultés financieredgaise en ceuvre de plans de redressement
rigoureux et globaux, convenue entre la CCP etrsabres compensateurs. Deuxiemement,
si cela devait s’avérer insuffisant et si les ctinds pour une résolution étaient réunies, les
autorités prendraient des mesures rapides afirr@éseqver la stabilité financiere, d'assurer la
continuité des fonctions critiques de la CCP efpdatéger les contribuables dans toute la
mesure possible. En cas de résolution, les meptiges par I'autorité devraient reposer sur le
fait que les propriétaires, les créanciers et lmstreparties des CCP supportent les pertes
selon le rang des créances en cas d’insolvabéit&que les dirigeants sont remplacés et
doivent rendre des comptes pour tout manquemerggaud du droit national.

En raison de la structure juridique et d'entrepridses CCP, leur redressement et leur
résolution effectifs ne doivent pas nécessairerargtober les groupes dont les CCP peuvent
faire partie. Toutefois, lorsque cela est opponpaour réaliser les objectifs ci-dessus, des
pouvoirs spécifiques peuvent s’appliquer aux sesiéheres des CCP. lls comprennent, par
exemple, 'option pour les autorités de décidercas par cas que les plans de redressement
devraient inclure les sociétés meres.

4.2.2. Instituer des autorités de résolution et c@®ges d’autorités de résolution

Des autorités de résolution pour les CCP doiverd itstituées et dotées d’'un ensemble
harmonisé de pouvoirs pour engager toutes les m®spréparatoires et de résolution
pertinentes présentées ci-dessous. Les autoritégemie étre des banques centrales, les
ministeres compétents, les autorités compétentésdcde surveillance) des CCP ou d’autres
autorités administratives publiques. Si les poweont attribués a une autorité existante, une
indépendance opérationnelle appropriée devraitegtnglace pour les fonctions de résolution.
Si plusieurs autorités possédent ces pouvoirstalgses devraient étre réparties de maniére
claire. Des taches statutaires doivent étre fixed'snstance ou aux instances désignées,
prévoyant qu'elles assurent la résolution ordordese CCP lorsque les conditions pour une
résolution sont réunies, d’'une facon qui protégstadilité financiere et les contribuables. I
n'est pas exclu que l'autorité puisse avoir desctions similaires vis-a-vis d’autres
établissements financiers. Lorsque le droit natiohan Etat membre I'exige, les tribunaux
peuvent étre impliqués dans I'approbation de lasilét de résolution d’'une CCP, a condition
gue la procédure soit rapide.
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Compte tenu du réle et du précédent établis paedeement EMIR en ce qui concerne les
colleges et les taches qui leur reviennent, etidérent les incidences éventuelles que les
mesures de résolution peuvent avoir sur les memboespensateurs et d’autres parties
intéressées, les autorités de résolution des CQ@P teaues d’établir et de présider des
colleges d’autorités de résolution pour chaque CI#% colléges refletent largement la
composition prévue pour les colléges dans le regherBMIR. Outre I'autorité de résolution
de la CCP, les membres du collége devraient désihofure les autorités compétentes des
membres compensateurs, des CCP, des dépositamtesuxede titres et des plates-formes de
négociation présentes dans le college prévu pagdeement EMIR, ainsi que les banques
centrales concernées et 'AEMF. Par ailleurs, pdemiautres membres devraient figurer les
autorités de résolution des membres compensateans lds autorités compétentes sont
membres, si elles sont différentes, I'autorité cétapte pertinente de toute entreprise mere a
laquelle les plans de redressement s’appliquetaienméme que tout ministére compétent
recevant un role spécifique dans la résolution @€$, ainsi que I'ABE. Les colléges
existants en vertu du reglement EMIR et les coégjautorités de résolution nouvellement
mis en place devraient entreprendre conjointemesttliches spécifiques qui leur sont
attribuées en vertu du présent reglement, comnré dédessous.

4.2.3. Elaboration — plans de redressement

Les CCP sont tenues de préparer des plans de sedrest afin de surmonter toute forme de
difficulté financiére dont la dimension dépassedeitadre de leurs ressources consacrées a la
gestion d’'un défaut et des autres exigences audiirreglement EMIR. Cela devrait inclure
des scénarios impliquant des deéfauts des membrespersateurs (c’'est-a-dire des
défaillances) ainsi que la matérialisation d’'autressjues et pertes [c’est-a-dire d’autres
événements (autres que des défaillances)]. Lesndtances précises dans lesquelles les plans
devraient étre déclenchés ne seraient pas fixéeslddégislation, mais les CCP sont tenues
d’élaborer des indicateurs adéquats informant ledigpants a la compensation et les
autorités quant a la survenue d’'une telle circortgales plans ne devraient pas tabler sur
une aide financiére publiqgue exceptionnelle, maesraient décrire comment un acces
éventuel aux facilités de banque centrale a dedittoms normalisées pourrait étre obtenu.

Conformément aux orientations du CPIM-OICV, lesgldevraient étre exhaustifs, efficaces,
transparents et mesurables pour ceux sur lesgiselsourraient avoir une incidence; ils
devraient établir des incitations appropriées etuiré au minimum les conséquences
négatives sur toutes les parties intéressées ehatére générale, sur le systeme financier.
Dans le cadre de ces principes, les CCP peuveatndéer I'éventail approprié d'options et
instruments de redressement. Ceux-ci comprennanindeeuments pour rapparier le livre de
la CCP au moyen de la rupture de contrats, de sokeces contrats sont résiliés et que les
pertes et gains soient établis, du recours a dewds volontaires tels que des enchéres avec
les membres compensateurs restants, faisant em ga@ils reprennent volontairement des
positions, ou pour obtenir des ressources suppl&nes en exigeant des membres
compensateurs qu'ils apportent des ressourcesé&upptaires soumises a un plafonnement
(appels de liquidités) et en appliquant une déembe paiements dus aux participants a la
compensation en résultat d'un gain économique swontrat dérivé («décote appliquée aux
marges de variation»). Le reglement ne détermisegpalles options spécifiques les plans de
redressement devraient inclure, ni lesquelles sgnlues. Toutefois, il exige que les plans
constituent des dispositifs faisant I'objet d'unca entre les CCP et leurs membres
compensateurs afin de renforcer leur efficacitésdans les cas, et qu'ils soient contraignants
ou engagent les membres compensateurs a agir ounfent aux régles de fonctionnement
convenues au préalable si elles sont activeespamttamment de la juridiction dont ils
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relévent. Les membres compensateurs sont tenuteiierpent informer leurs clients de la
facon dont ils répercuteraient les pertes ou Iégscasultant de I'application des instruments
de redressement a eux par les CCP.

Les plans de redressement doivent étre examinéd'auaorité compétente de la CCP.

Compte tenu des incidences éventuelles du platesunembres compensateurs et d’autres
parties intéressées, le college établi en vertuedglement EMIR devrait étre associé a ce
processus. Par exemple, I'évaluation de l'adéqnatla plan devrait faire I'objet d’'une

décision conjointe par le college. Si une déciscmmmune ne peut étre obtenue, une
médiation a caractére contraignant pourrait étrgagée par I'Autorité européenne des
marchés financiers (AEMF), au titre de son manddide 19, paragraphe 3, du reglement

(UE) n® 1095/2010 du Parlement européen et du @pnse

4.2.4. Elaboration — plans de résolution et évaluag de la résolvabilité

Les autorités de résolution sont tenues de prépaseplans de résolution décrivant comment
les CCP seraient restructurées et comment leucsidmis critiques seraient poursuivies en cas
de défaillance. A l'instar des plans de redresseémisndoivent couvrir tant les défaillances
gue d’autres événements (autres qu’'une défaillagtcag pas tabler sur un soutien financier
public exceptionnel autre que l'accés aux facilitks banque centrale a des conditions
normalisées. Les plans devraient décrire les posivet instruments de résolution
gu'emploieraient les autorités si une CCP satiafamux conditions pour une résolution, de
maniére proportionnée au modele d’entreprise, Ppde de marché et a l'importance
systémique que revét la CCP et en tenant ddmenpteortant dans la juridiction ou elle est
établie que dans d'autres Etats membres et pays. i® plan n'a pas un caractére
contraignant, mais tout écart au stade de la réenlwevrait étre ddment justifié par
l'autorité.

Dans le cadre de la planification de la résolutitas autorités de résolution devraient

egalement évaluer la résolvabilité globale de laPC& remédier aux obstacles a cette

résolvabilité. En conséquence, elles doivent dispdes pouvoirs leur permettant d'exiger de

la CCP, par exemple, qu’elle modifie des pratiquesnmerciales spécifiques ou ses

structures opérationnelles ou juridigues, qu’eleige tout accord interne au groupe qui

pourrait entraver la résolution, ou qu’elle accseises ressources préfinancées d’absorption
des pertes au cas par cas.

Comme dans les plans de redressement, les évestueltidences des mesures sur les
membres compensateurs et les parties intéressg@Besit que les colleges d’autorités de
résolution devraient étre associés a I'élaboradioplan de résolution et aux décisions sur des
mesures concernant la résolvabilité. Par exemglepllege d’autorités de résolution devrait
étre tenu de parvenir & une décision commune dansldux cas, a défaut de laquelle une
meédiation a caractéere contraignant pourrait étreéag@ar 'AEMF.

4.2.5. Intervention précoce

Des pouvoirs spécifiques sont accordés aux awaciénpéetentes afin qu’elles interviennent
dans les opérations des CCP lorsque leur viabé#t menacée mais avant qu'elles ne
parviennent au point de défaillance, ou lorsqueslagtions pourraient étre préjudiciables a la
stabilité financiere globale. Les pouvoirs compignt ceux visés dans le reglement EMIR,
constituant des options de surveillance spécifiqiass les circonstances considérées. Les
autorités compétentes pourraient notamment exigeladCCP qu’elle engage des actions

16 FR



FR

spécifiques prévues dans son plan de redresseowegty’elle s’abstienne de prendre de telles
mesures.

4.2.6. Déclenchement d'une procédure de résolution

Une CCP doit étre mise en résolution lorsque sailthice est avérée ou prévisible,
lorsqu’aucune alternative du secteur privé ne p&vter la défaillance et lorsque sa
défaillance serait contraire a l'intérét généralcetnpromettrait la stabilité financiere. En
outre, conformément aux orientations des caratifues essentielles de systémes
performants de résolutionKinancial Stability Board Key Attributes for Effac Resolution
Regimes), une CCP pourrait étre mise en résolution ménteuses ces conditions ne sont
pas réunies, lorsque l'application d’autres mesutesredressement par la CCP pourrait
empécher sa défaillance mais compromettre, dadigreulement du processus, la stabilité
financiére. Sauf circonstances tres spécifiquesiéfaillance de la CCP doit également étre
considérée comme avérée ou prévisible si |'étatisst demande un soutien financier public
exceptionnel.

L’autorité de résolution évaluerait si toutes lemditions sont réunies. L’évaluation de la
premiére condition (a savoir si la défaillance deCCP est avérée ou prévisible) devrait
cependant étre principalement la responsabilitBadéorité compétente. Il est généralement
admis que les autorités compétentes sont plus #ilses d’avoir une connaissance détaillée
de la santé financiére de la CCP avant le poimtédaillance. Toutefois, cette évaluation peut
également étre réalisée par l'autorité de résalutiour autant gu’elle dispose de toutes les
données et informations nécessaires a cet effet.

4.2.7. Instruments et pouvoirs de résolution.

Etant donné que la mesure de résolution seraihigédi I'avance dans le plan de résolution,
elle devrait étre menée d’'une maniére qui ne sagdefonctionnement du reste du groupe
dont la CCP pourrait faire partie. Toute obligatmmtractuelle de soutien financier existant
en faveur de la CCP, telle que des garanties damteprise mere, devrait toutefois pouvoir
étre appliquée par l'autorité de résolution, consagient traitées les obligations dans une
procédure normale d’insolvabilité.

La résolution doit étre entreprise au moyen dei@lus instruments qui peuvent étre utilisés
séparément ou conjointement: i) la vente de tolgesfonctions d’'une CCP ou de ses
fonctions critigues a un concurrent viable, iilcl@ation d’'une CCP-relais contrélée par les
autorités publiques, et iii) la répartition des tpsret des positions entre les membres
compensateurs. Le réglement nimpose pas les mstits et pouvoirs a utiliser dans

différents scénarios mais laisse le choix a I'atépen fonction des circonstances et lorsque
cela est realisable conformément au plan de résolegbnvenu par le college d’autorités de

résolution.

Les diverses options de répartition des pertesest mbsitions fourniraient a l'autorité de
résolution les moyens de rapparier le livre de @PCd’endiguer de nouvelles pertes et
d’obtenir des ressources supplémentaires en vueahpitaliser la CCP. En fonction des
options retenues par la CCP et approuvées pailégeaau titre du reglement EMIR comme
faisant partie des plans de redressement, des witie@ments sont possibles entre les
instruments de répartition des pertes et des pasitiont dispose la CCP dans le cadre de son
plan de redressement et ceux dont dispose I'afitdatrésolution pendant la résolution. Par
exemple, la résolution pourrait prendre la forme ramivelles encheres portant sur les
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positions des membres défaillants entre les mendom@pensateurs restants, d’'une annulation
partielle ou totale de contrats, de nouvelles d&cappliquées aux paiements pour marges de
variation fournies, de l'application de tout apmd liquidités établi dans les plans de
redressement ou d’'un appel de liquidités strictéméservé a l'autorité de résolution établi
dans les régles (de fonctionnement) internes @CR, ou d’'une dépréciation des instruments
de capital et de dette émis par la CCP ou d’agingagements non garantis et une conversion
de tout titre de créance ou autre engagement namtijan actions.

Enfin, le reglement n’exclut pas la possibilité pdes autorités de résolution d’exercer
d’autres options conformément aux principes deluéisoa, notamment le respect total du
rang des créances, de maniere a éviter un sauveatagale I'argent public et tout aléa moral,
etc., nonobstant la garantie qu’aucun créanciecammaisse une situation pire qu'en cas de
procédure d’insolvabilité. A ce titre, elles peuvéaire appel & d’autres ressources privées,
soit au sein de la CCP (par exemple en utilisastfoeds de défaillance de lignes de produits
non affectées), soit provenant de parties exté@geypar exemple en faisant appel aux
membres compensateurs pour qu’ils acceptent sur hase volontaire de nouvelles
répartitions des positions). Si ces options devaiea pas étre disponibles ou étre
manifestement insuffisantes pour préserver lalg@financiere, la participation des pouvoirs
publics sous la forme d’une aide en fonds propted'on placement temporaire en propriété
publiqgue pourrait étre envisagée en dernier résBertelles mesures prises par les pouvoirs
publics devraient néanmoins nécessairement satiséaix régles applicables en matiere
d'aides d’Etat, notamment la restructuration de&ratjpns de la CCP, et permettre que les
fonds déployés soient recouvrés aupres de cettéederau fil du temps.

Sur un autre plan, un soutien temporaire de trésocapporté par la banque centrale pourrait,
sans constituer pour autant un instrument de réso|aciliter le processus de résolution. Un
tel soutien s'inscrirait dans le cadre des scénanposés dans les plans de résolution en vertu
desquels il pourrait étre envisagé que des CCP iseana une procédure de résolution
accedent a des liquidités apportées par une bacenteale, la décision finale relevant du
pouvoir discrétionnaire des banques centrales-gises.

4.2.8. Dispositions auxiliaires concernant la ragan

Afin que les décisions de résolution soient prisegespectant les principes clés concernant
les droits de propriété, la conformité avec le tdpertinent en matiére de valeurs mobiliéres et
de sociétés et avec les régles constitutionnellesiseau national, le reglement inclut les
dispositions et mesures nécessaires auxquellesutesités de résolution devraient se plier
avant et pendant la prise de décisions en matiererédolution. Par exemple, elles
comprennent la garantie d’'une valorisation exaatbithn de la CCP, des garanties pour que
les parties intéressées affectées recoivent umeminidation si elles s’en sortent plus mal que
si la CCP n’avait pas été soumise a une procédeinesblution mais qu’elles avaient subi
d’autres mesures possibles au titre des reglesrigidnnement internes de la CCP pour la
répartition des pertes ou en cas d’insolvabilitl@siaque les étapes de la procédure par
lesquelles les autorités doivent notifier les déais de résolution a la CCP et aux autres
autorités concerneées.

Afin de faciliter la résolution et de poursuivreobjectif de préservation de la stabilité
financiére, le cadre inclut également un moratt@raporaire sur certaines obligations de la
CCP et des sursis sur les droits ordinaires detreqarties en matiere de résiliation et de
déchéance du terme vis-a-vis de la CCP, du setildfail’application des pouvoirs de
résolution a I'égard de la CCP. Ces mesures saohggagnées de protections adéquates pour
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les paiements dus a d’autres infrastructures desh@és financiers et pour les contrats de
garantie et accords de compensation, qui vont Bam&me sens que les protections prévues
dans la directive BRRD.

4.2.9. Pays tiers

Les difficultés ou la défaillance d’'une CCP peuventrainer des effets de propagation a
I'échelle internationale, en particulier lorsques seembres compensateurs sont établis dans
des juridictions autres que celle dans laquelleClaP est établie. Les caractéristiques
essentielles ey Attributes for Effective Resolution Regimesablies par le CSF prévoient
gue les autorités de juridictions différentes dotveoopérer dans les cas de résolution, afin de
reconnaitre et de faire appliquer mutuellementslenesures de résolution en ce qui concerne
les acteurs, actifs ou passifs situés sur leutdag.

Afin d’améliorer I'applicabilité des mesures émandiune autorité de I'UE sur les membres

compensateurs situés dans des pays tiers, les €@Rrg tenues de veiller a ce que les
mesures prévues dans leurs plans de redressenesit s caractére contraignant dans

'ensemble des juridictions. Cela implique de il ce que les options de redressement
constituent des obligations contractuelles dandriet du pays dans lequel une CCP est
établie, ou de démontrer autrement, a la satisfacties autorités compétentes et de
résolution, que les dispositions des plans ontaraatére exécutoire, par exemple en vertu du
droit d’un pays tiers. Cela aiderait les autordésrésolution a faire appliquer toute obligation

existante inscrite dans ces plans dans le cadned#ésolution.

En outre, les autorités devraient coopérer averddidé d’'un pays tiers afin de reconnaitre et
de faire appliquer sa décision en relation aves tes actifs ou contrats pertinents régis par le
droit de ce pays. Les autorités de résolution dentaonclure avec les autorités de pays tiers
des accords de coopération exposant les détails ceopération. Pour une CCP donnée, il
peut y avoir plusieurs Etats membres ou pays tians lesquels des membres compensateurs
sont situés ou au droit desquels les actifs ouratmpertinents sont soumis. L’AEMF devrait
des lors émettre des orientations concernant leenarpertinent de ces accords avec les pays
tiers concernés, afin d’assurer une applicationmane des conditions en pareils cas.

Afin de faciliter I'application des mesures par unorité de résolution d’'un pays tiers vis-a-
vis de membres compensateurs, de contrats ou esaittifs ou passifs pertinents situés dans
'UE, les autorités nationales concernées devraéaet chargées de les reconnaitre et de leur
donner effet, ou de refuser de le faire dans desmstances spécifiques. La reconnaissance
devrait avoir lieu a condition que les mesures tn&nent pas d’effet négatif sur la stabilité
financiére de I'Etat membre, que les créanciertad@CP recoivent le méme traitement que
d’autres créanciers, indépendamment du lieu, et gy ait pas d’implications budgétaires
importantes pour I'Etat membre.

4.2.10. Modifications apportées aux directives tigkss au droit des sociétes, a la directive
BRRD, au réglement EMIR et au réglement institUsXEMF et création d'un
comité de résolution de TAEMF

Les directives de I'Union en matiere de droit desiétés contiennent des régles pour la
protection des actionnaires et des créanciersaides de ces régles peuvent entraver une
action rapide des autorités de résolution. Ceeseght déja été modifiées en ce qui concerne
les banques par la directive 2014/59/UE et, enuvdd la proposition de la Commission
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modifiant la directive 2014/59/UE [COM(2016) 85R]est proposé d’étendre I'application de
ces modifications aux CCP dans le droit natibhal

Conformément a la proposition de la Commission fiendti la directive 2014/59/UE
[COM(2016) 852], les CCP titulaires d’'un agrémeantaire au titre de la directive BRRD
seront, au moment ou le présent réglement serécapld, exclues du champ d’application de
cette directive et soumises exclusivement aux diffoet exigences du présent reglement.

En outre, afin de veiller a ce que les autoritésgmnt imposer des sanctions lorsque les
dispositions du réglement proposé n’ont pas étgertées, la proposition de la Commission
modifiant la directive 2014/59/UE [COM(2016) 852}epcrit I'élargissement du champ
d’application de son titre VIII aux CCP égalemedet élargissement assure la cohérence des
pouvoirs de sanction concernant le redressemdatésolution des établissements financiers.

Le reglement EMIR est modifié pour introduire laspibilité d’une suspension temporaire

d'une obligation de compensation dans le cadreadeésolution d’'une CCP, en cas de

nécessité pour préserver la stabilité financierta etonfiance des marchés et en particulier
pour éviter les effets de contagion et pour évijee les contreparties et les investisseurs
n'aient des expositions élevées et incertainesrisgyes sur une CCP. Le réle du comité des
risques des CCP est également renforcé pour emgmyula CCP a gérer ses risques avec
prudence.

Afin de veiller a ce que les autorités responsakllieda résolution puissent apporter une
contribution aux travaux de 'AEMF dans le cadreptésent reglement, elles devraient étre
en mesure d’accompagner l'autorité compétente @auxions du conseil des autorités de
surveillance de 'AEMF, sans droit de vote. Afin gieéparer ses décisions dans le cadre du
présent réglement et de garantir la pleine corticshudes membres de 'ABE a ce processus,
'AEMF est tenue d’établir un comité a cet effetigael certaines autorités compétentes en
vertu du réglement n®1093/2010 du Parlement eCdnseil sont invitées a participer en
gualité d’observatrices.

15 La deuxieme directive sur le droit des sociétépase I'accord de I'assemblée générale pour toute

augmentation du capital d'une société anonymesajoe la directive 2007/36/CE (directive sur les
droits des actionnaires) impose I'envoi de la caation a cette assemblée 21 jours avant sa termge. C
rend impossible le redressement rapide de la mitudihanciére d'une CCP par augmentation de son
capital. C’est pourquoi la proposition modifie liaettive sur les droits des actionnaires de mariére
gue I'assemblée générale puisse décider a I'avd@céduire le délai applicable a la convocatiomd'u
assemblée générale pour décider d'une augmentdgorcapital en situation d’urgence. Cette
autorisation, qui fera partie du plan de redress¢nermettra d’'agir rapidement sans porter ageint
aux pouvoirs de décision des actionnaires. De plosformément aux directives sur le droit des
sociétés, les augmentations ou réductions du ¢apiea méme que les fusions et scissions, sont
subordonnées a l'accord des actionnaires, lesqoals aussi un droit de préemption lors
d’augmentations de capital par apports en numéramen, conformément a la directive concernant les
offres publiques d’acquisition, une telle offre ebtigatoire lorsqu’une personne — y compris I'Etat
acquiert dans une société cotée une participatigrérieure au seuil de contréle (lequel se situe
généralement entre 30 % et 50 %). Pour aplaniobstacles, la proposition permet aux Etats membres
de déroger aux dispositions qui imposent I'accard ckéanciers ou des actionnaires ou constituent un
autre forme d’entrave a la résolution efficaceagide des défaillances.
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2016/0365 (COD)
Proposition de
REGLEMENT DU PARLEMENT EUROPEEN ET DU CONSEIL

relatif a un cadre pour le redressement et la résotion des contreparties centrales et
modifiant les réglements (UE) n°® 1095/2010, (UE) 8%8/2012 et (UE) 2015/2365

(Texte présentant de I'intérét pour I'EEE)

LE PARLEMENT EUROPEEN ET LE CONSEIL DE L'UNION EURFEENNE,
vu le traité sur le fonctionnement de I'Union eu#epne, et notamment son article 114,

vu la proposition de la Commission europééfine

apres transmission du projet d’acte |Iégislatif padements nationaux,
vu I'avis du Comité économique et social européen

vu l'avis de la Banque centrale europééfine

statuant conformément a la procédure législatidenaire,

considérant ce qui suit:

(1) Les marchés financiers sont essentiels au fonctiment des économies modernes.
Plus ils sont intégrés, plus la répartition desaasces économiques sera efficiente,
améliorant ainsi les performances économiques. efaist afin d’améliorer le
fonctionnement du marché unique des services fiaes)dl est important de mettre en
place des procédures afin de garantir, lorsqu’uablissement financier ou une
infrastructure des marchés financiers présent sumarché connait des difficultés
financiéres ou est au bord de la défaillance, qtalieévénement ne déstabilise pas les
marchés financiers et ne nuise pas a la croissntensemble de I'’économie.

(2) Les contreparties centralese(itral counterpartie®u CCP) sont des composantes clés
des marchés financiers, s’interposant entre lesicjg@nts pour agir en qualité
d’acheteur vis-a-vis de chaque vendeur et de vendsta-vis de chaque acheteur;
jouant un role central dans le traitement des &etitns financieres et gérant les
expositions aux divers risques inhérents a ce typeérations. Les CCP centralisent
le traitement des transactions et des positionscdesreparties; elles honorent les
obligations créées par ces transactions et recones garanties de leurs membres
sous la forme de marges et de contributions aatetsfde défaillance.

16 JOCdu,p..
1 JOCdu,p..
18 JOCdu,p..
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3)

(4)

(5)

Du fait de l'intégration des marchés financiers/'tmion, le réle des CCP a évolué,
passant de celui de fournisseurs de services ré@pomutincipalement a des besoins
nationaux a celui de concentrateurs critiques ahB#e plus large des marchés
financiers de I'Union. Actuellement, les CCP agsa@mns I'Union compensent
plusieurs catégories de produits, allant des deffiv@nciers et sur matiéres premieres
cotés ou négociés de gré a gré a des instrumentsomptant tels qu’actions,
obligations et opérations de pension. Elles fosens leurs services par-dela les
frontieres nationales a un large éventail d’établisents financiers et autres
établissements dans I'ensemble de I'Union. Alore gertaines CCP agréées dans
I'Union restent centrées sur leurs marchés inté&ieelles revétent toutes une
importance systémique, sur leurs marchés natiotwauau moins.

Etant donné qu’une part significative du risqueaficier du systéme financier de
I'Union est gérée et concentrée dans les CCP peurcdmpte de membres
compensateurs et de leurs clients, une réglementafifective et une surveillance
stricte des CCP sont indispensables. En viguewisiggn(t 2012, le reglement (UE)
n°® 648/2012 du Parlement européen et du Cdiiseiige des CCP qu’elles respectent
des normes élevées en matiere prudentielle, d'@aton et de conduite des affaires.
Des autorités compétentes sont chargées de l'ergignveillance de leurs activités;
elles collaborent au sein de colleges regroupamtalgtorités concernées pour les
taches spécifiques qui leur ont été attribuéesfa@o®ment aux engagements pris par
les dirigeants du G20 depuis la crise financiegagblement (UE) n°® 648/2012 exige
également que les produits dérivés de gré a grnalses soient compensés de
maniere centralisée au niveau d’'une CCP. Avecréengn vigueur de I'obligation de
compenser de maniére centralisée les produits &erile gré a gré, le volume et
I'éventail des activités des CCP devraient augnmerte qui pourrait, en retour,
engendrer des défis supplémentaires pour les gieatde gestion des risques qu’elles
mettent en ceuvre.

Le réglement (UE) n°® 648/2012 a contribué a I'aissement de la résilience des CCP
et de I'ensemble des marchés financiers a I'égasl tbmbreux risques traités et
concentrés dans les CCP. Cependant, nul systemeghis et de pratiques ne peut
empécher les ressources existantes de se révédéguates dans la gestion des
risques encourus par une CCP, notamment une oueglsisdéfaillances de ses
membres compensateurs. En cas de graves diffiaultée défaillance imminente, les
établissements financiers devraient en principerefaiobjet de procédures
d’insolvabilité normales. Toutefois, comme I'a m@nta crise financiére, de telles
procédures, en particulier pendant une période s@ibilité et d'incertitude
économiques prolongées, peuvent perturber desidosctruciales pour I'économie,
menacant la stabilité financiere. Les procéduresmates d’insolvabilité des
entreprises ne sont pas toujours en mesure detganae rapidité d'intervention
suffisante ou privilégier de maniére adéquate ldinaité des fonctions critiques des
établissements financiers aux fins du maintienadstabilité financiére. Afin d’éviter
ces conséquences négatives des procédures d’ibsisdvaormales, il est nécessaire
de créer un cadre de résolution spécial pour |e68.CC
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Réglement (UE) n° 648/2012 du Parlement européetu éConseil du 4 juillet 2012 sur les produits
dérivés de gré a gré, les contreparties centrdlésseréférentiels centraux (JO L 201 du 27.7.2012,

p. 1).
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La crise a également mis en évidence un manqudild’aadéquats pour préserver les
fonctions critiques fournies par les établissemeimanciers défaillants. Elle a
également montré qu’il manquait des cadres permtetta coopération et la
coordination entre les autorités, notamment cefigaées dans différents Etats
membres ou relevant de juridictions différentesnptant la mise en ceuvre rapide de
mesures décisives. En l'absence de tels outils agres de coopération et de
coordination, les Etats membres ont été contrailetssecourir des établissements
financiers avec l'argent des contribuables pouragenr la contagion et réduire la
panique. Si les CCP n'ont pas profité directemantdutien financier exceptionnel
apporté par les pouvoirs publics pendant la caes ont bénéficié indirectement des
mesures d’assistance prises en faveur des bangoesété protégées contre les effets
que le manquement des banques a leurs obligatioageat eu sur elles en I'absence
de ces mesures. Un cadre pour le redressementrésdiution des CCP est donc
nécessaire pour éviter le recours a l'argent dedriboables dans le cas ou elles
subiraient une défaillance désordonnée.

L’objectif d’'un cadre crédible de redressement etrésolution est de garantir, dans
toute la mesure du possible, que les CCP définigkmnmesures pour se redresser en
cas de difficulté financiere, de maintenir les fiomas critiques d'une CCP défaillante
ou susceptible de I'étre en liquidant ses activitéstantes dans le cadre d'une
procédure normale d’insolvabilité, et de préserigerstabilité financiére tout en
réduisant au minimum le co(t de la défaillance &' WCP pour les contribuables. Le
cadre de redressement et de résolution doit er oatrdre les CCP et les autorités
plus a mémes d’atténuer les tensions financiergembettre aux autorités de mieux
comprendre comment les CCP se préparent aux sogénde crise. Il confere
également aux autorités des pouvoirs pour préparésolution éventuelle d'une CCP
et réagir de maniere coordonnée a la dégradatiaadgtuation, contribuant ainsi au
bon fonctionnement des marchés financiers.

Actuellement, il n’existe pas de dispositions hammées encadrant le redressement et
la résolution des CCP dans I'Union. Certains Etammbres ont déja adopté des
changements législatifs exigeant des CCP qu’elsoéent des plans de redressement
et introduisant des mécanismes de résolution deB G&aillantes. Par ailleurs, il
existe des différences de procédure et de fondidénables entre les Etats membres
en ce qui concerne les dispositions législativéglementaires et administratives
régissant I'insolvabilité des CCP. L’absence deditions, compétences et procédures
communes pour le redressement et la résolutiorC@#3 est susceptible de constituer
un obstacle au bon fonctionnement du marché inteeé d’entraver la coopération
entre les autorités nationales au moment de face & la défaillance d’'une CCP et
d’appliquer a ses membres des mécanismes appraj@iéspartition des pertes, tant
dans I'Union qu’au niveau international. C’est pardiérement le cas lorsque, du fait
de différences d’approche, les autorités nationalest pas le méme niveau de
contréle ni la méme capacité a assurer la résolatzs CCP. Ces divergences entre les
systemes de redressement et de résolution peuveintdes effets différents sur les
CCP et leurs membres d’'un Etat membre & un autéant éventuellement des
distorsions de concurrence au sein du marché enteri’absence de regles et d’outils
communs pour apporter une réponse a des difficaltésemédier a la défaillance
d’'une CCP peut influer sur le choix des particigagh matiére de compensation et le
choix des CCP en ce qui concerne leur lieu d’é&abtnent, empéchant ainsi les CCP
de bénéficier pleinement de leurs libertés fonddaies au sein du marché unique, ce
qui pourrait dissuader les participants d’accéder@CP autres que nationales et faire

23 FR



FR

(9)

(10)

(11)

(12)

obstacle a une plus grande intégration des madbé€apitaux européens. Des régles
communes de redressement et de résolution darseifdsie des Etats membres sont
donc nécessaires pour éviter que les CCP soieiteéismdans I'exercice des libertés
que leur offre le marché intérieur par la capafiiténciére des Etats membres et de
leurs autorités a gérer leur défaillance.

La révision du cadre réglementaire applicable aamqgbes et autres établissements
financiers qui a été engagée au lendemain deda, @t en particulier le renforcement
des coussins de fonds propres et de liquidités tEndanques, 'amélioration des
instruments des politiques macroprudentielles,iajos les regles exhaustives sur le
redressement et la résolution des banques, onit t&durobabilité de futures crises et
renforcé la capacité de tous les établissemerdadiars et de toutes les infrastructures
de marché, y compris les CCP, a résister aux céisesomiques, que celles-ci soient
dues a des perturbations systémiques ou a des régate strictement liés a
I'établissement. Depuis le®Janvier 2015, un régime sur le redressement et la
résolution des défaillances bancaires est appliqné tous les Etats membres en vertu
de la directive 2014/59/UE du Parlement européetu eéonsef’.

Sur la base de I'approche définie pour le redress¢set la résolution des banques, les
autorités des Etats membres devraient étre prétisppser d’instruments adéquats de
redressement et de résolution pour gérer des isiigaimpliquant les défaillances de
CCP. Toutefois, banques et CCP ayant des fonckbrdes modeles économiques
différents, les risques qui leur sont inhérentsediint eux aussi. Des outils et des
compétences spécifiques sont donc nécessairesimgenrenir en cas de défaillance
d’'une CCP, que la cause en soit une défaillanceedenembres compensateurs ou un
événement autre qu’'une défaillance.

Le recours a un reglement est nécessaire afin depléter et de s’appuyer sur
I'approche établie par le réglement (UE) n°® 648204ui prévoit I'application aux

CCP d’exigences uniformes en matiere prudentieierecours a une directive pour
définir les exigences relatives au redressemerd & résolution pourrait donner
naissance a des incohérences du fait de I'adoptienlégislations nationales
potentiellement divergentes dans un domaine régaitlaurs par le droit directement
applicable de I'Union et de plus en plus caracéépar la fourniture de services de
CCP au-dela des frontieres nationales. Le redresseet la résolution des CCP
devraient donc également étre régis par des regteformes et directement

applicables.

Afin d’assurer sa cohérence avec la Iégislationelle de I'Union dans le domaine des
services financiers et de garantir le plus haueauvde stabilité financiere possible
dans I'ensemble de I'Union, le systéeme de redressemat de résolution devrait
s’appliquer a toutes les CCP soumises aux exigepoadentielles fixées par le
reglement (UE) n°® 648/2012, qu’elles soient agrégesion I'agrément en tant que
banques. L’insolvabilité d’'une CCP affiliee a uogpe pourrait rapidement avoir une
incidence sur la solvabilité du groupe entier eraitre I'instabilité financiére. S'il n’y
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Directive 2014/59/UE du Parlement européen et dos€il du 15 mai 2014 établissant un cadre pour le
redressement et la résolution des établissementsrétlit et des entreprises d’investissement et
modifiant la directive 82/891/CEE du Conseil ainsie les directives du Parlement européen et du
Conseil 2001/24/CE, 2002/47/CE, 2004/25/CE, 20086 2007/36/CE, 2011/35/UE, 2012/30/UE et
2013/36/UE et les réglements du Parlement euromtedu Conseil (UE) n° 1093/2010 et (UE)
n° 648/2012 (JO L 173 du 12.6.2014, p. 190).

24 FR



FR

(13)

(14)

(15)

(16)

a pas lieu de soumettre a un régime complet lespg dont une CCP ferait partie,
certaines dispositions devraient s’appliquer auxrepnises meres, des lors que
I'application & ce niveau de telles dispositionadtait & améliorer I'efficacité du
redressement et de la résolution. Les autoritésadat donc étre munies de moyens
d’action ciblés a I'égard des entreprises meres) dé garantir I'efficacité du
redressement et de la résolution de la CCP etrnedmipossibilité de contagion a
d’autres entités du groupe.

Afin d’assurer [lefficience et lefficacité des mess de résolution prises, et
conformément aux objectifs de la résolution, lestEmembres devraient désigner des
autorités administratives publiques ou des autribldvesties de compétences
administratives publiques pour mener & bien lestfons et les taches liées a la
résolution. Les Etats membres devraient égalemeilieva ce que des ressources
appropriées soient allouées a ces autorités deutéso Lorsqu’'un Etat membre
désigne l'autorité chargée de la surveillance pntidde des CCP en tant qu’autorité
de résolution, des dispositifs structurels adéqdatgaient étre mis en place pour
séparer les fonctions de surveillance et les fonstide résolution afin d’éviter tout
conflit d’'intéréts et tout risque de tolérance edgéntaire.

Eu égard aux conséquences que la défaillance d@ie et les mesures prises en
conséquence peuvent avoir pour le systéme finaatigconomie d’un Etat membre,
ainsi qu’a la nécessité éventuelle de recourir @ fdads publics pour résoudre une
crise, les ministéres des finances des Etats mentreautres ministéres concernés
devraient étre étroitement associés, a un stad®grgau processus de redressement
et de résolution.

Les CCP fournissant souvent des services dans tbidteon, lefficacité du
redressement et de la résolution passe par uné€iaimm des autorités compétentes et
des autorités de résolution au sein de collegestati®és de surveillance et de
résolution, notamment aux stades préparatoiresediessement et de la résolution.
Cela comprend l'évaluation des plans de redressemaborés par la CCP, la
préparation et 'actualisation des plans de régmiugt la réduction des obstacles a la
résolvabilité.

Dans le cas des groupes transnationaux, la proeéthurésolution devrait concilier
deux impératifs: d’'une part, tenir compte de l'urge de la situation et prévoir des
solutions efficaces, justes et rapides; et d’aptad, préserver la stabilité financiere
dans tous les Etats membres dans lesquels la Q€Ritfdes services. Les autorités
dont les domaines de compétence seraient concparélm défaillance d'une CCP
devraient échanger leurs vues au sein d’'un coltgatorités de résolution afin
d’atteindre ces objectifs. De méme, afin de garamtiéchange de vues régulier et la
coordination avec les autorités concernées destmagsil conviendrait de les inviter
a participer aux colléges d’autorités de résolugonqualité d’observatrices, le cas
échéant. Les autorités devraient toujours tenirpterde I'incidence de leurs décisions
sur la stabilité financiére dans les Etats membeess lesquels les activités des CCP
sont critiques ou revétent une importance sigrifieapour les marchés financiers
locaux, y compris la ou des membres compensatemtssgués et la ou des plates-
formes de négociation et des infrastructures desh®a financiers, avec lesquelles
elles ont des liens, sont établies.
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Dans le but de préparer les décisions de 'AEMIFag@port avec les taches qui lui sont
confiées et de faire que 'ABE et ses membres @peint pleinement a I'élaboration
de ces décisions, 'AEMF devrait créer un comitéréeolution interne et inviter les
autorités compétentes concernées de '’ABE a yqaeti en tant qu’observatrices.

Afin de faire face a la défaillance potentielle muCCP de maniére efficace et
proportionnée, les autorités devraient tenir congte certain nombre de facteurs
lors de I'exercice de leurs pouvoirs de redressemiede résolution, tels que la nature
des activités de la CCP, la structure de son awdioat, sa forme juridique, son profil

de risque, sa taille, son statut juridique et sw@rconnexion avec le systéme financier.
Elles devraient également tenir compte du fait seléfaillance et sa liquidation en
découlant dans le cadre d’'une procédure normatesalirabilité sont susceptibles ou
non d’avoir une incidence négative importante ssrrharchés financiers, sur d’autres
établissements financiers ou sur 'ensemble defiémie.

Pour pouvoir agir efficacement en cas de défaidathes CCP, les autorités devraient
étre habilitées a imposer des mesures préparatmregrnant les CCP. Il conviendrait
de définir une norme minimale concernant le contenles informations a inclure
dans les plans de redressement afin que tout€3desde I'Union disposent de plans
suffisamment détaillés pour leur redressement guocaelles seraient confrontées a
des difficultés financiéres. De tels plans devraiémme fondés sur des hypothéses
réalistes applicables dans toute une série de Bogr@hérents, correspondant a des
situations graves, y compris des détériorationslted® d’'une défaillance ou d'un
événement autre qu'une défaillance. Le plan deessment devrait faire partie des
regles de fonctionnement de la CCP convenues sirbase contractuelle avec les
membres compensateurs. Ces regles de fonctionnateergient en outre comporter
des dispositions visant a garantir, dans tousdéaaios, I'applicabilité des mesures
de redressement définies dans le plan. Les plamsdiessement ne devraient tabler
sur aucun soutien financier public exceptionnelexposer les contribuables a un
risque de perte.

Les CCP devraient élaborer et actualiser réguliérerfeurs plans de redressement.
L’obligation d’élaborer un plan de redressementrdié\cependant étre imposée de
maniere proportionnée, en tenant compte de l'ingmoe systémique de la CCP et de
son interconnexion avec le systeme financier. Lasphde redressement dans ce
contexte devrait débuter lorsque la situation faiare de la CCP se détériore de fagon
significative ou en présence d’un risque de violatile ses exigences prudentielles au
titre du reglement (UE) n°® 648/2012. Des signessdam sens devraient se dégager
d’un cadre d’indicateurs qualitatifs ou quantiiriclus dans le plan de redressement.

La CCP devrait soumettre son plan de redressemenawatorités compétentes et au
college de surveillance, établi en vertu du reglenfgE) n° 648/2012, aux fins d’'une
évaluation compléte qui devrait faire I'objet d’udécision commune du collége.
L’évaluation devrait déterminer si le plan est axdtd et s’il permettrait de rétablir

rapidement la viabilité de la CCP, notamment eriopér de tensions financieres
graves.

Les plans de redressement devraient définir denfagbaustive les mesures a prendre
par la CCP pour répondre aux obligations existantas appariées, aux pertes non
couvertes, aux pénuries de liquidités ou a l'inaddéign de son capital, ainsi que les
mesures pour reconstituer toute ressource finang@eéfinancée épuisée et les
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dispositifs de liquidités, afin de rétablir la vikté de la CCP et sa capacité continue a
satisfaire aux exigences auxquelles elle est tpauson agrément.

Les CCP devraient veiller a ce que les plans saientdiscriminatoires et équilibrés
au regard de leurs incidences et des incitationgs quréent. lls ne devraient pas
désavantager les membres compensateurs ou cliemsiere disproportionnée. En
particulier, conformément au réglement (UE) n° 80&2, les CCP devraient veiller a
ce que leurs membres compensateurs n'aient quexgesitions limitées a leur égard.
Les CCP devraient s’assurer que toutes les partiéseessées sont consultées sur le
plan de redressement dans le cadre de leur pattmipau comité des risques de la
CCP et dans le cadre de leur participation a |@dation de ce plan.

Pour gqu'une CCP ait la capacité d’appliquer lesomgst de redressement, s'’il y a lieu,

aux contrats ou actifs régis par la Iégislationndhays tiers ou a des entités établies
dans des pays tiers, des dispositions contractugltette fin devraient figurer dans les
regles de fonctionnement de la CCP.

Si une CCP ne présente pas un plan de redressesatisftaisant, les autorités
compétentes devraient pouvoir exiger d’elle gu'g@tenne les mesures nécessaires
pour remédier aux lacunes importantes de son mlans le but de renforcer les
activités de la CCP et de veiller & ce qu’elle paiieconstituer son capital ou rétablir
'appariement au sein de son livre en cas de d&faie. Cette compétence doit
permettre aux autorités compétentes de prendrenueEsires préventives dans la
mesure ou il est nécessaire de remédier aux @dfeds et, partant, d’atteindre les
objectifs de stabilité financiére.

La planification est une composante essentiell@el’tésolution efficace. Les plans
devraient étre élaborés par l'autorité de résatutie la CCP et faire I'objet d’'un
accord commun avec les autorités concernées degeodl’autorités de résolution. Les
autorités devraient disposer de toutes les infaonatnécessaires pour répertorier les
fonctions critiques et assurer leur continuité. dantenu d’'un plan de résolution
devrait toutefois étre proportionné a I'importarsystémique de la CCP et se baser,
entre autres, sur les informations qu’elle commueaiq

Les autorités de résolution, sur la base de I'@tadn de la résolvabilité, devraient étre
habilitées a imposer, soit directement, soit imd@ment par l'intermédiaire de

l'autorité compétente, des modifications concerrlargtructure et I'organisation des
CCP afin qu’elles prennent les mesures qui sonéssaires et proportionnées pour
réduire ou éliminer les obstacles substantiels application des instruments de
résolution et assurer la résolvabilité des entiigses.

Les plans de résolution et les évaluations dedalvabilité constituent des domaines
ou les considérations de surveillance quotidierocegent le pas devant la nécessité
d’assurer la mise en place rapide de mesures ttegesation visant a maintenir les
fonctions critiques d’'une CCP et a préserver labikta financiére. En cas de
désaccord entre les membres du college d’autaleésesolution sur les décisions a
prendre concernant le plan de résolution de la Cé&®luation de la résolvabilité de
la CCP et les décisions visant a supprimer desaoclest éventuels, 'AEMF devrait
jouer un rdle de médiation conformément a lartit®e du reglement (UE)
n° 1095/2010. Cette mediation a caractére con@aigrdevrait néanmoins étre
soumise a I'examen d’'un comité interne de 'AEMFégard aux compétences de ses
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membres en ce qui concerne le maintien de la g&afilanciéere et la surveillance des
membres compensateurs dans plusieurs Etats mertibresvient d'inviter certaines
autorités compétentes retenues dans le cadre um@gf instituant I'ABE a participer
en tant qu'observatrices a ce comité interne d&WVK, compte tenu du fait que ces
autorités accomplissent des taches similairestigude la directive 2014/59/UE. Cette
médiation a caractére contraignant ne devrait papéeher la médiation non
contraignante conformément a l'article 31 du reglem(UE) n° 1095/2010 dans les
autres cas.

Lorsqu'’il y a lieu en vue de contribuer & un redegsent et une résolution ordonnés,
les autorités compétentes et les autorités deuttsoldevraient identifier des mesures
spécifiques en rapport avec une entreprise meréoriion de la structure du groupe
auquel appartient la CCP, il peut étre nécessaedaiplan de redressement de la CCP
précise les conditions déclenchant la fourniturendéventuel soutien financier, de
garanties ou d’autres formes de soutien opératlqrareune entreprise mere ou une
autre entité du groupe a une CCP du méme groupgahsparence de tels dispositifs
atténuerait les risques de liquidité et de solwgbpesant sur I'entité du groupe qui
apporte son soutien a une CCP aux prises avec itfesiltés financieres. Toute
modification de ces dispositifs devrait étre coasi@ comme une modification
importante aux fins de I'examen du plan de redressg.

Compte tenu du caractere sensible des informatielevant de la planification en
matiere de redressement et de résolution, ces plavsaient faire I'objet de
dispositions de confidentialité appropriées.

Les autorités compétentes devraient transmettreplss de redressement et tout
changement y afférent aux autorités de résolutimmcernées, lesquelles devraient
communiquer les plans de résolution et tout chaegény afférent aux autorités
compétentes, tenant ainsi chaque autorité concepigiaement informée a tout
instant.

Pour préserver la stabilité financiere, les autsricompétentes doivent pouvoir
remédier a la détérioration de la situation écompmiet financiere d’'une CCP avant
que celle-ci n’atteigne un point ou les autoritéauront d’autre choix que d’engager
une procédure de résolution, ou demander a la GCéhanger d’orientation lorsque
ses actions sont susceptibles de compromettrealaligt financiére globale. Par
conséquent, les autorités compétentes devraientvose accorder des pouvoirs
d’intervention précoce afin d’éviter ou de réduareminimum les effets négatifs sur la
stabilité financiere qui pourraient résulter denlige en ceuvre de certaines mesures par
la CCP. De tels pouvoirs d’intervention précocerdmnt étre conférés aux autorités
compétentes en complément de ceux que leur dorlégitdation nationale des Etats
membres ou en vertu du réglement (UE) n°® 648/2@L# pes situations autres que
celles considérées comme relevant d’'une intervemqiécoce.

Pendant les phases de redressement et d’intermeptiécoce, les actionnaires
devraient conserver l'intégralité de leurs drditsne devraient plus les conserver dans
leur intégralité a partir du moment ou la CCP estnsise a une procédure de
résolution.

Le cadre de résolution devrait prévoir une ouverttapide de la procédure de
résolution avant qu’'une CCP ne devienne insolvdlite CCP devrait étre considérée
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comme défaillante ou susceptible de I'étre si elireint ou est susceptible dans un
proche avenir d’enfreindre les exigences attaclh@esiaintien de I'agrément, si son
redressement n'a pas permis de rétablir sa vidpsgitson actif est ou est susceptible
dans un proche avenir d’étre inférieur a son passille est ou est susceptible dans
un proche avenir d’étre dans l'incapacité de pagxr dettes a I'échéance, ou s'il a
besoin d’'un soutien financier public exceptionrieutefois, le fait qu'une CCP ne
remplisse pas toutes les conditions d'agrément eerad pas justifier en soi
I'ouverture d’une procédure de résolution.

Un apport urgent de liquidités par une banque atntr lorsque cette possibilité existe
— ne devrait pas étre une circonstance montraninguCCP est ou sera, dans un
proche avenir, dans I'incapacité de payer sesglati&chéance. Afin de préserver la
stabilité financiére, en particulier en cas de piensystémique de liquidités, I'octroi
par I'Etat de garanties pour les facilités de trése des banques centrales ou pour des
éléments de passif nouvellement émis afin de reen&diune perturbation grave de
I'économie d’'un Etat membre ne devrait pas entraiee déclenchement d'une
procédure de résolution, des lors qu’un certainbrende conditions sont remplies.

Lorsqu’'une CCP remplit les conditions de déclenatr@mde la procédure de
résolution, son autorité de résolution devrait awisa disposition un ensemble
harmonisé d’instruments et de pouvoirs de résaluticeur exercice devrait étre
soumis a des conditions, des objectifs et des ipascgénéraux communs. Les
instruments et pouvoirs supplémentaires utilisés lpa autorités de résolution
devraient I'étre en conformité avec les principetes objectifs définis en matiére de
résolution. En particulier, leur utilisation ne da&v pas entraver la résolution de
groupes transnationaux.

Les objectifs premiers de la résolution devraiein¢ &e garantir la continuité des
fonctions critiques, d’éviter les effets négatiéisux sur la stabilité financiere et de
protéger les ressources de I'Etat par une réductiarimale du recours des CCP
défaillantes aux soutiens financiers publics exoepels.

Les fonctions critiques d’'une CCP défaillante deamt étre maintenues, apres un
changement de sa direction s’il y a lieu, par llaggtion d’instruments de résolution
permettant d’assurer la continuité de I'exploitatien recourant, dans la mesure du
possible, a des fonds privés. Cet objectif pew étieint soit par la vente de la CCP a
un tiers solvable ou par sa fusion avec un tektispit aprés avoir restructuré ou
déprécié les contrats et les passifs de la CCRpartrssant les pertes et les positions,
Soit apres avoir déprécié les actions ou avoir &®@@ret converti ses dettes en capital,
dans le but de la recapitaliser. Conformément aobgdctif, avant la prise de telles
mesures, l'autorité de résolution devrait envisader faire appliquer toutes les
obligations contractuelles existantes et en couwslal CCP conformément au
traitement qui leur serait appligué dans le cadweel procédure d’insolvabilité
normale.

Une action rapide et décisive est nécessaire paimtemir la confiance du marché et
limiter la contagion. Une fois que les conditioresdéclenchement de la procédure de
résolution sont remplies, l'autorité de résolutida la CCP devrait, dans l'intérét
général, prendre sans tarder des mesures de résapipropriées et coordonnées. La
défaillance d’'une CCP peut se produire dans desrgtances exigeant une réaction
immédiate de l'autorité de résolution concernéetteCautorité devrait donc étre
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habilitée a prendre des mesures de résolution nsélaeCCP applique des mesures de
redressement, et sans étre tenue d’exercer d’alesrdouvoirs d’intervention précoce.

Lorsqu’elle prend des mesures de résolution, lt@étae résolution de la CCP devrait
prendre en considération et suivre les mesuresupsédans les plans de résolution
établis au sein du college d'autorités de résahjtiomoins qu’elle n’estime, compte

tenu des circonstances de I'espéce, que les dbjdetirésolution seront mieux réalisés
en prenant des mesures qui ne sont pas prévuesedaplians de résolution. L'autorité

de résolution devrait informer dans les meilleuiais le college d’autorités de

résolution des mesures de résolution qu’elle egeiske prendre, en particulier dans le
cas ou la mesure retenue s’écarte du plan.

Les atteintes aux droits de propriété devraierd ptoportionnées au risque pour la
stabilité financiere. Les instruments de résolutiom devraient donc s’appliquer
gu'aux CCP qui remplissent les conditions de détiement d’'une procédure de
résolution, et uniguement lorsque c’est nécesgaite atteindre I'objectif de stabilité
financiére dans lintérét général. Etant donné kpseinstruments et les pouvoirs de
résolution peuvent avoir des répercussions sur diests des actionnaires, les
participants a la compensation et les créanciers,mesure de résolution ne devrait
étre prise que si elle est nécessaire dans l'ingegné@éral, et toute atteinte a ces droits
devrait étre compatible avec la charte des dransddmentaux de I'Union. En
particulier, lorsque des créanciers de méme catégont traités differemment dans le
cadre d’'une mesure de résolution, cette difféerateegait étre justifiee par l'intérét
général et proportionnée aux risques visés et nerailepas comporter de
discrimination directe ou indirecte fondée surdsionalité.

Les actionnaires, participants a la compensatiamézstnciers affectés ne devraient pas
encourir de pertes supérieures a celles gu'ilsientraubies si, en I'absence de mesure
de résolution prise par l'autorité de résolutioégard de la CCP, ils avaient da
satisfaire a d’éventuelles obligations conformémamtplan de redressement de la
CCP ou a dautres dispositions prévues dans séasrélg fonctionnement ou si la
CCP avait été liquidée dans le cadre d'une proedarmale d'insolvabilité. Si une
partie des actifs de la CCP soumise a la procéderesolution est transférée a un
acheteur privé ou a une CCP-relais, la partie méstde la CCP devrait étre liquidée
dans le cadre d’'une procédure normale d’insolvigbili

Pour protéger le droit des actionnaires, des cpatties et des créanciers, il convient
d'imposer des obligations précises concernant li&ateon des actifs et passifs de la
CCP soumise a une procédure de résolution et liétiah du traitement que les

actionnaires et créanciers auraient recu si l'dgtate résolution n’avait pas pris de
mesure de résolution. Il devrait étre possible @®rnencer I'évaluation dés la phase
de redressement. Toute mesure de résolution deédtraitpréecédée d’'une évaluation
juste et réaliste de l'actif et du passif de la CCRtte évaluation ne devrait faire
I'objet d’'un droit de recours qu’en conjonction evia décision de procéder a une
résolution. Dans certains cas, aprés l'applicati@s instruments de résolution, il
conviendrait en outre de comparer a posteriondigeiment effectif des actionnaires et
créanciers avec celui quils auraient recu si baité de résolution n’avait pas

appligué la mesure de résolution a I'égard de l& @€ s’ils avaient été soumis a
d’éventuelles obligations conformément au plan eédreassement de la CCP ou a
d’autres dispositions prévues dans ses reglesmbtidonement ou dans le cadre d’'une
procédure normale d’insolvabilité. Au cas ou leiommaires et les créanciers auraient
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recu, en paiement ou en indemnisation de leursicesa moins que ce qu’ils auraient
recu si I'autorité de résolution n'avait pas appégde mesure de résolution a I'égard
de la CCP et que les actionnaires et créancierierdvaté soumis, plutét qu’aux
conséquences d’une telle mesure, a d’éventuelleggtbns conformément au plan de
redressement de la CCP ou a dautres dispositiogésues dans ses regles de
fonctionnement ou dans le cadre d'une procéduremaler d’insolvabilité, ils
devraient, dans certains cas, avoir droit au pai¢me la différence. Contrairement a
I'évaluation réalisée préalablement a la mesurerélution, cette comparaison
devrait pouvoir étre contestée indépendamment dedétasion de procéder a une
résolution. Les Etats membres devraient étre liltesdéfinir les modalités de
versement de toute différence relevée dans leetnaiht aux actionnaires et aux
créanciers.

Afin d’assurer une résolution efficace, le procasdiévaluation devrait déterminer
aussi précisément que possible toutes les pertesmtétre attribuées a la CCP en vue
de rétablir un livre ou les positions ouvertes sappariées et pour honorer les
obligations de paiement. La valorisation de I'aetifdu passif des CCP défaillantes
devrait se fonder sur des hypothéses justes, piemlext réalistes au moment de
I'application des instruments de résolution. Laeualdu passif ne devrait, toutefois,
pas étre affectée par I'évaluation de la situatfimanciere de la CCP. En cas
d’urgence, les autorités de résolution devraienivpo évaluer rapidement I'actif ou
le passif d’'une CCP défaillante. Cette évaluatiewrdit étre provisoire et s’appliquer
uniquement jusqu’a ce qu’'une évaluation indéperedsoit effectuée.

A louverture de la procédure de résolution, toutes obligations contractuelles
existantes fixées dans les régles de fonctionnenef CCP, y compris les mesures
de redressement applicables, devraient étre hasjoséef lorsque la mise en ceuvre
d’'un autre pouvoir ou instrument de résolution pkits adaptée pour éviter les
incidences négatives sur la stabilité financiereassurer en temps utile la poursuite
des fonctions critiques de la CCP. Les pertes dawansuite étre absorbées par les
instruments de fonds propres réglementaires ettiépantre les actionnaires jusqu’a
concurrence de leur capacité respective, soit’aanullation ou le transfert de titres,
soit par une forte dilution. Si ces instrumentsailent ne pas suffire, les autorités de
résolution devraient étre habilitées a dépréci@nsda mesure nécessaire, les créances
non garanties subordonnées et les engagementsanantig de rang supérieur sans
compromettre la stabilité financiere générale, eamamt compte de leur rang dans le
droit national de I'insolvabilité.

Dans I'éventualité ou I'exercice par la CCP de mesures de redressement n'aurait
pas endigué ses pertes, la replacant dans undoposéijuilibrée ou les positions
ouvertes de son livre sont appariées ou ou sepuess préfinancées sont
complétement reconstituées, ou lorsque l'autortéésdolution conclut que la mise en
ceuvre de ces mesures par la CCP serait préjudicabla stabilité financiere,
I'exercice des pouvoirs de répartition des pertedes positions par I'autorité devrait
avoir pour objectif de répartir les pertes, d’assue retour de la CCP a une position
équilibrée et de reconstituer les ressources éfi@es requises soit par I'application
continue des instruments prévus par les regleoneidbnnement de la CCP, soit au
moyen d’autres actions.

Les autorités de résolution devraient égalemetiievei ce que le codt de la procédure
de résolution de la CCP soit réduit au minimum’'assirer que les créanciers de
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méme rang soient traités sur un pied d'égalitédesi créanciers de méme rang sont
traités differemment dans le cadre d’'une mesureédelution, ces différences de
traitement devraient étre justifiées par l'intégénéral et ne devraient pas comporter
de discrimination directe ou indirecte fondée aundtionalité ou sur tout autre motif.

Les instruments de résolution devraient étre misaeivre dans toute la mesure du
possible avant toute injection de fonds publicsl'apport d’'un soutien financier
public exceptionnel équivalent a une CCP. Le rez@uun soutien financier public a
des fins de résolution des établissements déftsllaievrait respecter les régles
applicables en matiére d’aides d’Etat.

Un dispositif de résolution efficace devrait perireetle limiter le colt de la résolution

d’'une CCP défaillante qui est supporté par lesrdmmbles. Il devrait permettre la

résolution des CCP sans compromettre la stabilitén€iere. Les instruments de

répartition des pertes et des positions remplissenbbjectif en garantissant que les
pertes subies par les actionnaires et les contrepairéancieres la CCP défaillante
sont appropriées et qu’ils supportent une part @ppgre des codts induits par la
deéfaillance de la CCP. Les instruments de répamtitles pertes et des positions
représentent par conséquent une incitation plus faour amener les actionnaires et
les contreparties des CCP a surveiller la santéed@CP dans des circonstances
normales conformément aux recommandations du Qatesstabilité financiere.

Afin que les autorités de résolution disposent d’umarge de manceuvre suffisante
pour répartir les pertes et les positions entre destreparties dans diverses
circonstances, il convient de leur permettre d'ap@r les instruments de répartition
des pertes et des positions que I'objectif soitntantenir les activités de la CCP
défaillante ou gu'il soit de transférer ses servicetiques vers une CCP-relais ou a un
tiers tandis que la partie restante de la CCP Essactivités et est liquidée.

Lorsque les instruments de répartition des pettee® positions sont utilisés dans le
but de rétablir la viabilité de la CCP défaillarde de lui permettre d’assurer la
continuité de I'exploitation, cette résolution dais’accompagner d’'un remplacement
de la direction, sauf lorsque le maintien de laction est approprié et nécessaire pour
atteindre les objectifs de la résolution, puis @'wastructuration de la CCP et de ses
activités, d’une maniére qui remédie aux causesadiefaillance. Cette restructuration
devrait étre réalisée par la mise en ceuvre d’'um garéorganisation des activités, qui
devrait étre compatible avec le plan de restrutturajue la CCP pourra étre tenue de
soumettre conformément aux régles de I'Union eriéreti’aides d’Etat.

Les instruments de répartition des pertes et dsiiqguus devraient étre mis en ceuvre
en vue de rapparier les positions du livre de |&PC@éviter de nouvelles pertes et
d’obtenir des ressources supplémentaires pour #@d&CP a se recapitaliser et a
reconstituer ses ressources préfinancées. Afirsafas leur efficacité et la réalisation
de leur objectif, ils devraient pouvoir étre appkg a un éventail aussi large que
possible de contrats qui donnent naissance a dggements non garantis ou créent
un livre non apparié pour la CCP défaillante. ls/mhient prévoir la possibilité de
mettre aux encheéres, auprés des membres compessedstants, les positions des
membres défaillants, de répartir de maniere foleggositions dans la mesure ou les
accords volontaires établis dans le cadre du ptaredressement ne sont pas €puisés
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au moment de I'ouverture de la procédure de résoluti’annuler en totalité ou en
partie les contrats des membres compensateurdlalifgi des lignes de produits et de
la CCP, de faire appliquer des décotes supplénieataux paiements pour marges de
variation fournies, d’effectuer des appels de liijgs définis dans les plans de
redressement, d’effectuer des appels de liquidsigigplémentaires spécifiquement
affectés a l'autorité de résolution, de dépréasrihstruments de fonds propres et de
dette émis par la CCP ou d'autres engagements aoantis et de convertir tout
instrument de dette en actions.

Dans certaines situations, les autorités de résaldevraient étre en mesure d’exclure
certains contrats, en tout ou en partie, de lartiépa des pertes et des positions.
Lorsque ces exclusions sont pratiquées, le taupeaite ou le niveau d’exposition
appligué aux autres contrats peut étre accru pur tcompte de telles exclusions, a
condition que soit respecté le principe selon léqueun créancier ne doit subir des
pertes plus importantes qu’en l'absence de proeedier résolution(«no creditor
worse off»)

Lorsque les instruments de résolution ont étéseaslipour transférer les fonctions
critiques ou les activités viables d’'une CCP vemg entité saine, par exemple un
acquéreur privé ou une CCP-relais, le reste deCla Gevrait étre liquidé dans un délai
approprié, compte tenu de la nécessité éventuelle |p CCP défaillante de fournir a
cet acquéreur ou a cette CCP-relais des servicesneuaide pour lui permettre
d’exercer les activités ou de fournir les servigeguis dans le cadre de ce transfert.

L’instrument de cession des activités devrait pém@meux autorités de vendre la CCP
ou certaines de ses activitéts a un ou plusieursiéaeqrs sans l'accord des
actionnaires. Lorsqu’elles y ont recours, les at#smevraient prendre les dispositions
nécessaires a la vente selon une procédure outrarisparente et non discriminatoire,
de la CCP ou d’'une partie de ses activités, touthemchant a obtenir le prix le plus
élevé possible.

Tout produit net du transfert d’actifs ou d’engages de la CCP soumise a une
procédure de résolution dans le cadre de I'appbicade I'instrument de cession des

activités devrait revenir a I'entité soumise a pnecédure de liquidation. Tout produit

net résultant du transfert de titres de propriééépar la CCP soumise a la procédure
de résolution dans le cadre de l'application destiument de cession des activités
devrait revenir aux actionnaires. Ce produit de\@aie calculé en déduisant les colts
liés a la défaillance de la CCP et a la procédareedolution.

Pour permettre une cession rapide des activit§wéserver la stabilité financiéere,
I’évaluation de I'acquéreur d’une participation ljfiée devrait étre effectuée dans les
meilleurs délais d’'une maniére qui ne retarde pagplication de l'instrument de
cession des activités.

Les informations concernant la mise en vente d'UD€P défaillante et les
négociations menées avec des acquéreurs poteatseis I'application de I'instrument
de cession des activités sont susceptibles d’av@rimportance systémique. Dans un
souci de stabilité financiére, il importe que labjcation de ces informations, exigée
par le réglement (UE) n° 596/2014 du Parlementp#en et du Conséf| puisse étre
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retardée de la durée nécessaire pour planifigrugttgrer la procédure de résolution de
la CCP, conformément aux délais autorisés parigzositions relatives aux abus de
marché.

(59) En tant que CCP entierement ou partiellement détgam une ou plusieurs autorités
publiques ou contrblée par l'autorité de résolutitnbut premier de la CCP-relais
devrait étre de faire en sorte que les servicendiers essentiels continuent d’étre
fournis aux membres compensateurs et aux clienta @G&€P soumise a la procédure
de résolution et que ses activités financieresngigfies se poursuivent. La CCP-relais
devrait étre gérée comme une entité viable censseirer la continuité de
I'exploitation et étre remise sur le marché lorségseconditions sont appropriées ou,
si elle n’est plus viable, étre liquidée.

(60) Si toutes les autres options devaient étre indigpeEs en pratique ou manifestement
insuffisantes pour protéger la stabilité financjélee participation de I'Etat sous la
forme d’'une aide en fonds propres ou d’un placertenmporaire en propriété publique
devrait étre possible, conformément aux réglesiegiges en matiére d’aides d’Etat, y
compris la restructuration des activités de la C&PRjevrait permettre de récupérer
progressivement auprés de la CCP les fonds aigsige&ts. L utilisation d’instruments
publics de stabilisation est sans préjudice du d&éle banques centrales consistant a
injecter des liquidités dans le systéme finaneciggme en période de tensions.

(61) Afin de garantir la capacité d’'une autorité de itma appliquer les instruments de
répartition des pertes et des positions & des atsndéivec des entités basées dans des
pays tiers, la reconnaissance de cette possiliétgait figurer dans les régles de
fonctionnement de la CCP.

(62) Les autorités de résolution devraient disposerods tes pouvoirs |égaux nécessaires
qui, combinés de différentes maniéres, pourraitescer lors de l'utilisation des
instruments de résolution. Elles devraient comprene pouvoir de transférer a une
autre entité, par exemple une autre CCP ou une 1€laR; les titres de propriété,
actifs, droits, obligations ou engagements de l|aP Gf&faillante; le pouvoir de
déprécier ou d’annuler des titres de propriété euddprécier ou de convertir les
engagements d'une CCP défaillante, le pouvoir geédéer la marge de variation, le
pouvoir de faire appliquer toute obligation degiarl’égard de la CCP, y compris les
appels de liquidités et les répartitions de pas#tjde pouvoir d’annuler en totalité ou
en partie les contrats de la CCP, le pouvoir deplacer sa direction et le pouvoir
d'imposer un moratoire temporaire sur le paiemesd dréances. La CCP et les
membres de son conseil d’administration et de sstances dirigeantes devraient
rester civilement ou pénalement responsables, ooéfment au droit de I'Etat
membre, de la défaillance de la CCP.

(63) Le cadre de résolution devrait inclure des regkegrbcédure pour garantir que les
mesures de résolution sont correctement notifiéeereues publiqgues. Toutefois,
dans la mesure ou il est probable que les infoomatobtenues durant la procédure de
résolution par les autorités de résolution et kedgssionnels qui les conseillent soient
sensibles tant que la décision de résolution n&agv@ rendue publique, elles devraient
faire I'objet de regles de confidentialité efficacée fait que les informations relatives
au contenu et aux détails du plan de redressentethi @lan de résolution et les

européen et du Conseil et les directives 2003/1242D03/125/CE et 2004/72/CE de la Commission
(JOL 173 du 12.6.2014, p. 1).
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résultats de I'examen de ces plans peuvent avolouleles conséquences pour les
entreprises concernées doit étre pris en comptéull partir du principe que la
communication de toute information a propos d’'uéeislon avant que celle-ci ne soit
adoptée, qu’elle porte sur le fait que les condgide la résolution sont réunies, sur le
recours a un instrument spécifigue ou sur une reeswloptée au cours de la
procédure, est susceptible d’avoir des conséqugrmasles intéréts publics et privés
concernés par l'action. Or, linformation indiquangue Il'autorité de résolution
examine une CCP particuliere pourrait étre suffesapour avoir une incidence
négative sur cette derniére. Il faut donc veilldegistence de mécanismes appropriés
permettant de préserver la confidentialité de nésmations, telles que le contenu et
les détails du plan de redressement et du plaréstdution ou les résultats de tout
examen réalisé dans ce cadre.

Les autorités de résolution devraient disposer devaqirs auxiliaires permettant
d’assurer I'efficacité du transfert de titres degiété ou d’instruments de dette ainsi
qgue des actifs, droits et engagements. Sous résevenesures de sauvegarde, ces
pouvoirs devraient inclure le pouvoir d’annuler tisits détenus par des tiers sur les
instruments ou actifs transférés et le pouvoiralefrespecter les contrats et d’assurer
la continuité des dispositifs pris pour I'entitéceptrice des actifs et des titres de
propriété transférés. Toutefois, il ne devrait e porté atteinte au droit des salariés
de résilier un contrat de travail. Il ne devrais p@n plus y avoir de répercussions sur
le droit d’'une partie a résilier un contrat ave@ WWCP soumise a une procédure de
résolution ou avec une entité du groupe auquelagipartient, pour des raisons autres
qgue la résolution de la CCP défaillante. Les atésrde résolution devraient avoir le
pouvoir auxiliaire d’exiger de la partie restante & CCP faisant I'objet d’'une
liquidation selon la procédure normale d’insolva@ilqu’elle fournisse les services
nécessaires pour permettre a la CCP a laquellectiés contrats ou titres de propriété
ont été transférés, en vertu de l'instrument dsioasdes activités ou de I'instrument
de CCP-relais, d’exercer ses activités.

Conformément a l'article 47 de la charte, les partioncernées ont droit a un proces
équitable et a un recours efficace contre les nessqui les affectent. Les décisions
des autorités de résolution devraient donc étettegja un droit de recours.

Les mesures de résolution prises par les autadgesesolution nationales peuvent
nécessiter des évaluations économiques et un lpogwoir d’appréciation. Les
autorités de résolution nationales sont spécifiqerardotées de I'expertise nécessaire
pour réaliser ces évaluations et déterminer daaklegunesure elles doivent faire usage
de leur pouvoir d’appréciation. Il importe donc deiller a ce que, lorsqu’elles
contrélent les mesures de gestion de crise conegriés juridictions nationales se
fondent sur les évaluations économiques realisées ce contexte par les autorités de
résolution.

Afin de faire face a des situations d’extréme uogermt étant donné que la suspension
d’'une décision des autorités de résolution risguetedrompre I'exercice de fonctions
critiques, il est nécessaire de préciser que dishiction d’'un recours ne devrait pas
entrainer la suspension automatique des effetsaddétision contestée et que la
décision de l'autorité de résolution devrait étmenédiatement exécutoire.

En outre, lorsqu’il est nécessaire pour protégetitrs qui, dans le cadre de I'exercice
des pouvoirs de résolution des autorités, ont acgei bonne foi des actifs, des
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contrats, des droits ou des engagements de la @ORise a une procédure de
résolution, et pour assurer la stabilité des mardheanciers, le droit de recours ne
devrait pas affecter les actes administratifs etriensactions fondés ultérieurement sur
une décision annulée. Dans ce cas, les réparationas de décision abusive devraient
donc se limiter a I'indemnisation du préjudice spai les personnes concernées.

Etant donné le caractére d’urgence que pourragtirel’adoption d’une mesure de
résolution en raison de risques graves pour ldlis¢éafinanciére de I'Etat membre et
de I'Union, il convient que, dans le droit nation@alute procédure relative au dépdét de
la demande d’approbation juridictionnelle préalatblene mesure de gestion de crise
et 'examen de cette demande par la juridictioresibrapides. Cela s’entend sans
préjudice du droit des parties intéressées derskasjuridiction d'une demande
d’annulation de la décision dans un délai limitéeapl’adoption de la mesure de
gestion de crise par l'autorité de résolution.

Pour que la procédure de résolution ait les effetdus et pour éviter les conflits de
compétences, aucune procédure normale d’insolt@bike devrait étre ouverte ou
poursuivie a I'égard de la CCP défaillante tant amtorité de résolution exerce ses
pouvoirs de résolution ou utilise les instrumengsrésolution, sauf a linitiative ou
avec l'accord de celle-ci. Il est utile et nécessague certaines obligations
contractuelles soient suspendues temporairemengaé I'autorité de résolution ait le
temps de mettre en ceuvre ces instruments Toutekis,ne devrait pas s’'appliquer
aux obligations d’une CCP défaillante a I'égard dgstemes désignés en vertu de la
directive 98/26/CE du Parlement européen et du €Bhsa d’autres CCP et aux
banques centrales. La directive 98/26/CE réduiisigue associé a la participation a
des systemes de paiement et de reglement desiopgératr titres, notamment en
limitant les perturbations en cas d’insolvabilit@rddes participants a ces systemes.
Pour que ces protections s’appliquent de facon watégdans des situations de crise
tout en préservant une sécurité suffisante pouopesateurs de systemes de paiement
et de réglement des opérations sur titres et p@utrds opérateurs du marché, une
mesure de prévention de crise ou une mesure déutiéaone devrait pas étre
considérée comme une procédure d’insolvabilité ens gle la directive 98/26/CE, a
condition que les obligations essentielles au tide contrat continuent d’étre
exécutées. Toutefois, il convient de ne pas pgtépudice au fonctionnement d’un
systeme désigné en vertu de la directive 98/26AC&uodroit a la garantie prévu par la
méme directive.

Afin d’assurer aux autorités de résolution, lorstidunsfert d’actifs ou de passifs a un
acquéreur privé ou a une CCP-relais, un délai sarffi pour recenser les contrats a
transférer, il pourrait s’avérer utile d'imposersgu’au moment du transfert des
restrictions proportionnées aux droits des conttegzgade liquider ou de résilier les
contrats financiers, ou d’en anticiper I'échéandee telle restriction serait nécessaire
pour permettre aux autorités d’obtenir une imadelé& du bilan de la CCP défaillante,
sans les changements de valeur et de portée caiteetait un exercice des droits de
résiliation a grande échelle. Afin d’interférer haoins possible avec les droits
contractuels des contreparties, cette restrictiea droits de résiliation ne devrait
s’appliguer que dans le contexte d’'une mesure éeeption de crise ou d’une mesure

23

Directive 98/26/CE du Parlement européen et dus€ibrdu 19 mai 1998 concernant le caractére
définitif du réeglement dans les systémes de paiéetette réglement des opérations sur titres (J64. 1
du 11. 6. 1998, p. 45).
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de résolution, y compris la survenance de tout é@&wémt directement lié a
I'application d’'une telle mesure, et les droits msiliation liés a tout autre défaut,
notamment le défaut de paiement ou de fourniturenel’ marge, devraient étre
maintenus.

Pour que les dispositions |égitimement prises sunm&rché des capitaux ne soient pas
affectées en cas de transfert d’'une partie seuledenactifs, droits et engagements
d'une CCP défaillante, il convient de prévoir degsores de sauvegarde pour
empécher, le cas échéant, la séparation des engatgrdroits et contrats lieés. Une
telle restriction des pratiques concernant les ratgitliés et les garanties associées
devrait également s’appliquer aux contrats con@usc la méme contrepartie et
couverts par des dispositifs de garantie, des atntide garantie financiére avec
transfert de propriété, des accords de compensatiétiproque («set-off
arrangementsx»)des accords de compensation avec déchéancemde (teclose out
netting agreements>gu des mecanismes de financement structuré. Raredre des
mesures de sauvegarde, les autorités de résollgivmient chercher a transférer tous
les contrats liés au sein d’'un dispositif protégé,a les maintenir tous au sein de la
CCP défaillante. Ces mesures devraient faire ee goe le traitement des expositions
couvertes par un accord de compensafi@netting agreement»aux fins de la
directive 2013/36/UE soit le moins affecté possible

Les CCP de I'Union fournissent des services a demlones compensateurs et des
clients situés dans des pays tiers et les CCP alestpers fournissent des services a
des membres compensateurs et des clients se ttodaas I'Union. La résolution
efficace des CCP actives au niveau internationeéssite une coopération entre les
autorités des Etats membres et des pays tierstté foe, 'AEMF devrait fournir des
orientations sur le contenu approprié des accoedsodpération a conclure avec les
autorités de pays tiers. Ces accords de coopeémdamient optimiser la planification,
la prise de décision et la coordination a I'égaed €CP actives a I'échelle mondiale.
Dans certaines circonstances, les autorités deluti@&sop nationales devraient
reconnaitre et faire appliquer les procédures dmluon de pays tiers. Une
coopération devrait également prévue en ce quieraBcles filiales de CCP de
I'Union ou de pays tiers et leurs membres compensstet clients.

Afin que les participants au marché dans toute ibdnbénéficient de protections
adéquates et de régles harmonisées, la Commissisaitdadopter au moyen d’actes
délégués, conformément a l'article 290 du traité lsufonctionnement de I'Union
européenne et aux articles 10 a 14 du reglemenj ((9E095/2010, des projets de
normes techniques de réglementation élaborés ARMF afin de préciser le contenu
des modalités et procédures écrites de fonctionnerde collége d’autorités de
résolution, le contenu des plans de résolutionestaéments concernant la conduite
des évaluations.

La Commission devrait pouvoir suspendre toute aliligp de compensation établie
conformément a l'article 5 du réglement (UE) n°/@082, a la demande de l'autorité
de résolution d’'une CCP faisant I'objet d’'une résioh ou de l'autorité compétente
d’'un membre compensateur d'une CCP faisant I'otfjebe résolution, et a la suite
d’'un avis non contraignant de 'AEMF, pour des gatées spécifiques de produits
dérivés de gré a gré compensés par une CCP fdiehjEt d’'une résolution. La
décision de suspension ne devrait étre adoptésialie est nécessaire pour préserver

la stabilité financiére et la confiance des marchésn particulier pour éviter les effets
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de contagion et que les contreparties et les irpgestrs aient des expositions élevées
et incertaines a une CCP. Afin d’adopter sa dégjsia Commission devrait tenir
compte des objectifs de résolution et des critémsncés dans le réglement (UE)
n® 648/2012 pour soumettre les produits dérivesgue a gré a l'obligation de
compensation dans le cas des produits dérivéséda gré pour lesquels la suspension
est demandée. La suspension devrait revétir unctéaea temporaire et étre
renouvelable. De méme, il convient de renforcerble du comité des risques de la
CCP, tel qu’énoncé a l'article 28 du reglement (WE}48/2012, pour encourager la
CCP a gérer prudemment ses risques et a améliaregsslience. Les membres du
comité des risques devraient pouvoir informer baii¢ compétente lorsque la CCP ne
suit pas les conseils émanant du comité des risgtidss représentants des membres
compensateurs et des clients qui composent le éaess risques devraient pouvoir
utiliser les informations fournies pour surveilleur exposition vis-a-vis de la CCP,
dans le respect des dispositions relatives a |fid=moriialité. Enfin, les autorités de
résolution des CCP devraient également avoir aécdsus les renseignements
nécessaires conserves dans les référentiels centimueglement (UE) n° 648/2012 et
le réglement (UE) n° 2365/2015 du Parlement européelu Conséif devraient donc
étre modifiés en conséquence.

Pour que les autorités de résolution des CCP soipnésentées au sein de toutes les
instances concernées, et pour que 'AEMF dispodeute I'expertise nécessaire pour
mener a bien les taches relatives au redressemedtla résolution des CCP, le
reglement (UE) n°® 1095/2010 devrait étre modifi@ glue les autorités de résolution
nationales des CCP soient incluses dans la notariatité compétente au sens dudit
reglement.

Afin de préparer les décisions de 'AEMF en rappavec les taches qui lui sont
confiées, comprenant I'élaboration de projets dames techniques concernant les
évaluations ex ante et ex-post, les colleges epless de résolution, I'élaboration
d’orientations relatives aux conditions de déclemeént de la procédure de résolution
et la médiation a caractere contraignant, et adirgarantir la pleine participation de
I'ABE et de ses membres a la préparation de cesidas, 'AEMF devrait créer un
comité interne de résolution auquel les autori@mmetentes concernées de 'ABE
seraient invitées a participer en tant qu’obselcedr

Le présent reglement respecte les droits fondamen&t les droits, libertés et
principes reconnus, en particulier, par la chagtegn particulier le droit de propriéte,
le droit a un recours effectif et a accéder a ibutral impartial, et les droits de la
défense.

Lorsqu’elles prennent des décisions ou des mesureertu du présent réglement, les
autorités compétentes et les autorités de résolut@vraient toujours tenir didment
compte de l'incidence de leurs décisions et messieda stabilité financiere et la

situation économique dans les autres Etats membtesdevraient apprécier

limportance que revét tout membre compensateurr geusecteur financier et

I'économie de I'Etat membre dans lequel un tel mengompensateur est établi.

24

Réglement (UE) n° 2015/2365 du Parlement européeln Conseil du 25 novembre 2015 relatif a la
transparence des opérations de financement ses &tr de la réutilisation et modifiant le réglement
(UE) n° 648/2012 (JO L 337 du 23.12.2015, p. 1).
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Etant donné que I'objectif du présent réglemersiavoir I'harmonisation des régles et
des procédures de résolution des CCP, ne peuttigaatieint de maniére suffisante
par les Etats membres mais peut, en raison dets eftéentraine la défaillance de
toute CCP dans I'ensemble de I'Union, I'étre mieax niveau de I'Union, celle-ci
peut prendre des mesures conformément au prinapsubsidiarité consacré par
larticle 5 du traité sur I'Union européenne. Camfiément au principe de
proportionnalité énoncé audit article, le présarglament n’excéde pas ce qui est
nécessaire pour atteindre cet objectif.

Pour éviter toute incohérence entre les dispostimincernant le redressement et la
résolution des CCP et le cadre juridique régiskantdressement et la résolution des
établissements de crédit et des entreprises dlisgement, il convient de reporter

I'application du présent réglement a la date aipde laquelle les Etats membres

mettront en ceuvre les mesures transpodéotie[a I'OP: veuillez insérer la référence

de la directive modifiant la directive 2014/59/]J)E

ONT ADOPTE LE PRESENT REGLEMENT:
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TITRE |

OBJET, CHAMP D’APPLICATION ET DEFINITIONS

Article premier
Objet

Le présent reglement établit des regles et desgdues en ce qui concerne le redressement et
la résolution des contreparties centralemn(ral counterpartieou CCP) agréées au titre du
reglement (UE) n°® 648/2012 et des regles relatates accords avec des pays tiers dans le
domaine du redressement et de la résolution de CCP.

Avrticle 2
Définitions

Aux fins du présent réglement, on entend par:

(1)

(2)
3)

(4)

(5)
(6)
(7)

(8)

(9)

(10)

(11)

(12)

«contrepartie centrale» ou «CCP», une contrepeeidrale au sens de l'article 2,
point 1), du reglement (UE) n°® 648/2012;

«college d’autorités de résolution», un collegékt@onformément a I'article 4;

«autorité de résolution», une autorité désignéeupattat membre conformément a
l'article 3;

«instrument de résolution», un instrument de réswoiuvisé a I'article 27,
paragraphe 1;

«pouvoir de résolution», un pouvoir visé a I'asids;
«objectifs de la résolution», les objectifs dedaalution visés a I'article 21;

«autorité compétente», une autorité désignée pdftanmembre conformément a
l'article 22 du reglement (UE) n°® 648/2012;

«plan de résolution», un plan de résolution élalpandr une CCP conformément a
l'article 13;

«mesure de résolution», la décision de soumettee @GP a une procédure de
résolution conformément a l'article 22, I'applicatid’un instrument de résolution ou
I'exercice d’'un ou plusieurs pouvoirs de résolution

«membre compensateur», un membre compensateunswaesd’article 2, point 14),
du reglement (UE) n° 648/2012;

«entreprise mere», une entreprise mére au sens’ad&lé 4, paragraphe 1,
point 15) a), du réglement (UE) n° 575/2013 dudtaent européen et du Conseil;

«CCP de pays tiers», une CCP dont le siege satigtabli dans un pays tiers;
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(13)

(14)

(15)
(16)

(17)

(18)

(19)

(20)

(21)

(22)

(23)

(24)

(25)

(26)

«accord de compensation réciproque» («set-off geraent»), un accord par lequel
deux ou plusieurs créances ou obligations due® déatCCP faisant I'objet de la
résolution et une contrepartie peuvent faire I'odjane compensation;

«infrastructure des marchés financiers» ou «IMFxg gontrepartie centrale, un
dépositaire central de titres, un référentiel antun systéme de paiement ou un
autre systéme défini et désigné par un Etat membreertu de l'article 2, point a),
de la directive 98/26/CE;

«client», un client au sens de l'article 2, poifj,du reglement (UE) n°® 648/2012;

«CCP liée», une CCP avec laquelle un accord daptmabilité a été conclu en vertu
du titre V du reglement (UE) n°® 648/2012;

«participants a la compensation», les membres cosapeurs et les clients;

«plan de redressement», un plan de redresseméotré&let tenu a jour par une CCP
conformément a l'article 9;

«conseil d’administration», le conseil d’administia ou de surveillance, ou les
deuyx, institué en vertu du droit des sociétés naticonformément a I'article 27,
paragraphe 2, du réglement (UE) n°® 648/2012;

«college», le college visé a [larticle 18, paratm@p, du reglement (UE)
n° 648/2012;

«capital», le capital souscrit, au sens de I'&tk2? de la directive 86/635/CEE du
Conseif>, y compris les titres de propriété, pour autani qit été versé, augmenté
du compte des primes d’émission y afférent, quisgabe intégralement les pertes en
continuité d'exploitation et qu’il occupe un rangérieur par rapport a toutes les
autres créances en cas de faillite ou de liquidatio

«cascade de la défaillance», la cascade prévuasedecdéfaillance conformément a
l'article 45 du reglement (UE) n°® 648/2012;

«fonctions critiques», les activités, services opérations fournis a des tiers
extérieurs a la CCP dont l'interruption est susbéptd’entrainer des perturbations
des services indispensables a I'’économie réelldeqgoerturber la stabilité financiere,
dans un ou plusieurs Etats membres, en raison t@dléaou de la part de marché de
la CCP ou du groupe, de son interdépendance ingtrexterne, de sa complexité ou
de ses activités transfrontieres, eu égard notammela substituabilité de ces
activités, services ou opérations;

«groupe», une entreprise mere et ses filiales;

«infrastructure des marchés financiers liee», ug® Gée ou une autre infrastructure
des marchés financiers avec laquelle la CCP agaled accords contractuels;

«soutien financier public exceptionnel», une aidétat, au sens de l'article 107,
paragraphe 1, du traité sur le fonctionnement deitn européenne, ou tout autre

25

Directive 86/635/CEE du Conseil du 8 décembre 1@&tcernant les comptes annuels et les comptes
consolidés des banques et autres établissemeaitgins, JO L 372 du 31.12.1986, p. 1.
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(27)

(28)

(29)

(30)

(31)

(32)

(33)

(34)

(35)

(36)

soutien financier public au niveau supranational gll était accordé au niveau
national, constituerait une aide d’Etat, dont Focvise a préserver ou a rétablir la
viabilité, la liquidité ou la solvabilité d’'une CG#u d’'un groupe dont une telle CCP
fait partie;

«contrats financiers», des contrats et accords tgle définis a [larticle 2,
paragraphe 1, point 100), de la directive 2014/89/U

«procédure normale d’insolvabilité», une procédiniéective d’insolvabilité, fondée
sur le dessaisissement partiel ou total d’'un debie la nomination d’un liquidateur
ou d’'un administrateur, qui est normalement appleaux CCP en vertu du droit
national, qu’elle vise spécifiguement ces étabiism@s ou s’applique de maniére
générale a toute personne physique ou morale;

«titres de propriété», les actions, les autresstitonférant un droit de propriété, les
titres convertibles en actions ou en autres tifieepropriété ou donnant le droit d’en
acquérir, et les titres représentatifs de droits das actions ou d’autres titres de
propriété;

«autorité macroprudentielle nationale désignéemitdirité chargée de la conduite de
la politique macroprudentielle visée dans la recamdation B, point 1), de la
recommandation du Comité européen du risque sygtEmi (CERS)
du 22 décembre 2011 concernant le mandat macrapreddes autorités nationales
(CERS/2011/3);

«fonds de défaillance», un fonds de défaillancermépar une CCP conformément a
l'article 42 du réglement (UE) n° 648/2012;

«ressources préfinancées», des ressources déardagpersonne morale concernée
et dont elle peut librement disposer;

«instances dirigeantes», la ou les personnes fgedt effectivement I'activité de la
CCP et le ou les membres exécutifs du conseil diaidtration;

«référentiel central», un référentiel central takqdéfini a I'article 2, point 2), du
reglement (UE) n° 648/2012 ou a l'article 3, pdindu reglement (UE) 2015/2365
du Parlement européen et du Cori&eil

«régles de I'Union en matiére d'aides d’Etat»,ddre constitué par les articles 107,
108 et 109 du traité sur le fonctionnement de lavneuropéenne (TFUE) et par les
réglements et tous les actes de I'Union, lignesatlices et communications
incluses, édictés ou adoptés en vertu de larlio® paragraphe 4, ou de
l'article 109 dudit traité;

«instruments de dette», les obligations ou autoesids de dette négociables non
garanties, les instruments créant ou reconnaisgaat dette et les instruments
conférant le droit d’acquérir des instruments deegle

26

Réglement (UE) n° 2015/2365 du Parlement européalu Conseil du 25 novembre 2015 relatif a la
transparence des opérations de financement ses &tr de la réutilisation et modifiant le réglement
(UE) n° 648/2012 (JO L 337 du 23.12.2015, p. 1).
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(37) «appel de liquidités aux fins de la résolution»g whemande de ressources en
liquidités adressée a des membres compensateuas@eP, en sus des ressources
préfinancées, sur la base de pouvoirs Iégaux cemf@grune autorité de résolution
conformément a larticle 31,

(38) «appel de liquidités», une demande de ressourceBgeidités adressée a des
membres compensateurs de la CCP, en sus des mEsspuéfinancées, sur la base
de dispositions contractuelles prévues dans ldsgélg fonctionnement de la CCP;

(39)  «pouvoirs de transfert», les pouvoirs, définisadticle 48, paragraphe 1, point c) ou
point d), qui permettent de transférer a une enéité&ptrice les actions, autres titres
de propriété, instruments de dette, actifs, draitdigations et engagements de la
CCP soumise a une procédure de résolution, ou tontbinaison de ces éléments;

(40)  «produit dérivé», un produit dérive tel que définiarticle 2, point 5), du réeglement
(UE) n° 648/2012;

(42) «accord de compensation»négtting arrangemesd), un accord en vertu duquel un
certain nombre de créances ou d’obligations peug@aet converties en une seule
créance nette, y compris les accords de compensatiec déchéance du terme au
titre desquels, en cas de survenance d’'un événgmeafini (quels gu’en soient la
nature ou le lieu), I'échéance des obligations phegies est avancée, de sorte que
celles-ci sont dues immédiatement ou s’éteigndrgp,t, dans un cas comme dans
l'autre, converties en une seule créance netteyplacées par celle-ci, et y compris
les «clauses de compensation avec déchéance dextedéfinies a [larticle 2,
paragraphe 1, point n) i), de la directive 200247 /du Parlement européen et du
Conseif’ et la «compensation» définie a [larticle2, pdipt de la
directive 98/26/CE;

(42) «mesure de prévention de crise», I'exercice de giosiwisant a obliger une CCP a
prendre des mesures pour remédier aux lacunes mleplso de redressement
conformément a l'article 10, paragraphes 8 et 8xdicice de pouvoirs visant a
réduire ou supprimer les obstacles a la résoltalibnformément a I'article 17, ou
I'application d’'une mesure d’intervention précoomfmrmément a l'article 19;

(43)  «droit de résiliation», le droit de résilier un t@n, le droit d’anticiper I'exigibilité,
de liquider ou de compenser des obligations, ajug toute disposition similaire
prévoyant la suspension, la modification ou I'egtion d’'une obligation imposée a
une partie au contrat ou disposition empéchantulaemance d'une obligation
résultant du contrat qui surviendrait en I'absetheeette disposition;

(44) «contrat de garantie financiere avec transfert mg@rpeté», un contrat de garantie
financiére avec transfert de propriété au sen&dicle 2, paragraphe 1, point b), de
la directive 2002/47/CE;

2 Directive 2002/47/CE du Parlement européen et dos€il du 6 juin 2002 concernant les contrats de

garantie financiére (JO L 168 du 27.6.2002, p. 43).
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(49)

(46)

(47)

(48)

«obligation garantie», un instrument visé a I'adetis2, paragraphe 4, de la
directive 2009/65/CE du Parlement européen et chs€ip®

«procédure de résolution d'un pays tiers», une neeguévue par le droit d’'un pays
tiers pour gérer la défaillance d’'une CCP de peys,tqui est comparable, en termes
d’'objectifs et de résultats escomptés, aux mesdeesésolution prévues par le
présent reglement;

«autorités nationales concernées», les autorités rémlution, les autorités
compétentes ou les ministeres compétents désigogrmément au présent
reglement ou en vertu de I'article 3 de la dirext®014/59/UE, ou d’autres autorités
des Etats membres disposant de pouvoirs concdesattifs, droits, obligations ou
engagements des CCP de pays tiers qui fournisssrgatvices de compensation sur
le territoire relevant de leur compétence,;

«autorité du pays tiers concernée», une autorité gays tiers chargée de missions
comparables a celles exercées par les autoritésést@ution ou les autorités
compétentes en vertu du présent reglement.

28

Directive 2009/65/CE du Parlement européen et dos€il du 13 juillet 2009 portant coordination des
dispositions législatives, réglementaires et adstriafives concernant certains organismes de plateme
collectif en valeurs mobilieres (OPCVM) (JO L 3®217.11.2009, p. 32).
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TITRE I
AUTORITES, COLLEGES D’AUTORITES DE

RESOLUTION ET PROCEDURES DE RESOLUTION

SECTION 1

AUTORITES DE RESOLUTION , COLLEGES D’ AUTORITES DE RESOLUTION ET

PARTICIPATION DES AUTORITES EUROPEENNES DE SURVEILL ANCE

Article 3
Désignation des autorités de résolution et dessténés compétents

Chaque Etat membre désigne une ou plusieursitéstale résolution habilitées a
utiliser les instruments de résolution, et & exeleg pouvoirs de résolution, définis
dans le présent reglement.

Les autorités de résolution sont des banques ¢emtrationales, des ministéres
compétents, des autorités administratives publigoegpétentes ou d’autres autorités
investies de compétences administratives publiques.

Les autorités de résolution disposent de I'ebigeerdes ressources et des capacités
opérationnelles nécessaires pour appliquer les neesie résolution et exercer leurs
pouvoirs avec la rapidité et la souplesse nécessaita réalisation des objectifs de la
résolution.

Lorsqu’'une autorité de résolution deésignée eplieggion du paragraphe 1 est

investie d’autres fonctions, I'Etat membre veill¢iadépendance opérationnelle de

cette autorité de résolution et met en place tesiglispositifs nécessaires pour éviter
tout conflit d’intérét entre les fonctions confié@$autorité de résolution en vertu du

présent reglement et toutes les autres fonctionselle est investie.

Le personnel chargé des missions confiées &otit@ de résolution en vertu du
présent reglement releve d’une structure orgaoisaglle distincte et de lignes
hiérarchiques séparées de celles dont releve |someel assumant les autres
fonctions de l'autorité concernée.

L’autorité de résolution adopte et publie les regleternes assurant la séparation
structurelle visée au premier alinéa, y compris dégles relatives au secret
professionnel et aux échanges d’information emsadifférents départements.

Chaque Etat membre désigne un seul ministéra;géhd’exercer les fonctions
confiées au ministére compétent en vertu du présgigment.

Lorsque l'autorité de résolution dans un Etatmioe n'est pas le ministére
compétent, elle informe le ministéere compétentaessions prises en application du
présent reglement.

Lorsque les décisions visées au paragraphe énenincidence budgétaire directe ou
des implications systémiques, l'autorité de résotutrecueille 'assentiment du
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10.

ministere compétent avant de les mettre en ceustd, dspositions contraires en
droit national.

Les Etats membres notifient & la Commission l&tudorité européenne des marchés
financiers (AEMF) les autorités de résolution dasées en vertu du paragraphe 1.

Lorsqu’un Etat membre désigne plus d'une aétodié résolution en vertu du
paragraphe 1, la notification prévue au paragr&becise les éléments suivants:
(@) les raisons justifiant la désignation de plusieworités;

(b) la répartition des fonctions et responsabilitésesoes autorités;

(c) lafagon dont leur coordination est assurée;

(d) lautorité de résolution désignée comme étant deté de contact aux fins de
la coopération et de la coordination avec les &acompétentes des autres
Etats membres.

L’AEMF publie la liste des autorités de résmntet des autorités de contact faisant
I'objet de la notification visée au paragraphe 8.

Article 4
College d’autorités de résolution

L’autorité de résolution établit, gére et présith college d’autorités de résolution
afin d'effectuer les taches visées aux articleslf3et 17 et d'assurer la coopération
et la coordination avec les autorités de résoluli®pays tiers.

Les colléges d’autorités de résolution fournissant autorités de résolution et aux
autres autorités compétentes un cadre permettaifeéctuer les taches suivantes:

(@) échanger des informations présentant un intérétlpauise au point des plans
de résolution, pour l'application de mesures préjares et préventives et
pour la résolution;

(b) mettre au point les plans de résolution en apmtinate I'article 13;
(c) évaluer la résolvabilité des CCP conformémentréidia 16;

(d) recenser, réduire et supprimer les obstacles aésalvabilité des CCP
conformément a l'article 17;

(e) coordonner la communication publique des stratégiesdispositifs de
résolution.

Sont membres du collége d’autorités de résalutio
(@) lautorité de résolution de la CCP;

(b) lautorité compétente de la CCP;

47 FR



FR

(€)

(d)

(e)

(f)

(¢))

(h)

(i)

@)

(k)
()

les autorités compétentes et les autorites de utdmol des membres
compensateurs visées a l'article 18, paragrapipeit c), du reglement (UE)
n° 648/2012;

les autorités compétentes visées a larticle 18agraphe 2, pointd), du
reglement (UE) n° 648/2012;

les autorités compétentes et les autorités de uttmol des CCP visées a
I'article 18, paragraphe 2, point ), du reglen{&Ht) n°® 648/2012;

les autorités compétentes visées a larticle 1&agraphe 2, pointf), du
reglement (UE) n° 648/2012;

les membres du SEBC visés a l'article 18, paragr&pipoint g), du réglement
(UE) n°® 648/2012;

les banques centrales visées a l'article 18, papégr 2, point h), du réglement
(UE) n° 648/2012;

lautorité compétente de l'entreprise meére, si tithe 8, paragraphe 4
s’applique;

le ministere compétent, lorsque l'autorité de nésoh visée au point a) n’est
pas le ministére compétent;

'AEMF;

I’Autorité bancaire européenne (ABE).

L’AEMF et 'ABE n’ont pas de droits de vote amis des colleges d’autorités de
résolution.

Les autorités compétentes et les autorités stduton des membres compensateurs
établis dans des pays tiers, ainsi que les awtocbénpétentes et les autorités de
résolution des CCP de pays tiers avec lesquelleEd® a établi des accords
d’interopérabilité, peuvent étre invitées a papci au college d'autorités de
résolution en tant qu'observatrices. Cette pawittgm a pour condition que ces
autorités soient soumises a des obligations dedantfalité équivalentes, de I'avis
du président du collége, a celles fixées par thatr 1.

La participation d'autorités de pays tiers au gald’autorités de résolution se limite
aux discussions portant sur des questions d'afipliceransfrontiéres des mesures,
notamment:

(@)

(b)

I'application efficace et coordonnée des mesuresédelution, en particulier
conformément aux articles 53 et 75;

le recensement et la suppression des éventuelactdssta I'efficacité de la
mesure de résolution qui peuvent découler de darexgs entre les |égislations
régissant les garanties et les accords de compamsett de compensation
réciprogue, ou de différences entre les pouvoirstoatégies de redressement
et de résolution;
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(c) le recensement et la coordination des nouvellegeaxies éventuellement
nécessaires en matiere de licence, de reconnagssand’agrément, compte
tenu de la nécessité d’appliguer rapidement lesireesle résolution;

(d) la suspension éventuelle de toute obligation de pemsation pour les
catégories d'actifs appropriés affectées par laluisn de la CCP en
application de [larticle 6, paragraphe 1, pointau réglement (UE)
n°® 648/2012 ou de toute disposition équivalent@mit national du pays tiers
concerne;

(e) Tlincidence éventuelle des différences de fuseamit® sur I'heure applicable
de cléture des négociations.

5. Le président du college d’autorités de résofuést responsable des taches suivantes:

(a) établir des modalités et procédures écrites potwretionnement du collége,
apres avoir consulté les autres membres;

(b) coordonner toutes les activités du collége;
(c) convoquer et présider toutes les réunions du aalleg

(d) tenir a l'avance tous les membres du college pieerd informés de
I'organisation des réunions, des principales qaaestia I'ordre du jour de ces
réunions et des éléments dont il convient de teampte aux fins de ces
discussions;

(e) décider s'il y a lieu d'inviter des autorités deypdiers a participer a certaines
réunions du college conformément au paragraphd 4jaes [l'affirmative,
guelles autorités;

() coordonner I'échange en temps utile de toute irdtiom pertinente entre les
membres du collége;

(g) tenir tous les membres du college informés sarai déls décisions adoptées
lors de ces réunions et des résultats de celles-ci.

6. Afin d’assurer le fonctionnement cohérent etfamie des colleges d’autorités de
résolution dans I'ensemble de I'Union, TAEMF maet point des projets de normes
techniques de réglementation afin de préciser ledalités et procédures écrites de
fonctionnement du college d’autorités de résolutisé au paragraphe 1.

Aux fins de I'élaboration des normes de réglemémavisées au premier alinéa,
'AEMF tient compte des dispositions pertinentes diglement délégué (UE)
n° 876/2013 de la Commissiohet de la section 1 du chapitre 6 du réglement
délégué (UE) de la Commission —/2016 complétamiirkective 2014/59/EU par des

2 Réglement délégué (UE) n° 876/2013 de la Commisgdin28 mai 2013 complétant le reglement (UE)
n° 648/2012 du Parlement européen et du Conseiteemui concerne les normes techniques de
réglementation régissant les colléges pour contiiegacentrales (JO L 244 du 13.9.2013, p. 19).
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normes techniques de réglementation adoptées subake de larticle 88,
paragraphe 7, de la directive 2014/59/0E

L’AEMF soumet ces projets de normes techniques églementation a la
Commission au plus tard |&pte a 'OP veuillez insérer la date correspondant a
12 mois apres la date d’entrée en vigueur du préssgiement

Le pouvoir dadopter les normes techniques de négigation visées au
paragraphe 6 conformément a la procédure prévuarigies 10 a 14 du reglement
(UE) n° 1095/2010 est délégué a la Commission.

Article 5
Comité de résolution de 'AEMF

L’AEMF établit un comité de résolution en veda l'article 41 du reglement (UE)
n® 1095/2010 aux fins de la préparation des déwsmonfiées a 'AEMF par le
présent reglement, sauf en ce qui concerne lesidésia adopter conformément a
l'article 12 du présent reglement.

Le comité de résolution encourage I'élaborationlaettoordination des plans de
résolution et met au point des méthodes de résaldis CCP défaillantes.

Le comité de résolution est composé des ausoulEsignées conformément a
I'article 3, paragraphe 1, du présent reglement.

Les autorités visées a l'article 4, paragraphedntp i) et iv), du réglement (UE)
n®1093/2010 sont invitées a participer au comit@ ksolution en tant
gu’'observatrices.

Aux fins du présent réglement, TAEMF cooperee@\’Autorité européenne des
assurances et des pensions professionnelles (AEAPPABE dans le cadre du
comité mixte des autorités européennes de sumedlanstitué a l'article 54 des
reglements (UE) n® 1093/2010, (UE) n° 1094/20 Q&) n° 1095/2010.

Aux fins du présent reglement, 'AEMF veille asarer une séparation structurelle
entre le comité de résolution et les autres fonstisisées dans le réglement (UE)
n° 1095/2010.

Article 6
Coopération entre autorités

Les autorités compétentes et les autorités si#ution cooperent étroitement en vue
de I'élaboration, de la planification et de I'amaliion des décisions de résolution.

Réglement délégué (UE) [.../...] de la Commisslar23 mars 2016 complétant la directive 2014/59/UE
du Parlement européen et du Conseil par des ndauobksiques de réglementation précisant le contenu
des plans de redressement, des plans de résogitides plans de résolution de groupe, les criteres
minimums que I'autorité compétente doit prendrecempte pour évaluer les plans de redressement et
les plans de redressement de groupe, les condpi@aables a un soutien financier de groupe, les
exigences relatives a I'indépendance des évalimtis conditions de la reconnaissance contraetuell
des pouvoirs de dépréciation et de conversiorgxagences de procédure et de contenu concernant les
notifications et I'avis de suspension ainsi quéolectionnement des colleges d’autorités de résmiuti
C(2016) 1691 finalNlote a I'Office des publications: veuillez insélenuméro du reglement délégué
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2. Aux fins du présent reglement, les autoritéspétentes et les autorités de résolution
coopérent avec 'AEMF conformément au reglement)(kfEL095/2010.

Les autorités compétentes et les autorités de utimolfournissent, sans retard, a
AEMF toutes les informations nécessaires a l'ampbssement de ses taches,
conformément a I'article 35 du reglement (UE) n93/2010.

SECTION 2
PRISE DE DECISION ET PROCEDURES AFFERENTES

Article 7
Principes généraux régissant le processus décigionn

Lors de la prise de décisions et de mesures emw ertprésent reglement, les autorités
compétentes, les autorités de résolution et 'AENEhAnent compte de I'ensemble des
principes suivants:

(@)

(b)

©)
(d)

(e)

(f)

la proportionnalité de toute décision ou mesurantsine CCP individuelle est
garantie, au moins en considération des élémemnargs:

) la forme juridique de la CCP;

i) lanature, la taille et la complexité de l'agté de la CCP;
iii) la structure des membres compensateurs d€R;C

Iv) la structure d’actionnariat de la CCP;

v) linterconnexion de la CCP avec dautres infrastures des
marchés financiers et d’autres établissements dire et avec le
systeme financier en général;

vi) les conséquences effectives ou potentiellesinfesctions visées a
I'article 19, paragraphe 1, et a l'article 22, gaephe 2.

lorsque des mesures d’intervention précoce et delugon sont prises, les
impératifs d’efficacité dans la prise de décisietsle maintien des colts au
plus bas niveau possible sont respectés;

les décisions et les mesures sont prises rapideshesitnécessaire, en urgence;

les autorités de résolution, les autorités compéseret autres autorités
coopérent afin de garantir que les décisions etiregssont prises de maniére
coordonnée et efficiente;

le r6le et les responsabilités des autorités coesr dans chaque Etat membre
sont clairement définis;

il est diment tenu compte des intéréts des Etatshres dans lesquels la CCP
fournit des services et dans lesquels sont étabBsmembres compensateurs,
leurs clients et toute CCP liée, et notamment ideitlence de toute décision,
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mesure ou absence de mesure sur la stabilité far@nou les ressources
budgétaire de ces Etats membres et de I'Union slam&nsemble;

(g) il est diment tenu compte des objectifs consisdaooncilier les intéréts des
différents participants a la compensation, créasceffectés et détenteurs
affectés dans les Etats membres concernés et ar éét compromettre
indidment ou de protéger indiment les intéréts tke da tels acteurs dans
certains Etats membres, et notamment d’éviter épartition inéquitable des
charges entre les Etats membres;

(h) toute obligation, au titre du présent réglementcalesulter une autorité avant
toute prise de décision ou de mesure implique ainsnone obligation de
consultation sur les éléments de la décision olaaeesure envisagée qui ont
ou sont susceptibles d'avoir:

)] un effet sur les membres compensateurs, lesntsli ou les
infrastructures des marchés financiers liées;

i) une incidence sur la stabilité financiére détdt membre dans
lequel sont établis ou situés les membres compansates clients
ou les infrastructures des marcheés financiers;liées

() les plans de résolution visés a l'article 13 s@spectés, a moins gu'il ne soit
nécessaire de s'en écarter pour mieux atteindab|estifs de la résolution;

() la transparence est garantie chaque fois qu’ungopition de décision ou de
mesure est susceptible d’avoir des implicationdastabilité financiere ou les
ressources budgétaires de tout Etat membre concerné

(k) elles se coordonnent et coopérent le plus étroitemassible, également dans
le but de réduire le colt global de la résolution;

() les effets économiques et sociaux négatifs quergib@ntrainer toute décision
dans I'ensemble des Etats membres et pays tiessldsguels la CCP fournit
des services, y compris ses incidences négativda stabilité financiére, sont
atténues.

) Article 8
Echange d’informations

Les autorités de résolution et les autorités p&ientes échangent, sur demande,
toutes les informations nécessaires a I'exercickedes missions au titre du présent
reglement.

Les autorités de résolution ne divulguent Iésrinations confidentielles qui leur ont
ete fournies par une autorité d’'un pays tiers q@smvoir obtenu le consentement
préalable de cette autorité.

Les autorités de résolution fournissent au minst&mpétent toutes les informations
relatives aux décisions ou mesures exigeant laficaiton, la consultation ou
I'accord de ce ministére.
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TITRE I
PREPARATION

CHAPITRE |
Planification du redressement et de la résolution

SECTION 1
PLANIFICATION DU REDRESSEMENT

Article 9
Plans de redressement

Les CCP élaborent et tiennent a jour un plaredeessement prévoyant les mesures
a prendre pour rétablir leur position financiereeapune détérioration significative
de leur situation financiere ou un risque d’infrata leurs exigences prudentielles
au titre du reglement (UE) n° 648/2012.

Le plan de redressement comprend un cadre chitedirs permettant d'identifier les

circonstances dans lesquelles les mesures indiglaéssce plan doivent étre prises.
Ces indicateurs relatifs a la position financieeelal CCP peuvent étre de nature soit
gualitative, soit quantitative.

Les CCP mettent en place des dispositifs approgras le suivi régulier des
indicateurs.

Il n‘est pas fait obstacle a ce que les CCPnem&nl'une des décisions suivantes,
lorsqu’elle est diment justifiée:

(@) prendre les mesures prévues dans leur plan dessednent alors que les
indicateurs pertinents ne sont pas atteints;

(b) ne pas prendre les mesures prévues dans leur plaadcessement alors que
les indicateurs pertinents sont atteints.

Toute décision prise en vertu du paragraph¢ 8a gustification, sont notifiées sans

délai a l'autorité compétente. Lorsqu’'une CCP atdéntion de lancer son plan de

redressement, elle informe l'autorité compétentdadeature et de I'ampleur des

problemes qu’elle a constatés, en exposant toegesilconstances pertinentes et en
précisant les mesures de redressement ou autresesesl’elle entend prendre pour
remeédier a la situation.

Si l'autorité compétente juge qu’une mesure deessment envisagée par la CCP
pourrait avoir des effets négatifs significatifsr 4a systéme financier, elle peut
exiger que la CCP s’abstienne de prendre la me&suggeiestion.

L’autorité compétente informe rapidement ['aitéorde résolution de toute
notification recue conformément au paragraphe 4mpr alinéa, et de toute
instruction ultérieure qu’elle donne en vertu dugaaphe 4, deuxieme alinéa.
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Les CCP actualisent leur plan de redressememtcés une fois par an et apres tout
changement de leur structure juridique ou orgaioisaelle, de leur activité ou de

leur situation financiére, qui pourrait avoir unfe¢fimportant sur ce plan ou

imposerait de le modifier. Les autorités compétenpeuvent exiger des CCP
gu’elles actualisent plus fréquemment leur plamedieessement.

Les plans de redressement sont élaborés confeeniéa I'annexe, section A. Les
autorités compétentes peuvent exiger des CCP aqumfibemations supplémentaires
soient incluses dans leur plan de redressement.

Le conseil d’administration de la CCP évalueplan de redressement en tenant
compte de l'avis émis par le comité des risquesfacorément a l'article 28,
paragraphe 3, du reglement (UE) n® 648/2012, ppfauve avant de le soumettre a
l'autorité compétente.

Les plans de redressement sont considérés coimiant partie des régles de
fonctionnement des CCP, qui veillent a ce que lesures qui y sont prévues
puissent étre mises en ceuvre a tout moment.

) Article 10
Evaluation des plans de redressement

Les CCP ou, dans le cas ou larticle 11 s’ap@iqgleurs entreprises meéres,
soumettent leur plan de redressement a I'autoorép@tente pour approbation.

L’autorité compétente communique sans retardstiijé chacun de ces plans au
collége et a l'autorité de résolution.

Dans les six mois suivant la soumission de chadame, et en coordination avec le
college conformément a la procédure établie aidlari2, I'autorité compétente
réexamine le plan de redressement et évalue dalie qouesure celui-ci répond aux
exigences énoncees a l'article 9.

Lorsqu’elle évalue le plan de redressementididie compétente tient compte de la
structure du capital de la CCP, de sa cascade d#fkllance, du niveau de
complexité de sa structure organisationnelle esateprofil de risque, ainsi que de
I'incidence que la mise en ceuvre du plan de redmesst pourrait avoir sur les
membres compensateurs, leurs clients, les mardhasacfers auxquels la CCP
fournit des services, et sur le systéeme finanaesdon ensemble.

L’autorité de résolution examine le plan de esdement afin d'y repérer toute
mesure susceptible d’avoir une incidence négativéasrésolvabilité de la CCP. Elle
peut adresser des recommandations a l'autorité étmnie sur ces questions.

Si l'autorité compétente décide de ne pas dosuige aux recommandations émises
par l'autorité de résolution en vertu du paragraghelle justifie cette décision de
maniére détaillée aupres de l'autorité de résaiutio
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10.

Si l'autorité compétente accepte les recommamuade I'autorité de résolution, ou
si elle estime elle-méme que le plan de redressempeisente des lacunes
importantes ou gqu’il existe des obstacles impostanda mise en ceuvre, elle en avise
la CCP ou son entreprise mére et offre a la CQiedaibilité de présenter ses vues.

L’autorité compétente, compte tenu des vuesadedP, peut inviter celle-ci ou son
entreprise mere a soumettre, dans un délai de meis< pouvant étre prolongé d’'un
mois avec l'accord de l'autorité compétente, umplkavisé démontrant comment il
est remédié a ces lacunes ou obstacles. Le plaserést évalué conformément au
paragraphe 2, second alinéa.

Si l'autorité compétente considere que le plévise ne permet pas de remédier
efficacement aux lacunes et obstacles constatéssi aucun plan révisé n’est
présenté par la CCP ou I'entreprise mere, l'adét@dmpétente impose a la CCP ou a
I'entreprise mere d’apporter au plan des modifaraispécifiques.

S'’il n'est pas possible de remédier efficacemant lacunes ou obstacles par des
modifications spécifiques, I'autorité compétentégexde la CCP ou de I'entreprise

mere qu’elle définisse, dans un délai raisonndbkemodifications a apporter a ses
activités pour remédier aux lacunes du plan deess@ment ou aux obstacles a sa
mise en ceuvre.

Si la CCP ou I'entreprise mére ne parvient pasfinidé&es modifications dans le
délai imparti par I'autorité compétente, ou si t@aité compétente estime que les
mesures proposées ne permettraient pas de renefficercement aux lacunes ou
obstacles a la mise en ceuvre du plan de redressdiaetorité compétente impose a
la CCP ou a I'entreprise mére de prendre tout atiepdes mesures suivantes, en
tenant compte de la gravité des lacunes et obstadlsi que des effets des mesures
sur les activités de la CCP:

(@) réduire le profil de risque de la CCP;

(b) renforcer la capacité de la CCP a se recapitalsggdement afin de satisfaire
aux exigences prudentielles auxquelles elle eshsmy

(c) revoir la stratégie et la structure de la CCP;

(d) modifier la cascade de la défaillance, les mestdeeedressement et les autres
dispositifs de répartition des pertes afin d'adeceoila résolvabilité et la
résilience des fonctions critiques;

(e) modifier la structure de gouvernance de la CCP.

La demande visée au paragraphe 9, deuxiem@&aakst motivée et notifiée a la CCP
par écrit.
Article 11
Plans de redressement dans le cas des CCP appattana groupe
Lorsque I'entreprise mére du groupe auquel digpada CCP est un établissement

au sens de larticle 2, paragraphe 1, point 23)addirective 2014/59/UE ou une
entité visée a son articlé 1paragraphe 1, point c) ou d), l'autorité compteemnu
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sens de l'article 2, paragraphe 1, point 21, dte aditective impose a l'entreprise
mere de présenter un plan de redressement colergrdupe conformément a ladite
directive. L'autorité compétente concernée transigetplan de redressement
couvrant le groupe a l'autorité compétente de [#CC

Lorsque l'entreprise meéere du groupe auquel appdrtia CCP n'est pas un
établissement ou une entité visés au premier akhéslil y a lieu, afin de satisfaire
aux criteres énoncés a l'annexe, section A, lesrids compétentes peuvent, apres
avoir consulté le colléege et conformément a la ¢doce établie a I'article 10 du
présent réglement, imposer a I'entreprise mererégepter le plan de redressement
de la CCP en tant que partie du plan de redressgroanle groupe. Cette demande
est motivée et notifiée a la CCP et a son entrepniére par écrit.

Lorsque I'entreprise mere soumet le plan deasrment prévu au paragraphe 1, les
dispositions relatives au redressement de la C@Btitwent une partie distincte de
ce plan de redressement et respectent les exigdnogg®sent reglement, et la CCP
n’est pas tenue d’élaborer un plan de redressemainiduel.

L’autorité compétente de la CCP évalue conforeréma 'article 10 les dispositions
relatives au redressement de la CCP et, le cagsi;ludnsulte I'autorité compétente
du groupe.

Article 12
Procédure de coordination applicable aux plans eédressement

Le college prend une décision commune sur tdageguestions suivantes:
(@) l'examen et I'évaluation du plan de redressement;
(b) Il'application des mesures visées a l'article 9agaaphes 6 a 9;

(c) la nécessité ou non de faire établir un plan deessg@ment par une entreprise
mére conformément a l'article 11, paragraphe 1.

Le college prend une décision commune sur lestopns visées aux points a) et b)
dans un délai de quatre mois a compter de la detgu&lle I'autorité compétente lui
transmet le plan de redressement.

Le colléege prend une décision commune sur la questisée au point ¢) dans un
délai de quatre mois a compter de la date a laglialitorité compétente décide de
demander a I'entreprise mere d’élaborer un plagrdepe.

L’AEMF peut, a la demande d’'une autorité compétentesein du college, aider le
college a parvenir a une décision commune conforeném I'article 31, point c), du
reglement (UE) n® 1095/2010.

Si, au terme des quatre mois suivant la dateademission du plan de redressement,
le college n'est pas parvenu a une décision comrsundes questions visées au
paragraphe 1, points a) etb), l'autorité¢ compétet¢ la CCP arréte sa propre

décision.
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4.

L’autorité compétente de la CCP prend la décisisgerau premier alinéa en tenant
compte des avis exprimés par les autres membresltige durant la période des
guatre mois. L’autorité compétente de la CCP rtifette décision par écrit a la
CCP, a son entreprise mere, le cas échéant, etudes membres du college.

Si, a I'expiration du délai de quatre mois, @s dhembres du college a saisi 'AEMF,
conformément a l'article 19 du réglement (UE) n93/2010, sur une question ayant
trait a I'évaluation des plans de redressement latraise en ceuvre des mesures en
vertu de l'article 10, paragraphe 9, points a)etbdl), du présent reglement, I'autorité
compétente de la CCP attend la décision prise @PeEMF conformément a
l'article 19, paragraphe 3, du réglement (UE) 9512010 pour rendre sa décision
dans le sens de la décision de 'AEMF.

Le délai de quatre mois est réputé constitueddi de conciliation au sens du
reglement (UE) n°® 1095/2010. L'AEMF rend sa décisttans un délai d’'un mois a
compter de sa saisine sur la question. LAEMF mest saisie aprés l'expiration du
délai de quatre mois ou aprés I'adoption d’une siéoi commune. En I'absence de
décision de 'AEMF dans le délai d’'un mois, la démn de I'autorité compétente de la
CCP s’applique.

SECTION 2
PLANIFICATION DE LA RESOLUTION

Article 13
Plans de résolution

L’autorité de résolution, aprés consultation Hautorité compétente et en
coordination avec le college d’autorités de résohytdresse, conformément a la
procédure établie a I'article 15, un plan de ré$mtupour chaque CCP.

Le plan de résolution définit les mesures deludi®n que I'autorité de résolution
peut prendre si la CCP remplit les conditions d@&salution visées a l'article 22.

Le plan de résolution prend en considératiomains les éléments suivants:
(@) la deéfaillance de la CCP due a:

I. la défaillance d’un ou plusieurs de ses membres;

ii d’autres raisons, y compris des pertes provemgnses activités
d’investissement ou de problémes d’ordre opéraghnn

iii. une instabilité financiere générale ou desn@ments d’ampleur
systémique;

(b) rlincidence que la mise en ceuvre du plan de réisolwurait sur les membres
compensateurs et leurs clients, notamment des nesmbompensateurs
susceptibles de faire I'objet de mesures de rednmesst ou de résolution au
titre de la directive 2014/59/UE, sur les infrasttwes des marchés financiers
liees, sur les marchés financiers auxquels la GOt des services et sur le
systeme financier dans son ensemble;
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(c) de quelle maniére et dans quelles circonstanceSAR peut demander a
recourir aux facilités de banque centrale et leemeement des actifs qui
pourraient étre considérés comme des garanties.

Le plan de résolution ne table sur aucune desires suivantes:
(&) un soutien financier public exceptionnel,
(b) un apport urgent de liquidités par une banque akntr

(c) un apport de liquidités par une banque centraleea donditions non
conventionnelles en termes de constitution de garadiéchéance et de taux
d’intérét.

Les autorités de résolution réexaminent lessptBnrésolution et, le cas échéant, les
actualisent au moins une fois par an et, en t@itdet cause, apres toute modification
de la structure juridiqgue ou organisationnelle @eCICP, de ses activités ou de sa
situation financiere ou aprés toute autre modifcatjui influe sensiblement sur
I'efficacité du plan.

Les CCP et les autoritées compétentes informentdeapént les autorités de
résolution de telles modifications.

Le plan de résolution précise les circonstaetéss différents scénarios d’utilisation
des instruments de résolution et d’exercice devqimi de résolution. Le plan de
résolution comprend les éléments suivants, qui goantifiés le cas échéant et dans
la mesure du possible:

(&) unrésumeé des éléments clés du plan;

(b) un réesumé des modifications importantes interverdas la CCP depuis la
derniere mise a jour du plan de résolution;

(c) une démonstration de la fagon dont les fonctioitgjaes de la CCP pourraient
étre juridiqguement et économiquement séparéesdawees fonctions, dans la
mesure nécessaire pour assurer leur continuit@ededéfaillance de la CCP;

(d) une estimation du calendrier de mise en ceuvre dguehaspect important du
plan;

(e) une description détaillée de [I'évaluation de la ohémbilité effectuée
conformément a l'article 16;

() une description de toutes les mesures requisesgn de l'article 17 pour
réduire ou supprimer les obstacles a la résoltakilii ont été répertoriés lors
de I'évaluation prévue a l'article 16;

(g) une description des processus de détermination adevaleur et de la
négociabilité des fonctions critiques et des acéda CCP;

(h) une description détaillée des dispositions visagarantir que les informations
requises conformément a l'article 14 sont a jouaatessibles a tout moment
aux autorités de résolution;
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(i) une explication de la maniere dont les mesuresédelution pourraient étre
financées en dehors des hypothéses visées au gyanagt;

() une description détaillée des différentes stragédeerésolution qui pourraient
étre appliquées en fonction des différents scésapossibles, et leur
calendrier;

(k) une description des interdépendances critiques dar CCP et les autres
participants au marché;

() une description des différentes options permeti@sisurer:

I. 'accés aux services de paiement et de compienseat a d'autres
infrastructures;

ii. le réglement en temps voulu des obligationgees les participants
a la compensation et toute infrastructure des néardmanciers
lige;

iiil. l'acces des participants a la compensatioxn @amptes de titres ou
d’especes fournis par la CCP et aux garanties,itess tou en
especes, déposées aupres de la CCP et détenuslke pgui dont
dues a ces participants;

iv. la continuité du fonctionnement des liens enér CCP et les autres
infrastructures des marchés financiers;

v. la portabilité des positions des participants éompensation;

vi. le maintien des licences, agréments, recosantes et
qualifications juridiques d'une CCP qui sont néeges a
I'exercice continu de ses fonctions critiques, noteent de sa
reconnaissance aux fins de Il'application des regledinentes
régissant le caractére définitif du reglement ex éins de la
participation a d’autres infrastructures des madh@nciers ou de
liens avec celles-ci;

(m) une analyse de l'incidence du plan sur le persodedh CCP, y compris une
évaluation de tout colt connexe éventuel, et ursergion des procédures
prévues pour la consultation du personnel au cduipgrocessus de résolution,
compte tenu de toutes les regles et de tous l¢énsgs encadrant, au niveau
national, le dialogue avec les partenaires sociaux;

(n) un plan de communication avec les médias et lei@ubl
(0) une description des systémes et opérations edsemir préserver la

continuité du fonctionnement des processus opéragis de la CCP.

Les informations visées au paragraphe 6, poinsa)t communiquées a la CCP
concernée. La CCP peut exprimer son avis sur ke gd¢arésolution a I'autorité de
résolution par écrit. Cet avis est inclus dandae pe résolution.
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7. Les autorités de résolution peuvent demander @@P de leur fournir les

enregistrements détaillés des contrats visés aclaP9 du réeglement n° 648/2012
auxquels elles sont partie. Les autorités de résalypeuvent fixer un délai pour la
fourniture de ces enregistrements et fixer desigl@dférents selon le type de
contrats.

8. L’AEMF, aprés consultation du CERS et tenant ptandes dispositions pertinentes

du réglement délégué (UE) —/2016 de la Commissioomptétant la
directive 2014/59/UE en ce qui concerne les norteekniques de réglementation
adoptées sur la base de l'article 10, paragrapte B directive 2014/59/UE, élabore
un projet de normes techniques de réglementatiéiniskant plus précisément le
contenu du plan de résolution a établir conforméraarparagraphe 6.

L’AEMF soumet ce projet de normes techniques deendgntation a la Commission
au plus tard lerfote a I'OP: veuillez ajouter la date: douze moisampter de la date
d’entrée en vigueur du présent réglement].

BN

La Commission est habilitée a adopter les normebniques de réglementation
visées au premier alinéa conformément a la proeééhablie aux articles 10 & 14 du
reglement (UE) n° 1095/2010.

Article 14
Devoir de coopération et de fourniture d’'informatsdes CCP

Les CCP coopérent autant que de besoin a I'élabordes plans de résolution et fournissent
aux autorités de résolution, soit directement, gaitl'intermédiaire de I'autorité compétente,
toutes les informations nécessaires a I'élaboratib@ la mise en ceuvre de ces plans, y
compris les informations et I'analyse visées arlexe, section B.

Les autorités compétentes communiquent aux awtadigérésolution toute information visée
au premier alinéa dont elles disposent déja.

Article 15
Procédure de coordination applicable aux plans ésofution

1. Le collége d’autorités de résolution prend uéeision commune concernant le plan
de résolution et ses éventuelles modifications dandélai de quatre mois a compter
de la date de la transmission de ce plan par Faétale résolution, prévue au
paragraphe 2.

2. L’autorité de résolution communique au collegrutbrités de résolution un projet de
plan de résolution, les informations fournies epligation de l'article 14 et toute
information complémentaire utile au collége.

L’autorité de résolution veille a ce que toutesitdermations utiles a 'AEMF pour
exercer son rbéle conformément au présent artickolent fournies.

3. L’autorité de résolution peut décider d’assoéi¢€laboration et a 'examen du plan
de résolution des autorités de pays tiers, a donditju’elles satisfassent aux
exigences de confidentialité énoncées a l'artidlet’qu’elles relévent de juridictions

dans lesquels une des entités suivantes est établie

60 FR



i I'entreprise mere de la CCP, le cas échéant;

ii. les membres compensateurs importants de la CCP;
iii. les filiales de la CCP, le cas échéant;

iv. d’autres fournisseurs de services critiques p@CCP.

L’AEMF peut, a la demande d’'une autorité de létsan, aider le college d’autorités
de résolution a parvenir a une décision communefocmément a l'article 31,
point c), du reglement (UE) n°® 1095/2010.

Si, dans les quatre mois suivant la date destnégssion du plan de résolution, le
college n’est pas parvenu a une décision commuméptité de résolution rend sa
propre décision sur le plan de résolution. L'auéde résolution prend sa décision
en tenant compte des avis formulés par les autessbmes du college pendant ces
guatre mois. L'autorité de résolution notifie parigsa décision a la CCP, a son
entreprise meére, s’il y a lieu, et aux autres mamsloiu college.

Si, avant le terme du délai de quatre mois, tee membres du college d’autorités
de résolution a, au titre de I'article 19 du reghen(UE) n° 1095/2010, saisi TAEMF
sur une question ayant trait au plan de résolutiantorité de résolution de la CCP
difféere sa décision dans l'attente d’'une décisian IREMF conformément a
l'article 19, paragraphe 3, dudit reglement, etdrea décision en se conformant a
celle de TAEMF.

Le délai de quatre mois est réputé correspondaepadse de conciliation au sens du
reglement (UE) n°® 1095/2010. L’AEMF rend sa décisitans un délai d’'un mois a
compter de sa saisine sur la question. L'AEMF rpastsaisie aprés I'expiration du
délai de quatre mois ou apres l'adoption d'unesa#tcommune. En I'absence d'une
décision de 'AEMF dans le délai d'un mois, la ddon arrétée par l'autorité de
résolution s’applique.

Lorsqu’une décision commune est prise confornmérae paragraphe 1 et que l'une
des autorités de résolution estime, en vertu dagpraphe 6, que I'objet du désaccord
empiéte sur les compétences budgétaires de somEmabre, I'autorité de résolution
de la CCP lance un réexamen du plan de résolution.

CHAPITRE I
Résolvabilité

) Article 16
Evaluation de la résolvabilité

L’autorité de résolution, en coopération aveaddiege d'autorités de résolution,
conformément a l'article 17, évalue le degré delwedilité d’'une CCP en écartant
toutes les hypothéses suivantes:

(&) un soutien financier public exceptionnel,
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(b) un apport urgent de liquidités par une banque akmtr

(c) un apport de liquidités par une banque centraleea donditions non
conventionnelles en termes de constitution de garadiéchéance et de taux
d’intérét.

La résolution est réputée possible pour une B&Gue l'autorité de résolution juge
faisable et crédible soit de la mettre en liqumlatdans le cadre d’'une procédure
normale d'insolvabilité, soit de la soumettre a ymmecédure de résolution en
appliguant les instruments et pouvoirs de résatutitont elle dispose, tout en
assurant la continuité des fonctions critiquesal€CP et en évitant dans toute la
mesure du possible tout effet négatif significatif le systéme financier.

Les effets négatifs mentionnés au premier alin€tuémt une instabilité financiére
générale ou des événements d’ampleur systémiqueuthalatat membre.

Si l'autorité de résolution estime que la résotutie la CCP n'est pas possible, elle le
notifie rapidement a ’AEMF.

A la demande de I'autorité de résolution, la GigRontre:

(@) qu’il n'existe aucun obstacle a une réduction dealeur des titres de propriété
a la suite de l'exercice des pouvoirs de résolutiqne les dispositifs
contractuels ou autres mesures applicables du gearésolution de la CCP
aient ou non été entierement epuises;

(b) les contrats conclus par la CCP avec les membmpaasateurs ou des tiers
ne permettent pas a ces membres ou parties deos@p@vec succes a
I'exercice, par une autorité de résolution, de mmsvoirs de résolution ou de
s’y soustraire.

Aux fins de l'évaluation de la résolvabilité yuwé au paragraphe 1, l'autorité de
résolution examine les éléments pertinents indigué&mnnexe, section C.

L’autorité de résolution procede a I'évaluatida la résolvabilité en méme temps
gu'elle élabore et actualise le plan de résolutmformément a l'article 13.

Article 17
Réduction ou suppression des obstacles a la résititéa

Si, a la suite de I'évaluation prévue a I'agi@b, I'autorité de résolution et le college
d’autorités de résolution constatent gu'il existes dobstacles substantiels a la
résolvabilité d’'une CCP, l'autorité de résolutiogr coopération avec l'autorité
compétente, rédige un rapport qu’elle remet a |® @Cau college.

Le rapport visé au premier alinéa analyse les olestasubstantiels a I'application
efficace des instruments de résolution et a I'eégerdes pouvoirs de résolution a
I'égard de la CCP, apprécie leur incidence sur ¢eléte économique de la CCP et
recommande des mesures ciblées pour supprimebstxctes.

L’exigence imposée aux colleges d’autoritésé&dmlution par I'article 15 de parvenir
a une décision commune sur les plans de résolasbrsuspendue par suite de la
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remise du rapport visé au paragraphe 1, jusqu'ague les mesures visant a
supprimer les obstacles substantiels a la résdinéal@ient été approuvees par
'autorité de résolution en vertu du paragrapheu3 pdésent article ou que des
mesures de substitution aient été décidées en wdertparagraphe 4 du présent
article.

Dans les quatre mois suivant la date de réaepliorapport remis conformément au
paragraphe 1, la CCP propose a l'autorité de réealles mesures qu'il est possible
de prendre pour réduire ou supprimer les obstaglbstantiels signalés dans le
rapport. L'autorité de résolution communique aulége d’autorités de résolution
toute mesure proposee par la CCP. L'autorité dautsn et le college d'autorités de
résolution vérifient, conformément a I'article 18aragraphe 1, point b), si ces
mesures permettent effectivement de réduire ou upgprener les obstacles en
guestion.

Si l'autorité de résolution et le college d'aités de résolution concluent que les
mesures proposées par la CCP conformément au pphegB ne seraient pas
efficaces pour réduire ou supprimer les obstadesnsés dans le rapport, I'autorité
de résolution définit des mesures de substitutiolelle communique au collége
d’autorités de résolution en vue d'une décision rmame conformément a
l'article 18.

Les mesures de substitution visées au premieraatie@nent compte des éléments
suivants:

€)) la menace que ces obstacles a la résolvabilitéed@@P représentent pour
la stabilité financiere;

(b) Tlincidence de ces mesures sur la CCP concerngansmbres compensateurs
et leurs clients, les infrastructures des marchentiers liées et le marché
intérieur.

Aux fins du deuxiéme alinéa, point b), l'autorité désolution consulte I'autorité
compétente et le college d’autorités de résolutn s’il y a lieu, l'autorité
macroprudentielle nationale désignée.

Conformément a l'article 18, l'autorité de reda@n notifie par écrit a la CCP, soit
directement, soit indirectement par lintermédiale I'autorité compétente, les
mesures de substitution a prendre afin d’atteinlthbjectif de suppression des
obstacles a la résolvabilité. L'autorité de résolutexplique pourquoi les mesures
proposées par la CCP ne permettraient pas de mgpries obstacles a la

résolvabilité, et en quoi les mesures de subgiitutiparviendraient.

Dans un délai d’'un mois, la CCP propose un plaur se conformer aux mesures de
substitution.

Aux fins du paragraphe 4, I'autorité de résolutpeut:

(@) exiger de la CCP qu’elle revoie ses contrats deicerou établisse des
contrats de service, a l'intérieur du groupe oucades tiers, de maniére a
assurer I'exercice des fonctions critiques;
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(b)

(©)

(d)

(€)

()
()

(h)
()

(),

(k)

0

(m)

(n)

exiger de la CCP qu’elle limite le montant maxinmalividuel et agrégé de ses
expositions non couvertes;

exiger de la CCP qu’elle modifie son mode de ctdlezt de détention des
marges exigées par l'article 41 du reglement (JE48/2012;

exiger de la CCP gu’elle modifie la compositionletnombre des fonds de
défaillance qu’elle a constitués conformément i€k 42 du reglement
(UE) n°® 648/2012;

imposer a la CCP des exigences d’'informations supghtaires, ponctuelles
ou récurrentes;

exiger de la CCP qu’elle se dessaisisse de ceudatifs;

exiger de la CCP qu’elle limite ou interrompe ciexa activités en cours ou
prévues;

exiger de la CCP qu’elle apporte des modificati@dssn plan de redressement;

restreindre ou empécher le développement d’'acsivetdstantes ou nouvelles
ou la fourniture de services existants ou nouveaux;

exiger une modification des structures juridiquasopérationnelles de la CCP
ou d’'une entité du groupe directement ou indireeteinsous son contréle
afin que les fonctions critiques puissent étre mEgsades autres fonctions,
sur les plans juridique et opérationnel, par I'aggilon des instruments de
résolution;

exiger de la CCP qu’elle crée une compagnie firemrdnolding mere dans un
Etat membre ou une compagnie financiere holdingerdans I'Union;

exiger de la CCP, ou de toute entité du groupectdineent ou indirectement
sous son contrdle et dont elle recoit un soutiearitier, qu’elle émette des
engagements pouvant étre dépréciés et convertu@lie mette de cété
d’autres ressources afin d’accroitre sa capacabsdrber les pertes, a se
recapitaliser et a reconstituer les ressourcesnaréées;

exiger de la CCP, ou de toute entité du groupectdineent ou indirectement
sous son contrdle et dont elle recoit un souti@arfcier, qu'elle prenne
d’autres mesures pour que le capital et les a@ngagements et contrats
permettent d’absorber les pertes, de recapitdbs@CP ou de reconstituer
les ressources préfinanceées, et qu'elle s'efforgeaeticulier de renégocier
tout engagement qu’elle a émis ou de revoir leasga contractuelles en
vigueur de maniére a ce que toute décision deofdétde résolution de
déprécier, de convertir ou de restructurer cet gagent, cet instrument ou
ce contrat soit exécutée en vertu du droit régissah engagement ou
instrument;

lorsque la CCP est une filiale, se coordonner degcutorités compétentes
afin d’exiger de I'entreprise mere qu’elle crée wwnpagnie financiere
holding distincte pour contrdler la CCP, si cettesore est nécessaire pour
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faciliter la résolution de la CCP et pour évitex autres entités du groupe
les effets négatifs pouvant résulter de I'applmatides instruments de
résolution et de I'exercice des pouvoirs de résmut

Article 18
Procédure de coordination en vue de réduire ouuggemer les obstacles a la résolvabilité

1. Le college d’autorités de résolution prend u@éeiglon commune en ce qui concerne:

(@) le recensement des obstacles importants a la edslile en vertu de
I'article 16, paragraphe 1;

(b) I'évaluation des mesures proposées par la CCP wuogefoent a l'article 17,
paragraphe 3, le cas échéant;

(c) les mesures de substitution requises en vertuadele 17, paragraphe 4.

2. La décision commune sur le recensement desabistanportants a la résolvabilité
visée au paragraphe 1, point a), est adoptée darmgihtre mois suivant la remise du
rapport visé a l'article 17, paragraphe 1, au galld’autorités de résolution.

La décision commune visée au paragraphe 1, pojing$ b), est adoptée dans les
quatre mois suivant la communication des mesurepogees par la CCP pour
supprimer les obstacles a la résolvabilité.

L’autorité de résolution motive les décisions comesivisées au paragraphe 1 et les
notifie par écrit a la CCP et, s'il y a lieu, a smtreprise mere.

L’AEMF peut, a la demande de I'autorité de résalntiaider le college d'autorités de
résolution a parvenir a une décision commune camgarent a I'article 31, point c),
du réglement (UE) n°® 1095/2010.

3. Si, au terme du délai de quatre mois a comptetaddate de communication du
rapport prévu a l'article 17, paragraphe 1, le eg#l n'a pas adopté de décision
commune, lautorité de résolution rend sa propreisign sur les mesures
appropriées qu’il convient de prendre conformémentarticle 17, paragraphe 5.
L’autorité de résolution prend sa décision en tesampte des avis formulés par les
autres membres du college au cours de cette pétmdaatre mois.

L’autorité de résolution notifie sa décision parittg la CCP, a son entreprise mere,
s'il y a lieu, et aux autres membres du collége.

4, Si, avant l'expiration du délai de quatre mdisn des membres du collége
d'autorités de résolution a saisi 'AEMF, confornggmn a [larticle 19 du
reglement (UE) n° 1095/2010, sur une question visd&rticle 17, paragraphe 7,
point j), k) ou n), l'autorité de résolution de@LP differe sa décision dans l'attente
de la décision que peut prendre 'AEMF conforméngetiarticle 19, paragraphe 3,
du présent réglement. En pareil cas, l'autoritéédelution arréte sa décision dans le
sens de celle de TAEMF.
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Le délai de quatre mois est réputé correspondaepadse de conciliation au sens du
reglement (UE) n° 1095/2010. L'AEMF rend sa décisitans le délai d’'un mois a

compter de sa saisine sur la question. LAEMF njest saisie aprés I'expiration du

délai de quatre mois ou apres I'adoption d’'une siéoicommune. En I'absence de
décision de 'AEMF dans le délai d'un mois, la ddmn arrétée par l'autorité de

résolution s’applique.
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TITRE IV
INTERVENTION PRECOCE

Article 19
Mesures d’intervention précoce

1. Lorsqu’'une CCP enfreint ou est susceptible, demproche avenir, d’enfreindre les
exigences du reglement (UE) n° 648/2012, ou lordquéorité compétente a releve
d’autres indices d’'une situation de crise émergeanigourrait affecter les activités
de la CCP, l'autorité compétente peut:

(@)

(b)

(€)

(d)

(e)

()
(¢))
(h)

(i)

FR

exiger de la CCP qu’elle actualise son plan deess#rment conformément a
l'article 9, paragraphe 6, si les circonstanceslaeh nécessaire l'intervention
précoce different des hypothéses retenues damaralp redressement initial;

exiger de la CCP qu’elle mette en ceuvre dans uai gedcis une ou plusieurs
des dispositions ou mesures définies dans le maredressement. Lorsque le
plan est actualisé conformément au pointa), cepoditions ou mesures
incluent toute disposition ou mesure issue dedacation;

exiger de la CCP qu'elle détermine les causes urdttion avérée ou
potentielle visée par le paragraphe 1 et dressepragramme d’action
comportant des mesures et un calendrier appropriés;

exiger de la CCP qu’elle convoque une réunion deastionnaires ou, si la
CCP ne se plie pas a cette exigence, convoquemélhee cette réunion. Dans
les deux cas, c'est I'autorité compétente qui déffordre du jour, y compris
les décisions a soumettre aux actionnaires poupteho

exiger qu'un ou plusieurs membres du conseil d'adstiation ou des

instances dirigeantes soient destitués ou remplaiéses personnes sont
jugées inaptes a exercer leurs fonctions conforménge I'article 27 du

reglement (UE) n°® 648/2012;

exiger une modification de la stratégie commerdi@da CCP;
exiger une modification des structures juridiquepérationnelles de la CCP;

fournir & l'autorité de résolution toutes les infa@tions nécessaires pour
actualiser le plan de résolution de la CCP, en getmn a son éventuelle
résolution et a la valorisation de son actif etso@ passif conformément a
l'article 24, notamment toute information a recliehu moyen d’inspections

sur place;

exiger, le cas échéant, et conformément au paragrépla mise en ceuvre des
mesures de redressement de la CCP;
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() exiger de la CCP gu’elle s’abstienne de mettre ewreecertaines mesures de
redressement, si l'autorité compétente a constaéeleur application pouvait
avoir un effet négatif sur la stabilité financiere;

(k) exiger de la CCP gu’elle reconstitue rapidementagsources financieres.

2. Pour chacune de ces mesures, l'autorité comieéfiee un délai approprié et évalue
I'efficacité des mesures considérées une fois sell@rises.

3. L’autorité compétente ne peut appliquer les messprévues au paragraphe 1,
points a) a k), qu'aprés avoir tenu compte de leapact dans d’autres Etats
membres ol la CCP opére ou fournit des servicespaeticulier les Etats dans
lesquels les activitées de la CCP sont critiquesiroportantes pour les marchés
financiers locaux, y compris les lieux d’établissgmndes membres compensateurs et
des plates-formes de négociation et infrastructdessmarchés financiers liées.

4, L’autorité compétente ne peut appliquer la megurévue au paragraphe 1, point i),
gue si elle est dans l'intérét général et est rs@ades pour atteindre un des objectifs
suivants:

(@) maintenir la stabilité financiére de I'Union;
(b) assurer la continuité des services critiques (IR

(c) préserver et renforcer la résilience financiéréadeCP.

L’autorité compétente n’applique pas la mesure yeéau paragraphe 1, pointi),
pour des mesures impliquant le transfert d’élémeletspatrimoine, de droits ou
d’engagements d’une autre CCP.

5. Lorsque la CCP a déclenché sa cascade de ilad@fa conformément a I'article 45
du reglement (UE) n°648/2012, elle en avise l'datéocompétente sans retard
injustifié et indique si cet événement est le ddude faiblesses ou de problémes de
cette CCP.

6. Si les conditions visées au paragraphe 1 samtlres, I'autorité compétente en avise
I'AEMF et I'autorité de résolution et consulte leliege.

A la suite de ces notifications et de la consutatiu college, I'autorité compétente
décide s'il y a lieu d’appliquer une des mesuré&ypes au paragraphe 1. L'autorité
compétente notifie la décision relative aux mesaresendre au college, a l'autorité
de résolution et a 'TAEMF.

7. A la suite de la notification prévue au parabef, premier alinéa, l'autorité de
résolution peut exiger de la CCP qu’elle établidss contacts avec des acquéreurs
potentiels afin de préparer sa résolution, sougrvésdes conditions visées a
l'article 41 et des dispositions en matiére de ictamitialité de l'article 71.

Article 20
Destitution des instances dirigeantes et du cortBadministration

Si une CCP connait une détérioration significatieesa situation financiére ou ne respecte
pas les exigences légales auquel elle est souypnsmanpris ses regles de fonctionnement, et
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si d'autres mesures prises conformément a l'arfiel@e suffisent pas a redresser la situation,
les autorités compétentes peuvent exiger la destitwle tout ou partie de ses instances
dirigeantes ou de son conseil d’administration.

La nomination des nouvelles instances dirigeanteduonouveau conseil d’administration

suit les régles énoncées a l'article 27 du reglérfie¢) n° 648/2012 et est soumise a
I'approbation ou au consentement de I'autorité cétepte.
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TITRE V
RESOLUTION

CHAPITRE |
Objectifs, conditions et principes généraux

Article 21
Objectifs de la résolution

Lors du recours aux instruments de résolutiomdest’exercice des pouvoirs de
résolution, I'autorité de résolution prend en cdasation les objectifs de résolution
suivants et veille a leur juste équilibre en fometde la nature et des circonstances
propres a chaque cas de maniére a:

(@) assurer la continuité des fonctions critiques d€€G@P, telles qu’identifiees
dans le plan de redressement de la CCP, notamment:

)] le réglement rapide des obligations de la CCRReenses membres
compensateurs;

i)  l'acces continu des membres compensateurs amptes de titres
ou d’espéces fournis par la CCP et aux garantias fmrme de
titres ou d’especes détenues par la CCP au nonesienembres
compensateurs;

(b) assurer la continuité des liens avec les autremsmfictures des marchés
financiers qui, en cas de perturbation, auraien¢ umcidence négative
importante sur la stabilité financiére ou sur I'exiéon rapide des fonctions de
paiement, de compensation, de réglement et d’estregient;

(c) éviter les effets négatifs significatifs sur le teyse financier, notamment en
prévenant toute contagion des difficultés finareseentre les institutions
financiéres et en maintenant la discipline de m&rch

(d) protéger les ressources de I'Etat par une réductiarimale du recours a un
soutien financier public exceptionnel;

(e) réduire a un minimum le co(t de la résolution pioutes les parties intéressées
affectées et empécher la destruction de valeua GCIP.

Le conseil d’administration et les instancesgdiantes d’'une CPP soumise a une
procédure de résolution fournissent a l'autorité rdeolution toute I'assistance
nécessaire pour atteindre les objectifs de la uésol

Article 22
Conditions de déclenchement d’une procédure ddutso

L’autorité de résolution prend une mesure deluéen a I'égard d'une CCP a
condition que toutes les conditions suivantes sogmplies:
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(@) la défaillance de la CCP est avérée ou prévistlgmme constaté par I'une des
autorités suivantes:

)] I'autorité compétente, aprés consultation datbaité de résolution;

i) l'autorité de résolution aprés consultationl@itorité compétente,
lorsque la premiére dispose des instruments néoeEsspour
conclure dans ce sens;

(b) il n'existe aucune perspective raisonnable qu’umeeaaction de nature privée
ou prudentielle, notamment des mesures d'intermen{drécoce, puisse
empécher la défaillance de la CCP dans un dékomagble, eu égard a toutes
les circonstances pertinentes;

(c) une mesure de résolution est nécessaire dangé&irgénéral afin d’atteindre
les objectifs de la résolution alors qu'une ligtimade la CCP dans le cadre
d’'une procédure normale d’insolvabilité ne pernagttpas de réaliser ces
objectifs dans la méme mesure.

Aux fins du point a) ii), l'autorité compétente foit sans délai toute information
pertinente demandée par 'autorité de résolutionfians de son évaluation.

2. Aux fins du paragraphe 1, point a), la défatdkam’une CCP est réputée avérée ou
previsible si celle-ci se trouve dans I'une ou @uss des situations suivantes:

(@ la CCP enfreint, ou est susceptible d'enfreindes, dxigences conditionnant
son agrément d'une fagon qui justifierait le rdtrde cet agrément en
application de I'article 20 du reglement (UE) n862012;

(b) la CCP n'est pas en mesure, ou est susceptibles deas étre en mesure,
d'assurer une fonction critique;

(c) la CCP n'est pas en mesure, ou est susceptible gas étre en mesure, de
restaurer sa viabilité par la mise en ceuvre dengssires de redressement;

(d) la CCP n'est pas en mesure, ou est susceptible gas étre en mesure, de
s’acquitter de ses dettes ou autres engagemesus @dhéance;

(e) la CCP requiert un soutien financier public exaamtiel.

Aux fins du point e), le soutien financier publigceptionnel ne comprend pas le
soutien financier public pour lequel toutes lesdibons suivantes sont remplies:

)] il prend la forme d'une garantie de I'Etat de&é a appuyer des
facilités de trésorerie accordées par une banquetrabe
conformément aux conditions de celle-ci, ou d'uregagtie de
I'Etat pour des éléments de passif nouvellemensgmi

i) les garanties de I'Etat visées au point i) peaaernent que des CCP
solvables, sont soumises a approbation finale en des regles de
I'Union en matiére d'aides d'Etat, sont octroyéeditie de
précaution et a titre temporaire et dans une ptapopermettant
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de remédier aux conséquences de la perturbatior,gein’ont pas
pour objet de compenser des pertes que la CCPi@ssu risque
de subir a l'avenir;

i) les garanties de I'Etat visées au point i) soécessaires afin de
remédier a une perturbation grave de I'économia &tat membre
et pour maintenir la stabilité financiere.

3. L’autorité de résolution peut également prenaine mesure de résolution si elle
considére que la CCP applique ou a lintention pliger des mesures de
redressement qui pourraient empécher sa défaillantas sont susceptibles
d'entrainer des effets négatifs significatifs susysteme financier.

4, L’AEMF émet des orientations visant a favoriterconvergence des pratiques en
matiére de surveillance et de résolution en ce apricerne l'application des
circonstances dans lesquelles la défaillance d'G@P est réputée avérée ou
prévisible[note a 'OP: veuillez insérer la date correspondant2 mois a compter
de la date d’entrée en vigueur du présent réglefnent

Dans le cadre de I'émission de ces orientatiodSEMF tient compte de celles
eémises en application de I'article 32, paragraplseda directive 2014/59/UE.

Article 23
Principes généraux régissant la résolution

L'autorité de résolution prend toute mesure appéeppour recourir aux instruments de
résolution visés a l'article 27 et pour exercer pesivoirs de résolution visés a l'article 48
conformément aux principes suivants:

(@)

(b)

(€)

(d)
(e)

FR

'ensemble des obligations contractuelles et autigsositions prévues dans le
plan de redressement de la CCP sont exécutéesuerouopartie, dans la

mesure ou elles n‘ont pas été épuisées avant Ftureede la procédure de
résolution, a moins que l'autorité de résolutiondééermine que le recours aux
instruments de résolution ou I'exercice des powvaie résolution est plus
efficace pour atteindre rapidement les objectiftad@solution;

les actionnaires de la CCP soumise a une procéthiresolution sont les
premiers a supporter les pertes a la suite declegdad de toutes les obligations
et dispositions visées au point a) conformémenit @adht;

les créanciers de la CCP soumise a une procéduresdkition supportent les
pertes apres les actionnaires selon I'ordre deif@ide leurs créances dans une
procédure normale d’insolvabilité, sauf disposisiotontraires expresses du
présent reglement;

les créanciers de méme catégorie de la CCP saéstsar un pied d’égalité;

aucun des créanciers de la CCP ne subit de pdugsngportantes que celles
gu’il aurait subies dans I'une des situations suigs:

i)  si l'autorité de résolution n’avait pris aucunmesure de résolution
conformément a l'article 21 apres la défaillancendbu plusieurs
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membres compensateurs et le créancier était enalegaexposé a
d’éventuelles obligations existantes en vertu degles de
fonctionnement de la CCP;

i) sila CCP avait été liquidée dans le cadre d'pnocédure normale
d’insolvabilité alors qu'aucun membre compensateuétait
défaillant;

(H le conseil d'administration et les instances daigies de la CCP soumise a une
procédure de résolution sont remplacés, sauf desixcds ou l'autorité de
résolution juge leur maintien, en tout ou partiécessaire pour atteindre les
objectifs de la résolution;

(9) les autorités de résolution informent et consult®d représentants des
travailleurs conformément au droit interne ou pritique au niveau national;

(h) lorsqu’'une CCP fait partie d’'un groupe, les auéwitle résolution tiennent
compte de I'incidence sur les autres entités dupggaet sur le groupe dans son
ensemble.

CHAPITRE Il
Valorisation

Article 24
Objectifs de la valorisation

Les autorités de résolution veillent a ce quéetanesure de résolution prise soit
basée sur une valorisation garantissant une éi@lujiste, prudente et réaliste des
actifs, des engagements, des droits et des ololigatie la CCP.

Avant de soumettre une CCP a une procéduresméutidn, I'autorité de résolution
veille a ce qu'une premiére valorisation soit dffée afin de vérifier si les
conditions de déclenchement d'une procédure dduti&so définies a I'article 22,
paragraphe 1, sont remplies.

Apres avoir décidé de soumettre une CCP a wwgdure de résolution, I'autorité de
résolution veille a ce qu’il soit procédé a uneosele valorisation dans le but de:

(@) rassembler des informations permettant de prende décision sur les
mesures de résolution appropri€es;

(b) veiller a ce que toute perte subie sur les actiftie® droits de la CCP soit
pleinement prise en compte au moment ou les inginisnde résolution sont
utilisés;

(c) rassembler des informations permettant de prenakeedécision sur I'ampleur
de I'annulation ou de la dilution de titres de piége ainsi que sur la valeur et
le nombre de titres de propriété émis ou transféregait de I'exercice des
pouvoirs de résolution;
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(d) rassembler des informations permettant de prenaeedécision sur I'ampleur
de la dépréciation ou de la conversion de tout geg&nt non garanti,
notamment les instruments de dette;

(e) en cas dutilisation des instruments de répartities pertes et des positions,
rassembler des informations permettant de prenaeedécision sur 'ampleur
des pertes a appliquer aux créances, des créamdfecsés, aux obligations
existantes ou aux positions vis-a-vis de la CCP;

(H en cas dutilisation de linstrument de la CCP-glarassembler des
informations permettant de prendre une décision Bg actifs, les
engagements, les droits et les obligations outles tde propriété pouvant étre
transférés a la CCP-relais ainsi que sur la valeuoute contrepartie a payer a

la CCP soumise a une procédure de résolution owate échéant, aux
détenteurs des titres de propriété;

(@) en cas d'utilisation de l'instrument de cession desvités, rassembler des
informations permettant de prendre une décisioncemant les actifs, les
engagements, les droits et les obligations outles tde propriété pouvant étre
transférés a la tierce partie acquéreuse, et résendes informations

permettant a l'autorité de résolution de détermicer qui constitue des
conditions commerciales aux fins de I'article 40.

Aux fins du point d), la valorisation tient comple toute perte qui serait absorbée
par I'exécution de toute obligation existante desniores compensateurs ou d'autres
tiers envers la CCP et du niveau de conversiorphgaer aux instruments de dette.

Les valorisations visées aux paragraphes 2net (feuvent faire I'objet d’'un recours

conformément a larticle 72 que conjointement auac décision d’utiliser un
instrument de résolution ou d’exercer un pouvoirémlution.

Article 25
Exigences relatives a la valorisation

Les autorités de résolution veillent a ce quevalorisations prévues a l'article 24
soient effectuées:

(@) par une personne indépendante de toute autorit&gpepainsi que de la CCP;

(b) par l'autorité de résolution, si ces valorisatioespeuvent pas étre effectuées
par une personne visée au point a).

by

Les valorisations prévues a [larticle 24 sontnsidérées comme définitives
lorsqu’elles sont effectuées par la personne vigé@aragraphe 1, point a), et que
toutes les exigences énoncées au présent artidleesoplies.

Sans préjudice des régles de I'Union en matlérides d'Etat, le cas échéant, une
valorisation définitive se fonde sur des hypothgmesientes et ne table pas sur un
apport potentiel de soutien financier public exmeptel, sur un apport urgent de
liquidités par une banque centrale ou sur un apgertiquidités par une banque
centrale a des conditions non conventionnelleeends de constitution de garantie,
d’échéance et de taux d’'intérét pour assister l& @Ccompter du moment ou la
mesure de résolution est prise. La valorisationt teaissi compte du recouvrement
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potentiel de toute dépense raisonnable exposéla @GP soumise a une procédure
de résolution conformément a I'article 27, point 9)

La valorisation définitive est complétée paril@srmations suivantes, détenues par
la CCP:

(@ un bilan a jour et un rapport sur la position ficiéne de la CCP, y compris les
ressources préfinancées restant disponibles etolea des engagements
financiers;

(b) les enregistrements des contrats ayant fait 'odgtcompensation comme
énonceé a l'article 29 du réglement (UE) n°® 648/2012

(c) toute information relative a la valeur de marché & valeur comptable de ses
actifs, engagements et positions, y compris lesanogs et obligations
existantes pertinentes dues ou a recevoir par R.CC

La valorisation définitive indique la répartitiodes créanciers en différentes
catégories selon leur rang de priorité en vertladégislation applicable en matiere
d’insolvabilité. Elle comporte également une estioradu traitement que chaque
catégorie d’actionnaires et de créanciers auréiténsée recevoir en application du
principe établi a I'article 23, point e).

L’estimation visée au premier alinéa ne porte pésirde a la valorisation visée a
I'article 61.

Tenant compte de toute norme technique de ré&glttion élaborée conformément a
l'article 36, paragraphes 14 et 15, de la direcB0&4/59/UE, 'AEMF élabore des
projets de normes techniques de réglementatiouemle préciser:

(@) les conditions dans lesquelles une personne estéendépendante a la fois
de lautorité de résolution et de la CCP aux fins khapplication du
paragraphe 1 du présent article;

(b) la méthode utilisée pour évaluer la valeur dedsaeti des engagements de la
CCP;

(c) la séparation des valorisations au titre des agi2¥ et 61.

L’AEMF soumet ces projets de normes techniques églementation a la
Commission au plus tard [@ote a I'OP: veuillez insérer la date: dans un
délai de 12 mois a compter de I'entrée en vigueupésent réglemeht

Le pouvoir d'adopter les normes techniques de négigation visées au premier
alinéa conformément a la procédure établie auxlestilO a 14 du réglement (UE)
n°® 1095/2010 est délégué a la Commission.

Article 26
Valorisation provisoire

Les valorisations visées a l'article 24 qui aéisfont pas aux exigences énoncées a
l'article 25, paragraphe 2, sont considérées compnmésoires.
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Les valorisations provisoires incluent un coussirppertes supplémentaires et la
motivation en bonne et due forme de ce coussin.

2. Lorsque les autorités de résolution prennent mesure de résolution sur la base
d’'une valorisation provisoire, elles veillent a ge’une valorisation définitive soit
effectuée des que possible.

L’autorité de résolution veille a ce que la valatisn définitive visée au premier
alinéa:

(@) permette la comptabilisation intégrale de toutetepete la CCP dans ses
comptes;

(b) rassemble des informations permettant de décidéx prise des créances ou
de l'augmentation de la valeur de la contrepargesée, conformément au
paragraphe 3.

3. Lorsque l'estimation de la valeur de lactif nd¢ la CCP selon la valorisation
définitive est plus élevée que l'estimation de ddeur de I'actif net de la CCP selon
la valorisation provisoire, l'autorité de résolutipeut:

(a) accroitre la valeur des créances des créancierst@df qui ont été dépréciées
ou restructurées;

(b) exiger d'une CCP-relais qu’elle verse une conttepaupplémentaire a la CCP
soumise a une procédure de résolution en ce qucecoa les actifs,
engagements, droits et obligations ou, le cas @théax propriétaires des
titres de propriété en ce qui concerne les titeepropriéte.

4, Tenant compte de toute norme technique de réglation élaborée conformément a
l'article 36, paragraphe 15, de la directive 2094, I'AEMF élabore des projets
de normes techniques de réglementation en vueédespr, aux fins du paragraphe 1
du présent article, la méthode permettant de aadel coussin pour les pertes
supplémentaires a intégrer dans les valorisatiomggoires.

L’AEMF soumet ces projets de normes techniques églementation a la
Commission au plus tard ledte a I'OP: veuillez insérer la date: dans un déla
de 12 mois a compter de I'entrée en vigueur dugrégeglemerjt

Le pouvoir d’adopter les normes techniques de négigation visées au premier alinéa
conformément a la procédure établie aux articlea 18 du réglement (UE) n°® 1095/2010 est
délégué a la Commission.
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CHAPITRE Il
Instruments de résolution

SECTION 1
PRINCIPES GENERAUX

Article 27
Dispositions générales relatives aux instrumentsagdelution

Les autorités de résolution prennent les megigaggsolution visées a l'article 21 en
utilisant I'un des instruments de résolution sutgaau toute combinaison de ces
instruments:

(@) les instruments de répartition des positions efpaees;

(b) linstrument de dépréciation et de conversion;

(c) [linstrument de cession des activités;

(d) Tlinstrument de la CCP-relais;

(e) tout autre instrument de résolution conforme atixlas 21 et 23.

En cas de crise systémique, I'autorité de réispmiyeut également prévoir un soutien
financier public exceptionnel au moyen des instmisepublics de stabilisation
conformément aux articles 45, 46 et 47 sous rés#nree approbation préalable et
d’une approbation finale en vertu des régles dei¢en matiére d'aides d'Etat.

Préalablement a l'utilisation des instrumentsési au paragraphe 1, l'autorité de
résolution fait exécuter:

(@) les droits existants de la CCP, notamment les atitigs contractuelles des
membres compensateurs de répondre aux appelsudditég («cash calls), de
fournir des ressources supplémentaires a la CCBeaaprendre les positions
des membres compensateurs défaillants, que celawit le cadre d’enchéres
ou par d’autres moyens prévus dans les reglesmtidonement de la CCP;

(b) toute obligation contractuelle existante engagebe# parties autres que les
membres compensateurs a toute forme de soutianciara

L'autorité de résolution peut faire exécuter pélgiment les obligations
contractuelles visées aux points a) et b) lorsquékt pas possible de les faire
exécuter intégralement dans un délai raisonnable.

Par dérogation au paragraphe 3, l'autorité deoluéion peut renoncer a faire
exécuter, en tout ou partie, les obligations erista afin d’éviter des effets négatifs
significatifs sur le systéme financier ou une vasiatagion, ou lorsque le recours
aux instruments visés au paragraphe 1 est pluDpp@rpour atteindre rapidement
les objectifs de résolution.
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10.

L’autorité de résolution exige de la CCP gu'dllmette des titres de propriété a
souscrire par tous les membres compensateurs raitladés lorsque ces derniers

ont été soumis a des instruments de répartitiorpdess et des positions s’écartant
des régles de fonctionnement de la CCP, ce quiwdtinne perte financiere pour les

membres compensateurs non défaillants. Le nombititrde de propriété émis au

bénéfice de chaque membre compensateur non défali@cté est proportionnel a

la perte qu’il aura subie et tient compte des @lians contractuelles existantes des
membres compensateurs envers la CCP.

Le nombre de titres de propriété a souscrire parmembres compensateurs non
défaillants ou a leur transférer est fondé surdlnsation réalisée conformément a
I'article 24, paragraphe 3.

Lorsque [lutilisation d'un instrument de résabmt autre que linstrument de
dépréciation et de conversion se traduit par detepe la charge des membres
compensateurs, l'autorité de résolution exerce davpir de dépréciation et de
conversion des titres de propriété et des instrtsnale dette, ou d’autres
engagements non garantis, immédiatement avanlishtittn de I'instrument de

résolution ou simultanément.

Lorsque seuls les instruments de résolutionsvaé paragraphe 1, points c) et d),
sont utilisés, et qu'une partie seulement des sctdroits, obligations ou
engagements de la CCP soumise a une procéduresdiiti@n sont transférés
conformément aux articles 40 et 42, la partie restde la CCP est liquidée selon la

procédure normale d’'insolvabilité.

hY

Les regles du droit national de linsolvabilitélatives a I'annulation ou a
'inopposabilité des actes juridiques préjudiciabdeix créanciers ne s'appliquent pas
aux transferts d’actifs, de droits, d’obligationg d'engagements de la CCP pour
lesquels des instruments de résolution ou desumsints publics de stabilisation
financiere sont utilisés.

L’autorité de résolution peut recouvrer toutpelése raisonnable exposée en liaison
avec l'utilisation des instruments ou pouvoirs @sotution ou des instruments
publics de stabilisation financiére, selon les ntitgkasuivantes:

(@) aupres de la CCP soumise a une procédure de iésolem tant que créancier
privilégié;

(b) a partir de toute contrepartie payée par lI'acquéletsque lI'instrument de
cession des activités a éteé utilisé;

(c) a partir de tout produit qui résulte de la cessaties activités de la CCP-relais,
en tant que créancier privilégié.

Lorsqu’elles utilisent les instruments de rasoh, les autorités de résolution
veillent, en s’appuyant sur une valorisation comfera l'article 25, a la répartition
des pertes dans leur intégralité, a la recongiituties ressources préfinancees de la
CCP ou de la CCP-relais et a la recapitalisatiolad&CP ou de la CCP-relais.

78 FR



SECTION 2
I NSTRUMENTS DE REPARTITION DES POSITIONS ET DE REPARTITION DES PERTES

Article 28
Objectif et champ d’application des instrumentségartition des positions et des pertes

1. Les autorités de résolution recourent a linseent de répartition des positions

conformément a [larticle29 et aux instruments dé&partition des pertes
conformément aux articles 30 et 31.

2. Les instruments visés au paragraphe 1 sonségilpour tous les contrats ayant trait
aux services de compensation et les garantieseaf&s a ces services qui sont
déposées aupres de la CCP.

3. Les autorités de résolution utilisent l'instrurhele répartition des positions visé a
l'article 29 en vue de rapparier les positions @in slu livre de la CCP ou de la CCP-
relais, le cas échéant.

Les autorités de résolution utilisent les instruteete répartition des pertes visés aux
articles 30 et 31 pour les fins suivantes:

(@) couvrir les pertes de la CCP évaluées conformémeent’article 27,
paragraphe 10;

(b) restaurer la capacité de la CCP a honorer sesatiblig de paiement a leur
échéance;

(c) recapitaliser la CCP et reconstituer ses ressofir@scieres préfinancées dans
une mesure suffisante pour restaurer sa capaci@g@lir les conditions de son
agrément et a continuer d'exécuter ses fonctiamnigues;

(d) atteindre le résultat visé aux points a), b) etas)s le cas d’'une CCP-relais;

(e) appuyer le transfert de l'activité de la CCP a tieece partie solvable au
moyen de l'instrument de cession des activités.

Article 29
Résiliation — partielle ou totale — des contrats

1. L’autorité de résolution peut mettre un termeeitains ou a tous les contrats
suivants:

(@) les contrats du membre compensateur défaillant;
(b) les contrats du service de compensation ou dadégaae d’actifs affectés;
(c) les contrats de la CCP soumise a une proceduresaaution.
2. L’autorité de résolution ne peut résilier lestrats visés au paragraphe 1, point a),
gue lorsqu’il n'a pas été procédé au transfertatds et des positions résultant de

ces contrats au sens de larticle 48, paragraphes %, du reglement (UE)
n° 648/2012.
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L’autorité de résolution informe tous les mensboempensateurs concernés de la
date a laquelle tout contrat visé au paragraphst desilié.

Avant de procéder a la résiliation des contvégés au paragraphe 1, I'autorité de
résolution prend les dispositions suivantes:

(@) elle exige de la CCP soumise a une procédure ddéutidm qu’elle valorise
chaque contrat et actualise les soldes des comggeshaque membre
compensateur;

(b) elle détermine le montant net a payer ou a recepair chague membre
compensateur, en tenant compte de toute marge riiota due mais non
payée, notamment la marge de variation due a le siais valorisations des
contrats visées au point a);

(c) elle notifie a chague membre compensateur les mtmtaets qui ont été
déterminés puis les collecte en conséquence.

Lorsqu’'un membre compensateur non défaillanstnfas en mesure de payer le
montant net déterminé conformément au paragrapha&uorité de résolution peut:

exiger de la CCP qu’'elle déclare le membre comgtens non défaillant en
défaut et qu’elle utilise sa marge initiale et satabution au fonds de défaillance
conformément a I'article 45 du reglement (UE) n8/@2012.

Lorsque l'autorité de résolution a résilié unpdusieurs contrats des types visés au
paragraphe 1, points a), b) et c), elle empéched® de compenser tout nouveau
contrat du méme type que celui résilié.

L’autorité de résolution ne peut autoriser la COR@rendre la compensation de ces
types de contrats que si les conditions suivamesremplies:

(@) la CCP satisfait aux exigences du réglement (UbB¥872012;

(b) lautorité de résolution émet et publie un aviebeffet en utilisant les moyens
visés a l'article 70, paragraphe 3.

Article 30
Réduction de la valeur des gains dus
par la CCP aux membres compensateurs non défallant

L’autorité de résolution peut réduire la valdes obligations de paiement de la CCP
a l'égard de membres compensateurs non défaillamtsgiue ces obligations
découlent de gains dus conformément aux procédieeln CCP en matiere de
paiement d'une marge de variation ou d'un paiegmriomiquement équivalent.

L’autorité de résolution calcule toute réducta®s obligations de paiement visée au
paragraphe 1 au moyen d'un mécanisme de juste titépardéfini dans la
valorisation effectuée conformément a I'article gdragraphe 3, et communiqué aux
membres compensateurs dés que 'instrument deuti&sokst utilisé. Les gains nets
totaux a réduire pour chague membre compensateotr @@portionnels aux
montants dus par la CCP.
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La réduction de la valeur des gains a payer doreffiet et est immédiatement
contraignante pour la CCP et les membres compeansaéfectés des que la mesure
de résolution est prise par l'autorité de résohutio

Un membre compensateur non défaillant ne perts dine quelconque procédure
ultérieure contre la CCP ou contre l'entité lui cédant, faire valoir de droits
concernant la réduction des obligations de paiewisae au paragraphe 1.

Lorsqu'une autorité de résolution ne réduitrgpartie la valeur des gains a payer, le
montant a payer résiduel reste di au membre coraggemsion défaillant.

Article 31
Appel de liquidités aux fins de la résolution

L’autorité de résolution peut exiger des memhkrempensateurs non défaillants
gu’ils versent a la CCP une contribution en espégebauteur d’'un montant
équivalent a leur contribution au fonds de défadkade la CCP.

Lorsque la CCP gére plusieurs fonds de défaillaleceontant de la contribution en

especes visé au premier alinéa correspond a lalmatiin du membre compensateur
au fond de défaillance ou aux fonds de défaillathcservice de compensation ou de
la catégorie d’actifs affectés.

L’autorité de résolution peut exercer I'appel dguidités aux fins de la résolution,
que toutes les obligations contractuelles imposart membres compensateurs non
défaillants d'apporter des contributions en espaiggg ou non été épuisées.

L’autorité de résolution établit le montant de énfribution en especes pour chaque
membre compensateur non défaillant en proportiosadeontribution au fonds de
défaillance.

Si un membre compensateur non défaillant neevesis le montant exige, I'autorité
de résolution peut exiger de la CCP qu’'elle déctazemembre compensateur en
défaut et gu’elle utilise sa marge initiale et satabution au fonds de défaillance
conformément a I'article 45 du reglement (UE) n8/@012.

SECTION 3

DEPRECIATION ET CONVERSION DES TITRES DE PROPRIETE E T DES
INSTRUMENTS DE DETTE OU AUTRES ENGAGEMENTS NON GARA NTIS

Article 32
Exigence relative a la dépréciation et a la coni@rgles titres de propriété et des
instruments de dette ou autres engagements nomtgra

L’autorité de résolution recourt a linstrumetd dépréciation et de conversion
conformément a l'article 33 pour les titres de pi&e et les instruments de dette
émis par la CCP soumise a une procédure de rasmoluiu pour dautres
engagements non garantis afin d’absorber les pedegecapitaliser la CCP en
guestion ou une CCP-relais, ou pour appuyer la#ilon de l'instrument de cession
des activités.
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L'autorité de résolution recourt également askinment de dépréciation et de
conversion conformément a I'article 33 pour leseitde propriété et les instruments
de dette émis par I'entreprise mére de la CCP smimiune procédure de résolution
lorsque les titres de propriété émis par I'entsspmeéere sont utilisés pour satisfaire
aux exigences de capital applicables a la CCP #n de I'article 16 du reglement
(UE) n°®648/2012 ou lorsque ces titres de propréténstruments de dette ont été
émis dans le but de financer la CCP et qu'ils dimsur I'intégralité des pertes ou
constituent des créances subordonnées dans le dadre procédure normale
d’insolvabilité.

Sur le fondement de la valorisation effectuéenfaonément a [Iarticle 24,
paragraphe 3, I'autorité de résolution calculéélésnents suivants:

(@) le montant a hauteur duquel les titres de propaétés instruments de dette ou
autres engagements non garantis doivent étre déprégmmpte tenu des pertes
qui seront absorbées du fait de I'exécution deetaliligation existante des
membres compensateurs ou d’autres tiers enverSig C

(b) le montant a hauteur duquel les instruments des dritautres engagements
non garantis doivent étre convertis en titres dgpqété afin de restaurer le
respect des exigences prudentielles applicable<&P ou a la CCP-relais.

Article 33
Dispositions régissant la dépréciation ou la corsien des titres de propriété et des
instruments de dette ou autres engagements nomigra

L’autorité de résolution recourt a l'instrumede dépréciation et de conversion en
fonction du rang de priorité des créances s’applfulans une procédure normale
d’insolvabilite.

Avant de procéder a la réduction ou a la commerslu montant principal des
instruments de dette ou autres engagements nomtigarbautorité de résolution

réduit le montant notionnel des titres de proprg¥aportionnellement aux pertes et,
Si nécessaire, jusqu’a concurrence de leur vatealet

Lorsque, conformément a la valorisation effectuée wertu de [Iarticle 24,
paragraphe 3, la CCP conserve une valeur nettéygoapres la réduction des titres
de propriété, l'autorité de résolution annule oluali selon le cas, les titres de
propriété en question.

L’autorité de résolution procede a la réductionmontant principal des instruments
de dette ou autres engagements non garantis, adeuersion, ou aux deux, dans la
mesure requise pour atteindre les objectifs dédalution, et, le cas échéant, jusqu’a
concurrence de la valeur totale de ces instrun@nengagements.

L’autorité de résolution n'utilise pas les ingtients de dépréciation et de conversion
dans le cas des engagements suivants:

(&) les engagements envers les salariés, correspoadardalaires, prestations de
retraite ou autre rémunération fixe a payer, ackgtion des composantes
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variables de rémunération qui ne sont pas réglemaenpar une convention
collective;

(b) les engagements envers les créanciers commercéaldnt de la fourniture
a la CCP de biens ou de services qui sont indigisdes pour le
fonctionnement quotidien de ses activités, par ¢temles services
informatiques, les services d'utilité publique aigse la location, I'entretien et

la maintenance de locaux;

(c) les engagements envers les autorités fiscales stalgité sociale, a condition
gue ces engagements soient considérés comme desesérivilégiées par le
droit applicable en matiere d’insolvabilite;

(d) les engagements envers les systéemes ou les opséraeisysteme désignés
conformément a la directive 98/26/CE.

Lorsque le montant notionnel d’un titre de prér ou le montant principal d’un
instrument de dette ou d'autres engagements namtgaest réduit, les conditions
suivantes s’appliguent:

(@) cette réduction est permanente;

(b) le détenteur de l'instrument ne peut pas faireivae droits en lien avec cette
réduction, excepté en ce qui concerne les engadendéja dus, les droits a
indemnisation découlant d’un recours contestal@dalité de cette réduction et
les droits fondés sur les titres de propriété @uisransférés conformément au
paragraphe 6;

(c) lorsque cette réduction n'est que partielle, I'adcqui a donné naissance a
'engagement initial continue de s’appliquer poerqui concerne le montant
résiduel sous réserve de toute modification néaesdas termes du contrat en
raison de la réduction.

Le point a) n'empéche pas les autorités de résoluiappliquer un mécanisme de
réévaluation permettant de rembourser les détentBimstruments de dette ou autres
engagements non garantis puis les détenteursrele dié propriété, si le niveau de la
dépréciation fondé sur la valorisation provisoitavére supérieur aux montants
nécessaires d'apres la valorisation définitiveevés@article 26, paragraphe 2.

Lors de la conversion d'instruments de dettel'autres engagements non garantis
conformément au paragraphe 3, l'autorité de résolyteut exiger des CCP ou de
leurs entreprises meres I'’émission ou le trangfertitres de propriété au bénéfice
des détenteurs des instruments de dette ou augage@ments non garantis.

L’autorité de résolution ne convertit des instamts de dette ou dautres
engagements non garantis conformément au paragdapioe si les conditions
suivantes sont remplies:

(@) [lautorité de résolution a obtenu l'accord de l@itt compétente de
'entreprise mére lorsque I'entreprise meére esuded’émettre les titres de
propriéte;
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(b) les titres de propriété sont émis avant toute @arisde titres de propriété par
la CCP en vue d'un apport de fonds propres paaf’&tl une entité publique;

(c) le taux de conversion représente une indemnisagigpropriée pour les
créanciers affectés, conforme au traitement qui dewait été appliqué dans le
cadre d’'une procédure normale d'insolvabilité.

Apres toute conversion d'instruments de dette autrds engagements non garantis
en titres de propriété, ceux-ci sont souscrits kansférés sans délai apres la
conversion.

8. Aux fins du paragraphe 7, l'autorit¢ de résolutiveille, dans le cadre de
I'élaboration et de l'actualisation du plan de té&son de la CCP et au titre des
pouvoirs visant a supprimer les obstacles a lalvébiité de la CCP, a ce que la
CCP puisse émettre a tout moment le nombre nécesiatitres de propriété.

Article 34
Effet de la dépréciation et de la conversion

L’autorité de résolution exécute ou exige I'exéontde toutes les taches d’ordre administratif
et procédural nécessaires pour donner effet datton des instruments de dépréciation et de
conversion, notamment:

(@) la modification de tous les registres pertinents;

(b) la radiation de la cote ou le retrait de la négomiade titres de propriété ou
d'instruments de dette;

(c) Tlinscription a la cote ou I'admission a la négaica de nouveaux titres de
propriété;

(d) la réinscription a la cote ou la réadmission de ilostrument de dette déprécié,
sans obligation de publier un prospectus confornrmemea la
directive 2003/71/CE du Parlement européen et chs€lB".

Article 35
Suppression des obstacles d'ordre procédural 2laréciation et a la conversion

Lors de l'application du second alinéa de l'arti8® paragraphe 1, l'autorité
compétente exige des CCP ou de leurs entreprisess ge’elles maintiennent a tout
moment un nombre suffisant de titres de propriéiérpue ces CCP ou leurs
entreprises meres puissent émettre de nouveaws tite propriété en quantité
suffisante et que I'émission de titres de proprig€la conversion en titres de
propriété puisse s’effectuer.

L’autorité de résolution utilise l'instrument depdéciation et de conversion quelles
que soient les dispositions prévues dans I'actestatif ou dans les statuts de la
CCP, y compris celles concernant les droits denppéien pour les actionnaires ou
l'obligation d'obtenir leur consentement pour pdsréa une augmentation de capital.

3 Directive 2003/71/CE du Parlement européen et dwns€il du 4 novembre 2003 concernant le

prospectus a publier en cas d'offre au public deura mobilieres ou en vue de I'admission de valeur
mobilieres a la négociation, et modifiant la dirget2001/34/CE (JO L 345 du 31.12.2003, p. 64).
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Article 36
Présentation d’un plan de réorganisation des at#wi

Les CCP élaborent et présentent a I'autoritéédelution, dans un délai d’'un mois a
compter de l'utilisation des instruments visésadticle 32, un plan de réorganisation
des activités conformément a I'article 37. Lorsdee regles de I'Union en matiere
d'aides d'Etat sont applicables, ce plan est cabipatvec le plan de restructuration
gue la CCP est tenue de présenter a la Commissivertu desdites regles.

Lorsque cela est nécessaire pour atteindre lestdbjele résolution, I'autorité de
résolution peut prolonger le délai visé au preralgréa de deux mois au maximum.

Lorsqu’un plan de restructuration doit étre fi@ten vertu des régles de I'Union en
matiére d'aides d'Etat, la présentation du plarédeganisation des activités est sans
préjudice du délai prévu par les régles de I'Uréanmatiére d'aides d'Etat pour la
présentation de ce plan de restructuration.

L’autorité de résolution présente le plan derganisation des activités, de méme
gue toute révision de ce plan en application d#idla 38, a I'autorité compétente et
au collége d’autorités de résolution.

Article 37
Contenu du plan de réorganisation des activités

Le plan de réorganisation des activités visaréidle 36 définit les mesures visant a
restaurer la viabilité a long terme de la CCP oyadsies de ses activités dans un
délai raisonnable. Ces mesures reposent sur desthieges réalistes quant aux
conditions, en termes économiques et sur le plan rdarchés financiers, dans
lesquelles la CCP opérera.

Le plan de réorganisation des activités tient cenga la situation actuelle et de la
situation potentielle des marchés financiers @igrd tant les hypothéses optimistes
que pessimistes, y compris une conjonction d’évémesnpermettant de repérer les
principales vulnérabilités de la CCP. Les hypoteésent comparées a des
indicateurs sectoriels appropriés.

Le plan de réorganisation des activités compeenohoins les éléments suivants:

(@) une analyse détaillée des facteurs et des cirawegaa l'origine de la
défaillance avérée ou prévisible de la CCP;

(b) une description des mesures a adopter afin deurestia viabilité a long terme
de la CCP;

(c) un calendrier de mise en ceuvre de ces mesures.
Les mesures visant a restaurer la viabilitéeng terme d’'une CCP peuvent inclure:
(a) laréorganisation et la restructuration des aétsvite la CCP;

(b) des modifications des systemes opérationnels deCGP et de son
infrastructure;
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(c) la cession d’actifs ou de branches d’'activité.

) Article 38
Evaluation et adoption du plan de réorganisatios detivités

Dans un délai d'un mois a compter de la présentgpar la CCP du plan de

réorganisation des activités conformément a I'ert86, paragraphe 1, l'autorité de
résolution et l'autorité compétente évaluent si hessures prévues dans ce plan
restaureraient, de maniéere fiable, la viabilitériglterme de la CCP.

L’autorité de résolution approuve le plan si elléme et I'autorité compétente sont
convaincues qu'il permettra de restaurer la viagbailong terme de la CCP.

Si lautorité de résolution de résolution etutarité compétente ne sont pas
convaincues que les mesures prévues dans le peaureront la viabilité a long
terme de la CCP, l'autorité de résolution notifi@aCP leurs préoccupations a cet
egard et exige de cette derniere qu’elle présentglan modifié contenant des
réponses appropriées a ces préoccupations dardainle deux semaines a compter
de cette notification.

L’autorité de résolution et l'autorité compéentévaluent le plan nouvellement
présenté et, dans un délai d'une semaine a cordptsa réception, adressent a la
CCP une notification indiquant si les réponses #pps aux préoccupations sont
appropriées ou si d'autres modifications sont resiess.

Article 39
Mise en ceuvre et suivi du plan de réorganisatianaieivités

La CCP met en ceuvre le plan de réorganisatisradkivités et soumet a I'autorité de
résolution et a l'autorité compétente, a la demagideu moins tous les six mois, un
rapport sur les progres réalisés dans la mise enecdu plan.

L’autorité de résolution, en accord avec l'ailéocompétente, peut exiger de la CCP
gu’elle révise le plan si est nécessaire pour rattei I'objectif visé a l'article 37,
paragraphe 1.

La CCP présente la révision visée au premier alen€autorité de résolution pour
évaluation conformément a l'article 38, paragraphe

SECTION 4
I NSTRUMENT DE CESSION DES ACTIVITES

Article 40
Instrument de cession des activités

L’autorité de résolution peut transférer lesm@éts suivants a un acquéreur qui n’est
pas une CCP-relais:

(@) les titres de propriéeté émis par une CCP soumisgn& procedure de
résolution;
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(b) les actifs, droits, obligations ou engagementsne&l'lCCP soumise a une
procédure de résolution.

Le transfert visé au premier alinéa n'est pas glduré a l'approbation des
actionnaires de la CCP ou d’un tiers autre quegligceur, ni au respect d'exigences
de procédure en vertu du droit sur les sociétésundes valeurs mobilieres, autres
que les exigences prévues a l'article 41.

Un transfert opéré conformément au paragraphstleffectué a des conditions
commerciales, eu égard aux circonstances, et gogfoent aux regles de I'Union en
matiere d'aides d'Etat.

Aux fins du premier alinéa, lautorité de résolatiprend toutes les mesures
raisonnables pour obtenir que le transfert ait #aldes conditions commerciales qui
correspondent a la valorisation effectuée au dier€article 24, paragraphe 3.

Sauf disposition contraire du présent régleméotite contrepartie versée par
I'acquéreur revient:

(&) aux propriétaires des titres de propriété, lorsiqueession des activitées a été
réalisée en transférant les titres de propriétés érar la CCP des détenteurs
desdits titres a I'acquéreur;

(b) ala CCP, lorsque la cession des activités a éléséé en transférant tout ou
partie de I'actif ou du passif de celle-ci a I'aégeur;

(c) a tout membre compensateur non défaillant ayant deb® pertes avant la
résolution.

La répartition de toute contrepartie versée pamlereur s'effectue selon I'ordre de
la cascade de la défaillance applicable a la CGRnwe définie aux articles 43 et 45
du reglement (UE) n°® 648/2012, et en fonction dwgrde priorité des créances dans
le cadre d’'une procédure normale d’insolvabilité.

L’autorité de résolution peut exercer plus d'dois le pouvoir de transfert visé au
paragraphe 1 afin d’effectuer des transferts supgigaires de titres de propriété
emis par la CCP ou, le cas échéant, dactifs, deitsgdr d’obligations ou
d’engagements de celle-ci.

L’autorité de résolution peut, sans le conseptdnde I'acquéreur, retransférer a la
CCP les actifs, les droits, les obligations ou &sjagements qui avaient été
transférés a I'acquéreur, ou retransférer lesstitte propriété a leurs propriétaires
initiaux.

Lorsque l'autorité de résolution utilise le pouvdé transfert visé au premier alinéa,
la CCP ou les propriétaires initiaux reprennent desifs, droits, obligations ou
engagements, ou les titres de propriété en question

Tout transfert opéré en vertu du paragraphe &ffectif, que I'acquéreur possede ou
non I'agrément 'autorisant a fournir les servie¢s exercer les activités résultant de
I'acquisition.
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Lorsque l'acquéreur ne posseéde pas I'agrémenteiumettant de fournir les services
et d’exercer les activités résultant de l'acquositi I'autorité de résolution, en
consultation avec l'autorité compétente, procédeura examen préalable de
'acquéreur et veille a ce que ce dernier demaondeagrément dés que possible et,
au plus tard, dans le mois suivant l'utilisation kiestrument de cession des
activités. L’autorité compétence veille a ce quieecdemande d’agrément soit traitée
dans les meilleurs délais.

Lorsque le transfert des titres de propriété ais paragraphe 1 aboutit a I'acquisition
ou l'augmentation d’une participation qualifiéeéasa I'article 31, paragraphe 2, du
reglement (UE) n°®648/2012, l'autorité compétentecpde a I'évaluation prévue

audit article dans un délai qui ne retarde paliagption de 'instrument de cession

des activités ni n'empéche la mesure de résoldtatteindre les objectifs pertinents

de la résolution.

Lorsque l'autorité compétente n’a pas achewéligation visée au paragraphe 7 a la
date a laquelle le transfert des titres de proppéend effet, les conditions suivantes
s’appliquent:

(@) le transfert des titres de propriété prend juridigent effet immédiatement a la
date de leur transfert;

(b) au cours de la période d’évaluation et pendanetpétiode de dessaisissement
prévue au pointf), les droits de vote de l'acquérattachés aux titres de
propriété en question sont suspendus et conférés seule autorité de
résolution, qui n’est soumise a aucune obligatienles exercer et qui n’est
nullement responsable de leur exercice ou de lradesde leur exercice;

(c) au cours de la période d’évaluation et pendanetpétiode de dessaisissement
prévue au pointf), les sanctions ou autres mesapgdicables en cas de
manguement aux exigences en matiere d’'acquisitiotnde cession de
participation qualifiée, prévues a l'article 12 dhglement (UE) n°® 648/2012,
ne s’appliquent pas au transfert en question;

(d) Aprés avoir achevé I'évaluation effectuée en veewarticle 32 du reglement
(UE) n°® 648/2012, 'autorité compétente en nofifae écrit, dans les plus brefs
délais, les résultats a l'autorité de résolutioa Eacquéreur;

(e) si l'autorité compétente ne s’oppose pas au transés droits de vote attachés
aux titres de propriété en question sont réput&snginent détenus par
I'acquéreur a partir de la notification visée ainpd);

(H si lautorité compétente s’oppose au transferttdiess de propriété, le point b)
continue de s’appliquer et l'autorité de résolutfmeut, en tenant compte des
conditions de marché, fixer une période de dessasient durant laquelle
'acquéreur se dessaisit de ces titres de propriété

Aux fins de l'exercice de la liberté de prestatide services conformément au
reglement (UE) n° 648/2012, I'acquéreur est répotestituer une continuation de la
CCP soumise a une procédure de résolution, etqueuinuer d’exercer tout droit
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10.

11.

12.

gu’exercait la CCP soumise a une procédure deutisola I'égard des actifs, droits,
obligations ou engagements transférés.

Il n'est pas fait obstacle a l'exercice, pacduéreur visé au paragraphe 1, des droits
dont bénéficiait la CCP en ce qui concerne l'afibn et I'acces aux systemes de
paiement et de compensation ou a toute autre inirasre des marchés financiers, a
condition qu’il remplisse les critéeres d’affiliatioou de participation a ces systemes
ou infrastructures.

Lorsque l'acquéreur ne remplit pas les critere®siau premier alinéa, il peut

continuer d’exercer, pendant une période fixéel'patorité de résolution, les droits

dont bénéficiait la CCP en matiére d’affiliation dtaccés a ces systemes et
infrastructures. Cette période ne dépasse pas 2 mo

L’'accés aux systemes de paiement et de réegtesnedn toute autre infrastructure des
marchés financiers n'est pas refusé a I'acquéreuandaif qu’il ne dispose pas d’une

notation établie par une agence de notation deitcodd que cette notation est

inférieure au niveau requis pour se voir accordeccks aux systémes ou aux
infrastructures en question.

Sauf disposition contraire du présent reglemdes actionnaires, créanciers,
membres compensateurs et clients de la CCP soamise procédure de résolution
et autres tiers dont les actifs, droits, obligadioou engagements ne sont pas
transférés ne peuvent faire valoir de droits sgr detifs, droits, obligations ou

engagements transférés ou en liaison avec ceux-ci.

Article 41
Instrument de cession des activités: exigencesamgure

Lorsqu’elle utilise I'instrument de cession @esivités en ce qui concerne une CCP,
'autorité de résolution annonce par voie de putidida disponibilité des actifs,
droits, obligations et engagements ou titres denmte qu'il est prévu de transférer,
ou prend les dispositions appropriées en vue dectsamercialisation. Des groupes
de droits, d’'actifs, d’obligations et d’engagememsuvent étre mis en vente
séparément.

Sans préjudice des régles de I'Union en mati&rieles d'Etat, le cas échéant, la
commercialisation visée au paragraphe 1 respexiitéres suivants:

(@) elle est aussi transparente que possible et ne edgas une image
substantiellement erronée des actifs, droits, abbgs, engagements ou titres
de propriété de la CCP concernée, eu égard ausnsii@nces et notamment a
la nécessité de maintenir la stabilité financiére;

(b) elle ne favorise indiment aucun des acquéreursnipgie ni n'‘opére de
discrimination entre eux;

(c) elle nest entachée d’aucun conflit d’intérét;

(d) elle tient compte de la nécessité de mener uneragé résolution rapide;
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(e) elle vise a maximiser, dans la mesure du posdiblerix de vente des titres de
propriété, actifs, droits, obligations ou engagetmeoncernés.

Les criteres visés au premier alinéa n'empéchenst ljaaitorité de résolution de
démarcher certains acquéreurs potentiels.

Par dérogation au paragraphe 1, l'autorité dmluéon peut commercialiser les
actifs, droits, obligations, engagements ou titdes propriété sans respecter les
criteres définis au paragraphe 2 si le fait de &nformer serait de nature a
compromettre un ou plusieurs objectifs de la réswiu

SECTION 5
INSTRUMENT DE LA CCP-RELAIS

Article 42
Instrument de la CCP-relais

L’autorité de résolution peut transférer a ui@Paelais les éléments suivants:
(@) les titres de propriété émis par une CCP soumisegrocédure de résolution;

(b) tout actif, droit, obligation ou engagement de {aRCsoumise a une procédure
de résolution.

Le transfert visé au premier alinéa n'est pas giduré a l'approbation des
actionnaires de la CCP soumise a une procédurésaéution ou d'un tiers autre que
la CCP-relais, ni au respect d'exigences de proeédn vertu du droit sur les
sociétés ou sur les valeurs mobilieres autresegiexigences prévues a l'article 43.

La CCP-relais est une personne morale qui adtéstoutes les exigences suivantes:

(@) elle est contrélée par I'autorité de résolutioegtentierement ou partiellement
détenue par une ou plusieurs autorités publiques, &entuellement I'autorité
de résolution;

(b) elle est créée dans le but de recevoir et de détmuti ou partie des titres de
propriété émis par une CCP soumise a une procédurésolution ou tout ou
partie des actifs, droits, obligations et engagdemele cette CCP en vue de
maintenir les fonctions critiques de la CCP et,lpauite, de vendre la CCP.

Lorsqu’elle applique l'instrument de la CCP-rgldautorité de résolution veille a ce
gue la valeur totale des engagements et obligatransférés a la CCP-relais ne soit
pas supérieure a la valeur totale des droits d6ddnsférés depuis la CCP soumise
a une procédure de résolution.

Sauf disposition contraire du présent réglentente contrepartie versée par la CCP-
relais revient:

(@) aux propriétaires des titres de propriéte, lordgugansfert a la CCP-relais a

été réalisé en transférant les titres de propégiis par la CCP soumise a une
procédure de résolution des détenteurs desdds atfa CCP-relais;
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(b) ala CCP soumise a une procédure de résolutisyuerle transfert a la CCP-
relais a été réalisé en transférant une parti@adaotélité de I'actif ou du passif
de la CCP en gquestion a la CCP-relais.

L’autorité de résolution peut exercer plus d'dois le pouvoir de transfert visé au
paragraphe 1 afin d’effectuer des transferts supgigaires de titres de propriété
eémis par une CCP ou de ses actifs, droits, obtigatou engagements.

L’autorité de résolution peut retransférer aC@P soumise a une procédure de
résolution les droits, obligations, actifs ou erggagnts, qui avaient été transférés a
la CCP-relais, ou retransférer les titres de péd@ria leurs propriétaires initiaux
lorsque cette possibilité est expressément préans bacte utilisé pour procéder au
transfert visé au paragraphe 1.

Lorsque l'autorité de résolution utilise le pouvdé transfert visé au premier alinéa,
la CCP soumise a une procédure de résolution gordgsiétaires initiaux sont tenus

de reprendre les actifs, droits, obligations ouagregnents, ou les titres de propriété
en question, sous réserve que les conditions figuaa premier alinéa du présent
paragraphe ou au paragraphe 7 soient remplies.

Lorsque les titres de propriété, actifs, dratsjgations ou engagements considérés
n'entrent pas dans les catégories de titres deriptép d’actifs, de droits,
d’obligations ou d’engagements précisées dansel’adilisé pour procéder au
transfert, ou ne remplissent pas les conditionsliGgipes pour étre transférés,
l'autorité de résolution peut les retransféreral€CP-relais a la CCP soumise a une
procédure de résolution ou aux propriétaires imtia

Le transfert visé aux paragraphes 6 et 7 peaieffectué a tout moment, et satisfait a
toute autre condition mentionnée, pour la fin veyldans I'acte utilisé pour procéder
au transfert.

L’autorité de résolution peut transférer degesitde propriété ou des actifs, droits,
obligations ou engagements de la CCP-relais aiarsetpartie.

Aux fins de l'exercice de la liberté de prestatde services conformément au
reglement (UE) n® 648/2012, la CCP-relais est égpubnstituer une continuation de
la CCP soumise a une procédure de résolution,uttqoatinuer d’exercer tout droit

gu’exercait la CCP soumise a une procédure deutsola I'égard des actifs, droits,

obligations ou engagements transférés.

A d'autres fins, les autorités de résolution pedivexiger que la CCP-relais soit
réputée constituer une continuation de la CCP sseidiune procédure de résolution
et qu’elle puisse continuer d’exercer tout droitegercait la CCP soumise a une
procédure de résolution a I'égard des actifs, dradbligations ou engagements
transféerés.

Il n'est pas fait obstacle a I'exercice, paC@P-relais, des droits dont bénéficiait la
CCP soumise a une procédure de résolution en asoguerne l'affiliation et I'acces
aux systemes de paiement et de réglement ainsuxj@atres infrastructures des
marchés financiers, a condition gu’elle remplises triteres d’affiliation et de
participation a ces systemes et infrastructures.
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12.

13.

14.

Lorsque la CCP-relais ne remplit pas les critélieésvau premier alinéa, elle peut
continuer d’exercer, pendant une période fixéel'patorité de résolution les droits

dont bénéficiait la CCP en matiere daffiliation dtaccés aux systemes et
infrastructures en question. Cette période ne d&paas 12 mois.

L’'accés aux systemes de paiement et de regtesnedn toute autre infrastructure des
marchés financiers n'est pas refusé a la CCP-ralaimotif qu’elle ne dispose pas
d’'une notation établie par une agence de notatibque cette notation est inférieure
au niveau requis pour se voir accorder l'accés systemes ou infrastructures en
guestion.

Les actionnaires ou créanciers de la CCP seuaisne procédure de résolution et
des autres tiers dont les actifs, droits, obligei@u engagements ne sont pas
transférés a la CCP-relais ne peuvent faire valeirdroits sur les actifs, droits,
obligations ou engagements transférés a la CC-rleen liaison avec ceux-ci, ni a
I'encontre de son conseil d’administration ou deigstances dirigeantes.

La CCP-relais n'a aucun devoir ni aucune respbitité envers les actionnaires ou
créanciers de la CCP soumise a une procédure ddutiés, et le consell
d’administration ou les instances dirigeantes de Cl@P-relais n'ont pas de
responsabilité envers les actionnaires ou créangeur les actes et omissions
commis dans l'exercice de leurs fonctions, a majns l'acte ou I'omission en
guestion ne représente une négligence ou une fmat® conformément au droit
national applicable.

Article 43
CCP-relais: exigences de procédure

La CCP-relais satisfait a toutes les exigenuasstes:

(@) la CCP-relais sollicite I'approbation de I'autoridé résolution concernant tous
les éléments suivants:

i) les documents constitutifs de la CCP-relais;

i) les membres du conseil d’administration de I@RCrelais, s’ils ne sont
pas directement nommés par I'autorité de résolution

iii) les responsabilitées et la rémunération des bres du conseil
d’administration de la CCP-relais si cette rémuti@éna et ces
responsabilités ne sont pas fixées par 'autostéégdolution;

iv) la stratégie et le profil de risque de la CE&hais;

(b) la CCP-relais est agréée pour fournir les servimesexercer les activités
découlant du transfert visé a larticle 42, parpgeml, conformément au
reglement (UE) n° 648/2012.

Lorsque la CCP-relais n'est pas agréée conformémerparagraphe 1, point b),
'autorité de résolution demande a l'autorité cotepée son approbation pour

effectuer le transfert visé a larticle 42, parggm@al. Lorsqu’elle approuve le
transfert en question, I'autorité compétente peétaspériode durant laquelle la CCP-
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relais est dispensée de son obligation de respecexigences du reglement (UE)
n°® 648/2012. Cette période ne dépasse pas 12 mois.

Sous réserve d'éventuelles restrictions imposgmsormément aux régles de
concurrence nationales ou de I'Union, la directdmnla CCP-relais exploite cette
derniere dans I'objectif de maintenir I'acces s parties intéressées aux fonctions
critigues de la CCP-relais et de céder la CCPgalaicertains de ces actifs, droits,
obligations et engagements a un ou plusieurs aegrerdu secteur privé. Cette
cession a lieu lorsque les conditions de marché appropriées, et dans le délai

défini au paragraphe 5 et, le cas échéant, au faquiag 6 du présent article.
L’autorité de résolution met fin a la CCP-reld#ns 'une des situations suivantes:
(@) les objectifs de la résolution sont remplis;

(b) la CCP-relais fusionne avec une autre entité;

(c) la CCP-relais ne satisfait plus aux exigences igmbla [larticle 42,
paragraphe 2;

(d) la CCP-relais ou lI'essentiel de ses actifs, dratdigations ou engagements
ont été cédés conformément au paragraphe 4;

(e) le délai défini au paragraphe 5 arrive a échéance;

(H les contrats compensés par la CCP-relais ont gtésréont expiré ou ont été
débouclés et la CCP est de ce fait déchargée desemudroits et de toutes ses
obligations en lien avec ces contrats.

Avant de procéder a la cession de la CCP-relaide ses actifs, droits, obligations
ou engagements, l'autorité de résolution annonce \@e de publicité la
disponibilité des éléments proposés a la venteidiea ce que leur mise en vente
Soit ouverte et transparente et qu’ils ne fassebjdat d’aucune déclaration inexacte
sur un point substantiel.

L’autorité de résolution procede a la cession veé@remier alinéa a des conditions
commerciales et sans favoriser indiment ni diso@miaucun des acquéreurs
potentiels.

L’autorité de résolution met fin a I'activitéulie CCP-relais dans un délai de deux
ans suivant la date du dernier transfert opéreiddpuCCP soumise a une procédure
de résolution.

Lorsque l'autorité de résolution met fin a I'act&sid’'une CCP-relais, elle exige de
l'autorité compétente qu'elle retire a la CCP-sekon agrément.

L’autorité de résolution peut prolonger le dél@é au paragraphe 5 d’'une ou de
plusieurs périodes supplémentaires d’un an lorsguprolongement est nécessaire
pour mettre fin a I'activité de la CCP-relais cami@ment au paragraphe 3, points a)
ad).
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La décision de prolonger le délai visé au paragrdplest motivée et contient une
évaluation détaillée de la situation de la CCPiseku regard des conditions et
perspectives pertinentes du marché.

7. Lorsqu’il est mis fin aux activités de la CCRarg dans les circonstances visées au

paragraphe 3, point d) ou e), la CCP-relais eatdisg dans le cadre d’une procédure
normale d’insolvabilité.

Sauf disposition contraire du présent reglement, pooduit résultant de la cloture de
la CCP-relais revient a ses actionnaires.

Lorsqu’'une CCP-relais est utilisée pour transféeetif et le passif d’au moins deux
CCP soumises a une procédure de résolution, lauppradé au deuxieme alinéa est
réparti en fonction de I'actif et du passif traméBdepuis chacune des CCP soumises
a une procédure de résolution.

SECTION 6
DISPOSITIFS DE FINANCEMENT SUPPLEMENTAIRES

Article 44
Moyens de financement alternatifs

L’autorité de résolution peut conclure des contpatsr emprunter ou obtenir d’autres formes
de soutien financier, provenant notamment des vesss préfinancées disponibles dans les
fonds de défaillance non épuisés détenus dans RagoGmise a une procédure de résolution,
lorsque cela est nécessaire pour assurer l'utdis&ifficace des instruments de résolution.

SECTION 7
I NSTRUMENTS PUBLICS DE STABILISATION

Article 45
Instruments publics de stabilisation financiere
1. L’autorité de résolution peut utiliser les instrents publics de stabilisation

conformément aux articles 46 et 47 aux fins deéfolution d'une CCP, lorsque les
conditions suivantes sont réunies:

(@) le soutien financier est nécessaire pour atteiledrebjectifs de résolution;

(b) le soutien financier est utilisé en dernier resapres que les autres instruments
de résolution ont été évalués et exploités darte faumesure du possible avec
le souci de préserver la stabilité financiére, sdlappréciation du ministere
compétent ou du gouvernement apres consultatidawterité de résolution;

(c) le soutien financier est conforme aux régles daidbd en matiére d'aides
d'Etat;

(d) lautorité compétente exige de l'autorité de résohu qu'elle fournisse ce
soutien financier.
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Afin de donner effet aux instruments publics skabilisation financiere, les

ministeres compeétents ou les gouvernements dispoesnpouvoirs de résolution

pertinents définis aux articles 48 a 59 et veillante que les articles 52, 54 et 70
soient appliqués.

Les instruments publics de stabilisation finareisont réputés étre utilisés en dernier
ressort aux fins du paragraphe 1, point b), lomquhoins une des conditions
suivantes est respectée:

(@) le ministére compétent ou le gouvernement et li@dale résolution, aprés
consultation de la banque centrale et de l'autamitdpétente, établissent que
I'utilisation des instruments de résolution ne gait pas pour éviter des effets
négatifs significatifs sur le systéeme financier,

(b) le ministere compétent ou le gouvernement et l@édtode résolution
établissent que l'utilisation des instruments dmhdtion ne suffirait pas pour
protéger I'intérét général bien que la banque edmait fourni précédemment
a la CCP un apport exceptionnel de liquidités;

(c) en ce qui concerne l'instrument de placement teaipoen propriété publique,
le ministére compétent ou le gouvernement, aprésr awnsulté 'autorité
compétente et l'autorité de résolution, établit guelisation des instruments
de résolution ne suffirait pas pour protéger I'tétégénéral bien qu’'un soutien
public en fonds propres ait été accordé précédemenén CCP au moyen de
'instrument de soutien en fonds propres.

Article 46
Instrument de soutien public en fonds propres

Un soutien public en fonds propres peut étreniopour la recapitalisation d’'une
CCP en échange de titres de propriété.

Les CCP bénéficiaires de I'instrument de soupieblic en fonds propres sont gérées
sur une base commerciale et professionnelle.

Les titres de propriété visés au paragraphenl vendus a un acquéreur privé des
que les circonstances commerciales et financierpsrimettent.

Article 47
Instrument de placement temporaire en propriétdigub

Une CCP peut étre placee en proprieté publigaeporaire au moyen d'un ou
plusieurs ordres de transfert de titres de proprdtecutés par un Etat membre au
bénéfice d'un cessionnaire qui est:

(@) une personne agréée par I'Etat membre;
(b) une entreprise entiérement détenue par I'Etat membr

Les CCP placées en propriété publigue temporsingt gérées sur une base
commerciale et professionnelle et sont vendues aaguéreur privé des que les
circonstances commerciales et financieres le péemtet
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CHAPITRE IV
Pouvoirs de résolution

Article 48
Pouvoirs généraux

L’autorité de résolution dispose de tous lesvpos nécessaires pour appliquer
efficacement les outils de résolution, y comprissttes pouvoirs suivants:

(@)

(b)

(€)

(d)

(e)

(f)

(¢))

(h)

()

le pouvoir d’exiger de toute personne de lui foutas informations requises
pour qu’elle puisse décider de l'adoption d’'une umesde résolution et
préparer celle-ci, notamment les mises a jourfetimations complémentaires
a celles fournies dans le plan de résolution oueeueillr au moyen

d’'inspections sur place;

le pouvoir de prendre le contréle d'une CCP soundisene procédure de
résolution et d’exercer tous les droits et pouvemsférés aux détenteurs de
titres de propriété et au conseil d’administratiena CCP;

le pouvoir de transférer les titres de propriétésgmar une CCP soumise a une
procédure de résolution;

le pouvoir de transférer & une autre entité, asecconsentement, les droits,
actifs, obligations ou engagements de la CCP;

le pouvoir de réduire, y compris jusqu’'a zéro, lenmtant en principal ou
'encours da en relation avec les instruments déeed®u autres engagements
non garantis d’'une CCP soumise a une procédurésadution;

le pouvoir de convertir des instruments de dettel'autres engagements non
garantis d'une CCP soumise a une procédure deut&solen titres de
proprieté de celle-ci ou d'une CCP-relais a laguelkks actifs, droits,
obligations ou engagements de la CCP soumiserad&gure de résolution ont
été transféres;

le pouvoir de résilier les instruments de dettesépair une CCP soumise a une
procédure de résolution;

le pouvoir de réduire, y compris jusqu’a zéro, lentant nominal des titres de
propriété d’'une CCP soumise a une procédure deéutiEsoet de résilier ces
titres de propriété;

le pouvoir d’exiger d’'une CCP soumise a une proogdie résolution ou de
son entreprise mere gu’elle émette de nouvealestde propriété, y compris
des actions préférentielles et des instrumentsartibles conditionnels;

le pouvoir de modifier ou d’intervenir sur I'éch&andes instruments de dette
et des autres engagements de la contrepartie leerdea modifier la charge
d’intéréts payable au titre de ces instrumentaugea engagements ou la date
d’exigibilité des intéréts, y compris en suspendammnporairement les
paiements;
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(k)
()

(m)

(n)

(0)

(P)

(@)

()

le pouvoir de liquider et résilier des contratsfiniers;

le pouvoir de révoquer ou remplacer le conseil aiiimistration et les instances
dirigeantes d’une CCP soumise a une procéduresgéution;

le pouvoir d’exiger de l'autorité compétente queedvalue I'acquéreur d’'une
participation qualifiée en temps utile, par déragataux délais définis a
l'article 31 du réglement (UE) n° 648/2012/UE;

le pouvoir de réduire, y compris jusqu'a zéro, lentant de la marge de
variation di a un participant a la compensatiomdCCP soumise a une
procédure de résolution;

le pouvoir de transférer des positions ouvertéswgtactif y afférent, y compris
les contrats de transfert de propriété et les atstte garantie financiére avec
constitution de slreté, les accords de compensgmproque et les accords de
compensation, du compte d'un membre compensatefaillaét vers un
membre compensateur non défaillant d’'une facon reole avec I'article 48
du reglement (UE) n° 648/2012;

le pouvoir de faire appliquer toute obligation ¢xige des participants de la
CCP soumise a une procédure de résolution;

le pouvoir de faire appliquer toute obligation ¢xige de I'entreprise mére de
la CCP soumise a une procédure de résolution, ypgende fournir a la
contrepartie centrale un soutien financier au malegaranties ou de lignes de
credit;

le pouvoir d’exiger des membres compensateurs sgfilirnissent d’autres
contributions en espéces.

Les autorités de résolution peuvent exercer ley@mivisés au premier alinéa, de
maniére séparée ou combinée.

Sauf disposition contraire du présent réglenentlu cadre des aides d’Etat de
I'Union, l'autorité de résolution n'est soumise acane des exigences suivantes
lorsqu’elle exerce les pouvoirs visés au paragrdphe

(@)

(b)

(€)

(d)
(e)

'exigence d’obtenir I'approbation ou le consentetnele toute personne
publique ou privée;

les exigences relatives au transfert dinstrumemtsnciers, de droits,
d’obligations, d’'actifs ou de passifs d'une CCP m@e a une procédure de
résolution ou d’'une CCP-relais;

I'exigence de notifier toute personne publique auée;
I'exigence de publier un avis ou un prospectus;

'exigence de déposer ou d’enregistrer tout docunerpres d'une autre
autorité.

o7 FR



Article 49
Pouvoirs auxiliaires

1. Lorsqu’'un pouvoir visé a larticle 48, paragrepgh est exercé, l'autorité de
résolution peut également exercer I'un des pounaissliaires suivants:

(&) sous réserve de I'article 65, le pouvoir de premr® mesures en vue de libérer
de tout engagement ou de toute sdreté les instismeranciers, droits,
obligations, actifs ou engagements transférés;

(b) de supprimer les droits d’acquisition d’autresestde propriéte;

(c) d'exiger de l'autorité concernée qu’elle susperiddnhission a la négociation
sur un marché réglementé ou a la cote officielldads instrument financier
émis par la CCP conformément a la directive 2000B4du Parlement
européen et du Cons&il

(d) de prendre des mesures pour que l'acquéreur oCRr€lais, conformément
aux articles 40 et 42 respectivement, soient saittmme s'ils étaient la CCP
soumise a une procédure de résolution aux finsddeitss ou obligations de
cette CCP soumise a une procédure de résolutiolesumesures prises par
celle-ci, y compris tout droit ou obligation lié la participation a une
infrastructure de marché;

(e) diimposer a la CCP soumise a une procédure deutésolou a I'acquéreur ou
a la CCP-relais de fournir a I'autre partie desiinfations et une assistance;

( de prendre des mesures pour que le membre compengpti est I'entité
réceptrice de positions qui lui sont allouées alyenodes pouvoirs visés aux
points 0) et p) de l'article 48, paragraphe 1)uass les droits ou obligations
relatifs a la participation a la CCP en ce qui &ne ces positions;

(g) d'annuler ou de modifier les clauses d’'un contrajueel la CCP soumise a une
procédure de résolution est partie ou de substitaeguéreur ou la CCP-relais
a la CCP soumise a une procédure de résolutician¢igque partie au contrat;

(h) de réviser ou de modifier les regles de fonctioner@nde la CCP soumise a
une procédure de résolution, y compris en ce goc@me les modalités de
participation sous réserve de l'article 37;

(i) de transférer la qualité de membre d’'un membre emsgteur de la CCP
soumise a une procédure de résolution a un acqudecla CCP ou a une
CCP-relais.

Les droits de compensation prévus conformémentrésept réglement ne sont pas
considérés comme des engagements ou des slretéBnauwdu premier alinéa,
point a).

%2 Directive 2001/34/CE du Parlement européen et oms€il du 28 mai 2001 concernant |'admission de
valeurs mobilieres a la cote officielle et I'infoation a publier sur ces valeurs (JO L 184 du 6(120. 1).
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L’autorité de résolution a le pouvoir de mettreplace les mécanismes de continuité
nécessaires pour assurer le caractere effectd# deekure de résolution et permettre a
'acquéreur ou a la CCP-relais d’exploiter les\atds transférées. Ces mécanismes
de continuité peuvent inclure:

(@) la continuité des contrats conclus par la CCP sseimai une procédure de
résolution, de facon que l'acquéreur ou la CCPigsetssume les droits et
engagements de la CCP soumise a une procédursaletien afférents a tout
instrument financier, droit, obligation, actif oungagement transféré et se
substitue a celle-ci, explicitement ou impliciterhetians tous les documents
contractuels pertinents;

(b) le remplacement de la CCP soumise a une procédereésblution par
'acquéreur ou la CCP-relais dans toute procédudécipire concernant tout
instrument financier, droit, obligation, actif ongagement transfére.

Les pouvoirs visés au paragraphe 1, point ugtaragraphe 2, point b), ne portent
pas atteinte:

(@) au droit d'un employé de la CCP soumise a une peéde résolution de
résilier un contrat de travail;

(b) sous réserve des articles 55, 56 et 57, a I'ex@bés droits contractuels d’'une
partie a un contrat, y compris le droit de résiliersqu’il est prévu dans les
conditions du contrat, en raison d’'un acte ou d'amgssion de la CCP avant le
transfert, ou de I'acquéreur ou de la CCP-relaissafe transfert.

Article 50
Administrateur spécial

L’autorité centrale peut nommer un administrasnécial pour remplacer le conseil
d’administration d’'une CCP soumise a une procédeargisolution. L'administrateur
spécial possede I'honorabilité suffisante et deapiEtences adéquates en matiere de
services financiers, de gestion des risques et atwices de compensation,

conformément a [larticle 27, paragraphe 2, secofidéa du réglement (UE)
n° 648/2012.

L’administrateur spécial dispose de tous lesvpws des actionnaires et du conseil
d’administration de la CCP. Il ne peut exercer pesvoirs que sous le contrdle de
lautorité de résolution. L'autorité de résolutiogmeut limiter les actions de

'administrateur spécial ou exiger de donner somseatement préalable pour
certains actes.

La nomination visée au paragraphe 1 ainsi que lEsaiités et les conditions liées a
cette nomination sont rendues publiques par lexitkg de résolution.

L’administrateur spécial ne peut étre nommé poue durée supérieure a un an.
L’autorité de résolution peut renouveler cette @aei si nécessaire pour atteindre les
objectifs de la résolution.

L’administrateur spécial prend toutes les mesnéeessaires pour que soient atteints
les objectifs de la résolution et pour mettre enresles mesures prises par l'autorité
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de résolution. En cas d'incompatibilité ou de cibndlette obligation Iégale prime sur
toute autre obligation de gestion conformément statuts de la CCP ou au droit
national.

L’administrateur spécial établit des rapport&atiention de l'autorité de résolution
qui 'a nommeé, a intervalles réguliers fixés pdiecei ainsi qu’au début et a la fin de
son mandat. Ces rapports décrivent en détail leatsiin financiere de la CCP et
énoncent les motifs justifiant les mesures prises.

L’autorité de résolution peut destituer 'adrsimateur spécial a tout moment. Elle le
destitue en tout état de cause dans les cas sslivant

a) lorsque I'administrateur spécial manque a l'eier de ses fonctions au regard
des modalités et conditions fixées par I'autorgaésolution;

b) lorsque les objectifs de la résolution serami@ux atteints par le retrait ou le
remplacement de cet administrateur spécial;

c) lorsque les conditions de la nomination ne ptud remplies.

Lorsque le droit national en matiere d’insoNigbiprévoit la nomination d’un
administrateur chargé de la gestion de I'insolnthil’administrateur spécial nommé
conformément au paragraphe 1 peut également émenacen tant qu’administrateur
de linsolvabilité.

Article 51
Pouvoir d'imposer la fourniture de services et deilftés

L’autorité de résolution peut imposer a une C&fRmise a une procédure de
résolution ou a toute entité de son groupe ou ans&wmbres compensateurs, de
fournir & l'acquéreur ou a la CCP-relais les sawiou facilités qui lui sont
nécessaires pour exercer effectivement les adigwé lui ont été transférees.

Le premier alinéa s’applique indépendamment dudgiaiine entité faisant partie du
méme groupe que la CCP ou I'un des membres compensade la CCP ait été
soumis a une procédure normale d’insolvabilité oit slle-méme ou lui-méme
soumis a une procédure de résolution.

L’autorité de résolution peut faire respecter tdligations imposées, en vertu du
paragraphe 1, par les autorités de résolution éauEtats membres, lorsque ces
pouvoirs sont exercés a I'égard d’entités appantieaa méme groupe que la CCP
soumise a une procédure de résolution, ou des nesmbmpensateurs de celle-ci.

Les services et infrastructures visés au papagra n’incluent aucune forme de
soutien financier.

Les services et infrastructures fournis confon®aét au paragraphe 1 le sont:

(@) aux mémes conditions commerciales que celles alleguks ont été fournis a
la contrepartie centrale immédiatement avant quedaure de résolution n’ait
été prise, lorsqu’il existe un accord a cette fin;
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(b) a des conditions commerciales raisonnables, loitsafexiste pas d’accord a
cette fin ou lorsque cet accord a expiré.

Article 52
Pouvoir de faire appliquer des mesures de résatutio
ou des mesures de prévention de crise par d'altats membres

Lorsque des titres de propriété, actifs, dradigations ou engagements d’'une CCP
soumise & une procédure de résolution sont sitags dn autre Etat membre que
celui de l'autorité de résolution ou sont régis [adroit de cet Etat membre, tout
transfert de ces titres, actifs, droits, obligasionu engagements prend effet
conformément au droit de cet autre Etat membre.

L’autorité de résolution d’un Etat membre redoiite I'assistance nécessaire de la
part des autorités des autres Etats membres c@scpaour veiller & ce que les titres
de propriété, actifs, droits, obligations ou engagets soient tous transférés a
'acquéreur ou a la CCP-relais conformément au avational applicable.

Les actionnaires, les créanciers et les tiefscils par le transfert de titres de
propriété, d'actions, de droits, d’obligations derdjagements visé au paragraphe 1
n'ont pas le droit d’'empécher, de contester ou riliéer le transfert en vertu de
dispositions du droit de I'Etat membre qui régiti@nsfert.

Lorsque lautorité de résolution d’un Etat meenlutilise les outils de résolution

Visés aux articles 28 ou 32, et que les contraigagements, titres de propriété ou
instruments de dette de la CCP soumise a une prae@ résolution incluent des

titres, des contrats ou des engagements qui sgit pér le droit d’'un autre Etat

membre, ou des engagements envers des créancides atontrats a I'égard de

participants a la compensation situés dans cee dttat membre, les autorités
concernées de cet autre Etat membre veillent iedayte mesure résultant de ces
instruments de résolution prenne effet.

Aux fins du premier alinéa, les actionnaires, leSsanciers et les participants a la
compensation affectés par ces outils de résolutiont pas le droit de contester la
réduction du principal ou du montant d0 de I'instant ou de I'engagement ou sa
conversion ou restructuration.

Les droits et garanties suivants sont détermonégormément au droit de I'Etat
membre de I'autorité de résolution:

(@) le droit des actionnaires, des créanciers et @es d'introduire un recours en
vertu de I'article 72 contre le transfert, viséaragraphe 1 du présent article,
de titres de propriété, d’actions, de droits, dgdtions ou d’engagements;

(b) le droit pour les créanciers affectés d'introduire recours en vertu de
l'article 72 contre la réduction du principal ou chwntant dd ou la conversion
ou restructuration d’'un principal ou du montant dd la conversion ou
restructuration d’'un instrument, d’'un engagementaun contrat couverts par
le paragraphe 4 du présent article;
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(c) les mesures de sauvegarde visées au chapitre V Igauransferts partiels
concernant des actifs, des droits, des obligatilangdes engagements visés au
paragraphe 1 du présent article.

Article 53
Pouvoir concernant les actifs, contrats, droitsgagements, obligations
et autres titres de propriété de personnes sitdé@es des pays tiers ou régis par le droit de
pays tiers

1. Lorsqu’'une mesure de résolution concerne defs amt des contrats de personnes
situées dans un pays tiers ou des titres de ptépriroits, obligations ou
engagements régis par le droit d’'un pays tiergitdaté de résolution peut exiger
que:

(@) la CCP soumise a la procédure de résolution etitteréceptrice de ces actifs,
contrats, titres de propriété, droits, obligatiomsengagements prennent toutes
les mesures nécessaires pour s’assurer que laen@snne effet;

(b) la CCP soumise a la procédure de résolution détidem titres de propriété,
actifs ou droits ou s’acquitte des engagementsbtigations pour le compte de
I'entité réceptrice jusqu’a la prise d’effet dent@sure;

(c) les dépenses raisonnables de l'entité réceptrigmseées a bon escient en
liaison avec la réalisation d'une des mesures segupar les points a) et b) du
présent paragraphe soient remboursées selon l'esenmbdalités visées a
l'article 27, paragraphe 9.

2. Aux fins du paragraphe 1, l'autorité de résolutpeut exiger de la CCP quelle
veille a l'inclusion d’'une disposition dans ses frats et autres accords avec les
membres compensateurs et titulaires de titres ojgrigté et instruments de dette ou
autres engagements situés dans des pays tierlaqoaile ils acceptent d’étre liés
par toute mesure prise par l'autorité en relativacaleurs actifs, contrats, droits,
obligations et engagements, y compris I'applicaties articles 55, 56 et 57.

3. Lorsque la mesure de résolution visée au pgrhgra ne prend pas effet, cette
mesure est tenue pour nulle a I'égard des titrgzralariété, actifs, droits, obligations
Oou engagements concernés.

Article 54

Exclusion de certaines clauses contractuelles dagadre de l'intervention précoce et de la
résolution

1. Une mesure de prévention de crise ou une meksurésolution prise conformément

au présent reglement, ou tout événement directeh@eat 'application d’'une telle
mesure, n'‘est pas en soi considérée comme un faraivant I'exécution ou
l'insolvabilité au sens de la directive 2002/47/€Ede la directive 98/26/CE, pour
autant que les obligations essentielles au titreahirat, notamment les obligations
de paiement et de livraison, ainsi que la foureitdiune garantie, continuent d’étre
assurées.
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Aux fins du premier alinéa, la procédure de résmut’'un pays tiers reconnue en
vertu de larticle 75, ou sinon lorsqu’une autodi résolution le décide, est réputée
constituer une mesure de résolution prise conforemé@u présent réglement.

Une mesure de prévention de crise ou une medarerésolution visée au
paragraphe 1 n’est pas utilisée afin:

(&) dexercer un quelconque droit de résiliation, depsmsion, de modification ou
de compensation ou compensation réciproque, y dengpr liaison avec un
contrat conclu par toute entit¢é du groupe auqugladient la CCP, qui
comporte des dispositions en matiére de défautsés@u des obligations qui
sont garanties ou soutenues autrement par quehqie &u groupe;

(b) d’entrer en possession d'un élément du patrimosm&adCCP concernée ou de
toute entité du groupe en relation avec un coguatomporte des dispositions
en matiére de défauts croisés, d’en exercer ler@enbu de faire valoir une
s(reté sur celui-ci;

(c) de porter atteinte aux droits contractuels de |&® €@ncernée ou de toute entité
du groupe en relation avec un contrat qui compaeedispositions en matiére
de défauts croises.

Article 55
Pouvoir de suspendre certaines obligations

L’autorité de résolution peut suspendre toutigation de paiement ou de livraison
des deux contreparties a tout contrat conclu par@@P soumise a une procédure de
résolution a compter de la publication de l'avis siespension conformément a
I'article 70, jusqu’a la fin du jour ouvré suivdatpublication.

Aux fins du premier alinéa, on entend par la finjelur ouvré I'heure de minuit dans
I'Etat membre de l'autorité de résolution.

Lorsqu’une obligation de paiement ou de livraigtevient exigible au cours de la
période de suspension, le paiement ou la livraissh di immédiatement a
I'expiration de la période de suspension.

L’autorité de résolution n’exerce pas le pouwdg€ au paragraphe 1 a I'égard des
obligations de paiement et de livraison enverssigstemes ou les exploitants de
systemes désignés aux fins de la directive 98/26yGtompris d’autres CCP, et les

banques centrales.

Article 56
Pouvoir de restreindre I'exécution des slretés

L’autorité de résolution peut empécher des @iéas garantis d'une CCP soumise a
une procédure de résolution de faire valoir legtgdrliées aux actifs de cette CCP
soumise a cette procédure a compter de la puldicale I'avis de restriction requis
par l'article 70, jusqu’a la fin du jour ouvré saivt la publication.

Aux fins du premier alinéa, on entend par la finjelur ouvré I'heure de minuit dans
I'Etat membre de l'autorité de résolution.
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L’autorité de résolution n’exerce pas le pouwdge au paragraphe 1 a I'égard des
sUretés détenues par les systemes ou opérateaystdenes désignés aux fins de la
directive 98/26/CE, y compris d’autres CCP, etblasaques centrales sur des actifs
gages ou fournis a titre de marge ou de garantitag@CP soumise a une procédure
de résolution.

Article 57
Pouvoir de suspendre temporairement les droitséddiation

L’autorité de résolution peut suspendre lestdrde résiliation de toute partie a un
contrat conclu avec une CCP soumise a une procé&hiurésolution a partir de la
publication de l'avis de résiliation conformémenitadticle 70, jusqu’a la fin du jour
ouvré suivant cette publication, pour autant quedbligations de paiement et de
livraison au titre du contrat, ainsi que la fouung& d’'une garantie, continuent d’'étre
assurées.

Aux fins du premier alinéa, on entend par la finjalur ouvre I'heure de minuit dans
I'Etat membre de 'autorité de résolution.

L’autorité de résolution n’exerce pas le pouwdge au paragraphe 1 a I'égard des
systemes ou opérateurs de systemes désignés audefita directive 98/26/CE, y
compris d’autres CCP, et des banques centrales.

Une partie a un contrat peut exercer un droitéddiation découlant de ce contrat
avant I'expiration de la période visée au parageaplorsque I'autorité de résolution
'avise que les droits et engagements couvertéepawntrat ne sont pas:

(@) transférés a une autre entité;

(b) soumis a la dépréciation, la conversion ou l'udtiisn d'un instrument de
résolution pour répartir les pertes ou les posgtion

En I'absence d’avis au titre du paragraphe 8,dmits de résiliation peuvent étre
exercés a I'expiration de la période de suspensions réserve de l'article 54, dans
les conditions suivantes:

(@) lorsque les droits et engagements couverts paon&rat ont été transférés a
une autre entité, une contrepartie ne peut exdeserdroits de résiliation
conformément aux clauses de ce contrat que sitBeréiceptrice provoque la
poursuite ou la survenance du fait entrainant Eakén;

(b) lorsque la CCP soumise a une procédure de résolatinserve les droits et
engagements couverts par le contrat, et que I'éitde résolution a appliqué a
ce contrat un instrument de résolution afin de népées pertes ou les
positions, une contrepartie peut exercer les ddetsésiliation conformément
aux clauses de ce contrat a I'expiration de laggéride suspension au titre du
paragraphe 1.
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Article 58
Pouvoir d’exercer un controle sur la CCP

1. L’autorité de résolution peut exercer un cortilir la CCP soumise a une procédure
de résolution afin:

(&) de gérer les activités et les services de la C&Rxercant les pouvoirs de ses
actionnaires et de son conseil d’administratiomietconsulter le comité des
risques;

(b) de gérer les actifs et le patrimoine de la CCP sseih une procédure de
résolution, ainsi que d’en disposer.

Le controle visé au premier alinéa peut étre exelicéctement par I'autorité de
résolution ou indirectement par une personne ou Ersonnes nommeées par
I'autorité de résolution.

2. Lorsque lautorité de résolution exerce un daetrsur la CCP, l'autorité de
résolution n’est pas considérée comme un dirigeanteffectif 6hadow directorou
de fait en vertu du droit national.

Article 59
Exercice des pouvoirs par les autorités de résotuti

Sous réserve de l'article 72, les autorités deluéso prennent des mesures de résolution par
voie d’une instruction, conformément aux compéten@ procédures administratives
nationales.

CHAPITRE V
Mesures de sauvegarde

Article 60
Principe selon lequel aucun créancier ne peut ptus mal traité

Lorsque l'autorité de résolution utilise un ou puss instruments de résolution, elle veille &
ce que les actionnaires, les créanciers et lesipants a la compensation ne subissent pas:

(@) en cas de défaillance d'un membre compensateupedes plus importantes que
celles qu'ils auraient subies si I'autorité de t@8on n’avait pas pris de mesure de
résolution a I'égard de la CCP au moment ou l'atéiate résolution a considéré que
les conditions pour la résolution conformémentagtitle 22, paragraphe 1, étaient
réunies et s’ils avaient plutét été soumis a d’'éwelles obligations existantes en
application du plan de redressement de la CCP autr@'s dispositions contractuelles
prévues dans ses regles de fonctionnement;

(b) dans un autre cas que la défaillance d’'un membrepensateur, de pertes plus
importantes que celles qu’ils auraient subies LGP avait été liquidée selon une
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procédure normale d’insolvabilité, y compris enancompte de ses dispositions
contractuelles prévues dans ses regles de fonetiogint.

Article 61
Valorisation pour I'application du principe seloadquel aucun créancier ne peut étre plus
mal traité

Aux fins de I'évaluation de la conformité aunmipe selon lequel aucun créancier ne
peut étre plus mal traité, comme énoncé a I'ar6fel’autorité de résolution veille a
ce qu’une valorisation soit effectuée par une persandépendante dés que possible
apres l'exécution de la mesure de résolution.

La valorisation visée au paragraphe 1 indique:

(@) le traitement dont auraient bénéficié les actiorzaicréanciers et participants
a la compensation si l'autorité de résolution niayms pris de mesure de
résolution a I'égard de la CCP au moment ou l'atdode résolution a
considéré que les conditions pour la résolutionfaromément a l'article 22,
paragraphe 1, étaient réunies et s’ils avaienbpletie soumis a d’éventuelles
obligations existantes en application du plan d#essement de la CCP ou
d’autres dispositions dans ses regles de fonctimeneou si la CCP avait été
liquidée selon une procédure normale d’'insolvahilit

(b) le traitement réel dont les actionnaires, les a@ian et les participants a la
compensation ont bénéficié dans la résolution d&aR;

(c) sl existe une différence entre le traitement \asepoint a) et celui visé au
point b).

Aux fins du calcul des traitements visés au graahe 2, la valorisation visée au
paragraphe 1 ne tient pas compte de I'apport éekdfun soutien financier public
exceptionnel a la CCP soumise a une procéduresdéution.

La valorisation visée au paragraphe 1 est digtinle celle effectuée au titre de
I'article 24, paragraphe 3.

L’AEMF, tenant compte de toute norme technique rdglementation élaborée
conformément a l'article 74, paragraphe 4, de tedtive 2014/59/UE, élabore des
projets de normes techniques de réglementationsarécla méthode selon laquelle
la valorisation visée au paragraphe 1 est effectuée

L’AEMF soumet ces projets de normes de réglementaiila Commission au plus
tard le hote a I'OP: veuillez insérer la date correspondarit2 mois a compter de la
date d’entrée en application du reglement

Le pouvoir d’adopter les normes techniques de négigation visées au premier
alinéa conformément a la procédure définie auxlegil0 a 14 du reglement (UE)
n° 1095/2010 est délégué a la Commission.
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Article 62
Mesure de sauvegarde pour les actionnaires, cré&s@t participants a la compensation

Lorsque, selon la valorisation effectuée en vedu'akticle 61, un actionnaire, créancier ou
participant a la compensation a subi des pertesipiportantes que celles qu’il aurait subies
si I'autorité de résolution n’avait pas pris de oresde résolution a I'égard de la CCP et S'ils
avaient plutot été soumis a d’éventuelles obligeti@xistantes en application du plan de
redressement de la CCP ou d’autres dispositionsipsédans ses regles de fonctionnement,
ou si la CCP avait été liquidée selon une procédarmale d’insolvabilité, cet actionnaire, ce
créancier ou ce participant a la compensation & augoaiement de la différence.

Article 63
Mesures de sauvegarde pour les contreparties damsdnsferts partiels

Les protections prévues aux articles 64, 65 et &pplquent dans les circonstances
suivantes:

(@) lorsque l'autorité de résolution transféere uneiparnais non la totalité, des
actifs, droits, obligations ou engagements d’uné®>GGumise a une procédure
de résolution, ou d’'une CCP-relais, a un acquéreur;

(b) lorsque lautorité de résolution exerce les pouws/ouisés a larticle 49,
paragraphe 1, point g).

Article 64
Protection relative aux contrats de garantie finame, aux accords de compensation
réciprogue et aux accords de compensation

L’autorité de résolution veille a ce que I'utiligat d'un instrument de résolution ne résulte
pas en le transfert d’'une partie, mais pas laitétales droits et engagements au titre d’'un
contrat de garantie financiere avec transfert dapnpité, d’'un accord de compensation
réciproque (set-off arrangemer) ou d’un accord de compensatiamétting arrangemenj»
entre une CCP soumise a une procédure de résoitdiautres parties aux accords, ou en la
modification ou la résiliation des droits et engagats en vertu de ces accords par I'exercice
de pouvoirs auxiliaires.

Les accords visés au premier alinéa comprennehtitmord dont les parties sont habilitées a
procéder a une compensation, ou a une compensafioproque, desdits droits et
engagements.

Article 65
Protection relative aux contrats de garantie

L’autorité de résolution veille a ce que l'utiligat d’'un instrument de résolution n’entraine
aucun des résultats suivants en ce qui concernactewds en matiere de slreté entre une
CCP soumise a une procédure de résolution et dmptrties a ces accords:

€)) le transfert des actifs par lesquels 'engagemshgaranti sauf si cet engagement et
le bénéfice de la garantie sont également trarsféré
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(b) le transfert d’'un engagement garanti sauf si leéhéa de la garantie est également

transfére;

(c) le transfert du bénéfice de la garantie sauf sigggement garanti est également
transfére;

(d) la modification ou la résiliation d’un contrat dargntie par I'exercice de pouvoirs

auxiliaires, si cette modification ou résiliationpaur effet de mettre un terme a la
garantie de I'engagement.

Article 66
Protection relative aux mécanismes de financentemttsiré et aux obligations garanties

L’autorité de résolution veille a ce que l'utilisat d’'un instrument de résolution n’entraine
aucune des circonstances suivantes en ce qui oendes mécanismes de financement
structuré, y compris les obligations garanties:

@) le transfert d’'une partie, mais non de la totalités actifs, droits et engagements qui
constituent tout ou partie d'un mécanisme de fieament structuré auquel
I'établissement soumis a une procédure résolusbpartie;

(b) la résiliation ou la modification, par I'exercice ghouvoirs auxiliaires, des actifs,
droits et engagements qui constituent tout ou @aftin mécanisme de financement
structuré auquel I'établissement soumis a une piireéde résolution est partie.

Aux fins du premier alinéa, les mécanismes de firarent structuré comprennent des
titrisations et des instruments utilisés a des €iascouverture, qui font partie intégrante du
panier de couverture et qui, conformément au drational, sont garantis d’'une maniére
similaire aux obligations garanties, qui prévoikmttroi d’un titre a une partie du mécanisme
ou a un fiduciaire, agent ou personne agrééedgtsation par celui-ci.

Article 67

Transferts partiels: protection relative aux sysésnale négociation, de compensation et de
reglement

1. L’autorité de résolution veille a ce que I'ddtion d'un instrument de résolution

n'affecte pas le fonctionnement et la réglementaties systemes couverts par la
directive 98/26/CE, lorsque l'autorité de résolatio

(@) transfere une partie, mais non la totalité, de#fsaatiroits, obligations ou
engagements d’'une CCP soumise a une procédure sigutién a un
acquéreur,

(b) annule ou modifie les clauses d’'un contrat auqaelCCP soumise a une
procédure de résolution est partie ou lui substitneacquéreur ou une CCP-
relais en tant que partie au contrat.

2. Aux fins du paragraphe 1, l'autorité de résolntiveille & ce que l'utilisation d’'un
instrument de résolution n’entraine aucun des t&suuivants:
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(@) révocation dun ordre de transfert conformément 'artitle 5 de la
directive 98/26/CE;

(b) atteinte a I'exécution des ordres de transferieet@mpensation conformément
aux articles 3 et 5 de la directive 98/26/CE;

(c) atteinte a l'utilisation de fonds, de titres ou faeilités de crédit telle que
requise par l'article 4 de la directive 98/26/CE;

(d) atteinte a la protection des garanties telle qupise par l'article 9 de la
directive 98/26/CE.

CHAPITRE VI
Obligations de procédure

Article 68
Exigences de notification

La contrepartie centrale notifie I'autorité coktgnte lorsqu’elle considére que sa
défaillance est avérée ou previsible conformémdiarticle 22, paragraphe 2.

L’autorité compétente informe l'autorité de région de toute notification recue en
vertu du paragraphe 1 et de toute mesure de redness ou autre mesure
conformément au titre IV que l'autorité compétemeose a la CCP de prendre.

L’autorité compétente informe l'autorité de résauntde toute situation d’'urgence
visée a l'article 24 du reglement (UE) n°® 648/20&tive a une CCP et de toute
notification recue conformément a I'article 48 dugiglement.

Lorsqu’une autorité compétente ou une autorgérésolution constate que les
conditions visées a l'article 22, paragraphe 1n{soa) et b), sont remplies en ce qui
concerne une CCP, elle notifie sans retard legiéégcsuivantes:

(a) lautorité compétente ou l'autorité de résolutiaupcette CCP;

(b) lautorité compétente pour I'entreprise mere dEGP;

(c) labanque centrale;

(d) le ministére compétent;

(e) le CERS et l'autorité macroprudentielle nationasighée.

Article 69
Décision de I'autorité de résolution

Apres une notification de I'autorité compéteatevertu de l'article 68, paragraphe 3,
I'autorité de résolution détermine si une mesuregdelution est nécessaire.

La décision de prendre ou non une mesure dduti&so a I'égard d'une CCP
contient des informations sur ce qui suit:
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(@) [I'évaluation de l'autorité de résolution quant &glaestion de savoir si la CCP
satisfait aux conditions de déclenchement d'uneduhare de résolution;

(b) toute mesure que l'autorité de résolution a I'ititam de prendre, y compris la
décision de demander la mise en liquidation, lainatron d’un administrateur
ou toute autre mesure prévue dans le cadre de daégure normale
d’insolvabilité ou, sous réserve de l'article 2@ragraphe 1, point e), en vertu
du droit national.

Article 70
Exigences de procédure applicables aux autoritésedelution
1. Des que possible apres avoir pris une mesuréstdution, I'autorité de résolution
notifie:

(@) la CCP soumise a une procédure de résolution;

(b) le college d’autorités de résolution;

(c) lautorité macroprudentielle nationale désignéle €€ERS;
(d) la Commission, la Banque centrale européenne &ARP;

(e) les opérateurs des systéemes couverts par la de€8/26/CE auxquels
participe la CCP soumise a une procédure de résolut

2. La notification visée au paragraphe 1 inclut gopie de I'instruction ou de l'acte
par lequel la mesure en question est prise et uledig date a partir de laquelle la
mesure de résolution prend effet.

La notification au college d’autorités de résolaten vertu du paragraphe 1, point b), indique
egalement si la mesure de résolution s’écarte @ @é¢ résolution et donne les raisons de cet
écart.

3. Une copie de linstruction ou de I'acte par lelga mesure de résolution est prise, ou
un avis résumant les effets de la mesure de résoldt, le cas échéant, les
conditions et la durée de la suspension ou deslaicgon visées aux articles 55, 56
et 57 sont publiés sur tout ce qui suit:

(@) le site internet de l'autorité de résolution;

(b) le site internet de I'autorité compétente, si akbese confond pas avec l'autorité
de résolution, et le site internet de 'AEMF;

(c) le site internet de la CCP soumise a une procétkirésolution;

(d) lorsque les titres de propriété ou instrumentsateedde la CCP soumise a une
procédure de résolution sont admis a la négociatiorun marché réglementé,
sur le méme support que celui utilisé pour la maion des informations
réglementées concernant la CCP soumise a une pirecétk résolution

110 FR



FR

conformément a l'article 21, paragraphe 1, de leeative 2004/109/CE du
Parlement européen et du Congeil

Lorsque les titres de propriété ou instrumergsddtte ne sont pas admis a la
négociation sur un marché réglementé, l'autoritérélution veille & ce que les
documents attestant I'existence de l'instructicseei au paragraphe 3 soient transmis
aux titulaires des titres de propriété et aux areme de la CCP soumise a une
procédure de résolution qui sont connus grace egistres ou bases de données de
la CCP concernée qui se trouvent a la dispositeobaditorité de résolution.

Article 71
Confidentialité

Les personnes suivantes sont liées par I'oliigate secret professionnel:
(@) les autorités de résolution;

(b) les autorités compétentes, TAEMF et 'ABE;
(c) les ministeres compétents;

(d) les administrateurs spéciaux ou administrateurpoeaires nommes en vertu
du présent reglement;

(e) les acquéreurs potentiels qui sont contactés paaukorités compétentes ou
sollicités par les autorités de résolution, queaatact ou cette sollicitation ait
eu lieu ou non dans le cadre de la préparationtdidation de I'instrument de
cession des activités, et que cette sollicitatidn abouti ou non a une
acquisition;

(H les auditeurs, comptables, conseillers juridiquegrefessionnels, évaluateurs
et autres experts engagés directement ou indirectear les autorités de
résolution, les autorités compétentes, les mirgst@@ompétents ou par les
acquéreurs potentiels visés au point e);

(g) les banques centrales et les autres autoritésciparit au processus de
résolution;

(h) une CCP-relais;

(i) toute autre personne fournissant ou ayant foursisggvices, directement ou
indirectement, de facon permanente ou occasionraliepersonnes visées aux
points a) a k);

() les instances dirigeantes et les membres du caffiadininistration de la CCP
et les salariés des organes ou entités visés ants @) a k), avant, pendant ou
apres leur mandat;

33

Directive 2004/109/CE du Parlement européen etanseil du 15 décembre 2004 sur I’harmonisation
des obligations de transparence concernant I'inddion sur les émetteurs dont les valeurs mobiliéres
sont admises a la négociation sur un marché régignet modifiant la directive 2001/34/CE (JO L 390
du 31.12.2004, p. 38).
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(k) tous les autres membres du college d’autoritésédelution non visés aux
points a), b), c) et g).

En vue de garantir le respect des obligationsnatiere de confidentialité définies
aux paragraphes 1 et 3, les personnes visées agrggine 1, points a), b), c), g), h)
et k), veillent a ce que des regles internes sgmé@vues, y compris des regles
destinées a garantir que la confidentialité degsrin&tions soit maintenue entre les
personnes participant directement au processussadution.

Il est interdit aux personnes visées au para&grapde divulguer a toute personne ou
autorité des informations confidentielles obtendass I'exercice de leurs activités

professionnelles ou des informations recues d'umeri#e compétente ou d'une

autorité de résolution en rapport avec leurs famstiau titre du présent réglement, a
moins que ce ne soit dans I'exercice desdites ifmmgt ou sous une forme résumée
ou agrégeée de telle sorte que les difféerentes GEpuissent étre individuellement

identifiées ou qu’elles le soient avec le conseetgnexpres et préalable de I'autorité
ou de la CCP qui a fourni les informations.

Avant de divulguer tout type d’information, les pennes visées au paragraphe 1
évaluent les effets que leur divulgation pourraibiasur I'intérét général en ce qui
concerne la politique financiere, monétaire ou éaaique, les intéréts commerciaux
des personnes physiques ou morales, les objectfs attivités d’inspection,
d’enquéte et d’audit.

La procédure visant a examiner les effets de lalgation d’informations comprend
une évaluation spécifique des effets de toute datidn du contenu et du détail des
plans de redressement et de résolution visés ditkear et 13 et des résultats de
toute évaluation effectuée en vertu des articlest I(®.

Toute personne ou entité visée au paragraphe énrgint le présent article voit sa
responsabilité civile engagée suivant le droitarel.

Par dérogation au paragraphe 3, les personrs®Rsviau paragraphe 1 peuvent
échanger des informations confidentielles avec goelconque des personnes
suivantes ou entités suivantes, pour autant quexdEsds de confidentialité soient
en place aux fins de cet échange:

(a) toute personne lorsque cela est nécessaire ardigdéion ou a la réalisation
d’'une action de résolution;

(b) les commissions d’enquéte parlementaires danskatirmembre, les cours des
comptes dans leur Etat membre, et les autres ®wmtigrgées d’enquétes dans
leur Etat membre;

(c) les autorités nationales responsables de la sgpmivides systémes de
paiements, les autorités responsables des prosedarmales d’insolvabilité,
les autorités investies de la mission publiquewteesllance d’autres entités du
secteur financier, les autorités responsables dsutaeillance des marchés
financiers et des entreprises d’assurances etigsecteurs agissant en leur
nom, les autorités chargées du maintien de laliséabiu systeme financier
dans les Etats membres au moyen de régles maceopieites, les autorités
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responsables de la protection de la stabilité dstesye financier, et les
personnes chargées du contrdle légal des comptes.

Le présent article n’empéche pas:

(@) les salariés et experts des organes et entités aisparagraphe 1, points a) a g)
et point k), d’échanger entre eux des informatiansein de chaque organe ou
entité;

(b) les autorités de résolution et les autorités coentés, y compris leurs salariés
et experts, d’échanger des informations entre allasi qu’avec les autres
autorités de résolution de I'Union, les autres até® compétentes de I'Union,
les ministeres compétents, les banques centraesuitorités responsables de
la procédure normale d’insolvabilité, les autoritdmrgées du maintien de la
stabilité¢ du systéme financier dans les Etats memlau moyen de régles
macroprudentielles, les personnes chargées dubtergal des comptes,
'ABE, 'AEMF, ou, sous réserve de l'article 78,sleautorités de pays tiers
remplissant des fonctions équivalentes a cellesadawités de résolution, ou,
pourvu qu’il soit assujetti a des obligations denfabentialité strictes, un
acquéreur potentiel aux fins de la planificationdaul’exécution d’'une mesure
de résolution.

Le présent article s’entend sans préjudice diu dational concernant la divulgation
d’'informations aux fins de procédures judiciairessl le cadre d’affaires pénales ou
civiles.

CHAPITRE VII
Droit de recours et exclusion d’autres mesures

Article 72
Approbation préalable d’'une juridiction et droite decours

Une décision d’'adopter une mesure de préverdiencrise ou une mesure de
résolution peut étre soumise a I'approbation pt#ald’une juridiction, sous réserve
gue la procédure, en ce qui concerne cette appoobet 'examen de celle-ci par
ladite juridiction, soit rapide.

Toutes les personnes affectées par une déd&dopter une mesure de prévention
de crise ou une décision d’exercer tout pouvoitreagu’'une mesure de résolution,
ont le droit de faire appel de ladite décision.

Toutes les personnes affectées par une déa&dopter une mesure de résolution
ont le droit de faire appel de ladite décision.

Le droit de recours visé au paragraphe 3 eshisoaux conditions suivantes:

(@) la décision de l'autorité de résolution est imméstigent exécutoire et induit
une présomption réfragable selon laquelle une sisgpe de son exécution
serait contraire a l'intérét général;

(b) la procédure relative au recours est rapide;
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(c) lajuridiction fonde sa propre évaluation sur Ippréciations économiques des
faits réalisées par I'autorité de résolution.

Lorsque cela s’avere nécessaire pour protégantéréts des tiers de bonne foi qui
ont acquis des titres de propriété, des actifs, dtests, des obligations ou des
engagements d’'une CCP soumise a une proceduresdiitién en vertu d’'une

mesure de résolution, I'annulation d’'une décisidnond autorité de résolution

n'affecte pas les actes administratifs adoptés ea bpérations conclues
ultérieurement par l'autorité de résolution conéerrsur la base de la décision
annulée.

Aux fins du premier alinéa, les voies de recourka aisposition du demandeur
lorsqu’une décision de l'autorité de résolution estnulée se limitent a une
compensation des pertes subies du fait de cetisialéc

Article 73
Restrictions concernant les autres procédures

Une procédure normale d’insolvabilité n'est eg@m a I'égard d’'une CCP qu'a
linitiative de l'autorité de résolution ou avec rscaccord conformément au
paragraphe 3.

Toute demande d’ouverture d’une procédure namdahsolvabilité a 'égard d’'une

CCP est notifiée sans retard aux autorités cometet aux autorités de résolution,
gue cette CCP soit soumise a une procédure daiti@spbu non ou qu’'une décision
en ce sens ait été rendue publique conformémeattiale 70, paragraphe 3, ou non.

Les autorités responsables de la procédure teraimsolvabilité ne peuvent
engager cette procédure qu'aprés avoir été natifiée I'autorité de résolution de sa
décision de ne pas prendre de mesure de résolatitegard de la CCP ou
lorsqu’aucune notification n'a été recue dans Iéaidde sept jours suivant la
notification visée au paragraphe 2.

Lorsque cela s’avere nécessaire a la bonne utilisdes instruments et des pouvoirs
de résolution, les autorités de résolution peudemiander au tribunal de surseoir a
statuer pour une période appropriée au regard abgettif poursuivi, dans toute
action ou procédure judiciaire a laquelle une C©OBngse a une procédure de
résolution est ou peut devenir partie.
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TITRE VI
RELATIONS AVEC LES PAYS TIERS

Article 74
Accords avec les pays tiers

Conformément a l'article 218 du traité sur ladtbonnement de I'Union européenne,
la Commission peut soumettre au Conseil des recomat@ns en vue de négocier
des accords avec un ou plusieurs pays tiers camueres modalités de la
coopération entre les autorités de résolutionstidorités des pays tiers concernées
ayant trait a la planification des mesures de s=#nment et de résolution a I'égard
des CCP et des CCP de pays tiers, notamment dassuations suivantes:

(@) lorsqu'une CCP d'un pays tiers fournit des servimes des filiales dans un ou
plusieurs Etats membres;

(b) lorsqu’une CCP établie dans un Etat membre foul®st services ou a une ou
plusieurs filiales dans un pays tiers.

Les accords visés au paragraphe 1 tendent n@atargarantir la mise en place de
processus et de dispositifs de coopération powedetion des taches et I'exercice

des pouvoirs indiqués a [larticle 77, y comprischiénge des informations
nécessaires a ces fins.

Article 75
Reconnaissance et exécution des procédures deuti@sodl’'un pays tiers

Le présent article s’applique aux procéduresédelution d’'un pays tiers tant que et
dans la mesure ou un accord international visé@réidle 74, paragraphe 1, n’est pas
entré en vigueur dans le pays tiers concernéappdique également a la suite de
I'entrée en vigueur d’'un accord international \@siarticle 74, paragraphe 1, avec le
pays tiers concerné dans la mesure ou la recoanasset I'exécution des
procédures de résolution du pays tiers ne sontdugss par ledit accord.

Les autorités nationales concernées reconnaitsgarocédure de résolution d’un

pays tiers relative a une CCP d’un pays tiers timsas suivants:

(@) la CCP du pays tiers fournit des services ou dfitiates établies dans un ou
plusieurs Etats membres;

(b) la CCP du pays tiers possede des actifs, droitggadions ou engagements
situés dans un ou plusieurs Etats membres ou égistpar le droit de ces Etats
membres.

Les autorités nationales concernées assurent liiréocdes procédures de résolution
reconnues d’'un pays tiers conformément a leur datibnal.

Les autorités nationales concernées ont au n®psUVOIr:
(@) d'exercer les pouvoirs de résolution concernant:
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) les actifs d'une CCP d'un pays tiers qui soittiés dans leur Etat
membre ou régis par la législation de leur Etat ey

i) les droits ou engagements d’'une CCP d'un pi#ss qui sont inscrits
dans ses comptes dans leur Etat membre ou régie gevit de leur Etat
membre, ou auxquels des créances sont exécutéetedaiktat membre;

(b) deffectuer le transfert de titres de propriétéslane filiale établie dans I'Etat
membre de désignation, y compris en exigeant dautee personne qu’elle
prenne des mesures pour effectuer ce transfert;

(c) d'exercer les pouvoirs visés a l'article 55, 5G&&ta I'égard des droits de toute
partie & un contrat avec une entité visée au paphgr2 du présent article,
lorsque ces pouvoirs sont nécessaires pour exédeserprocedures de
résolution d’'un pays tiers;

(d) de rendre inapplicable tout droit contractuel decpder a la résiliation, a la
liquidation ou a l'anticipation de I'échéance demfcats; ou d’'affecter les
droits contractuels d’entités visées au paragr@pké d’autres entités d’un
groupe, lorsque ce droit découle d’une mesure si@uton prise a I'égard de
la CCP de pays tiers, que ce soit par l'autoritéédelution du pays tiers elle-
méme ou conformément a des exigences juridiqueéglementaires relatives
aux mécanismes de résolution dans ce pays, poantagtie les obligations
essentielles au titre du contrat, notamment legyatobns de paiement et de
livraison, ainsi que la fourniture d’'une garantientinuent d’étre assurées.

4, La reconnaissance et I'exécution des procédieesesolution d’'un pays tiers sont
sans préjudice de toute procédure normale dinbdltéx prévue dans le droit
national applicable.

Article 76
Droit de refuser la reconnaissance ou I'exécutienpdocédures de résolution d’'un pays tiers

Par dérogation a l'article 75, paragraphe 2, léerdés nationales concernées peuvent refuser
de reconnaitre ou d’exécuter la procédure de régnld’'un pays tiers dans les cas suivants:

(@) les procédures de résolution du pays tiers aurdiemincidences négatives sur
la stabilité financiére de leur Etat membre;

(b) les créanciers ou participants & la compensatiogssidans leur Etat membre
ne jouiraient pas du méme traitement que les ci@anou participants a la
compensation dans le pays tiers ayant des dromi$agies dans le cadre de la
procédure de résolution interne du pays tiers;

(c) la reconnaissance ou I'exécution de la procédureédelution du pays tiers
aurait des incidences budgétaires importanteslpauiEtat membre;

(d) cette reconnaissance ou cette exécution seraitab@au droit national.
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Article 77
Coopération avec les autorités de pays tiers

Le présent article s’applique a la coopératieecaun pays tiers tant que et dans la
mesure ou un accord international visé a l'artfdle paragraphe 1, n’est pas entré en
vigueur dans le pays tiers concerné. Il s’appli@galement a la suite de I'entrée en
vigueur d’'un accord international prévu a l'arti¢k¥, paragraphe 1, avec le pays tiers
concerné dans la mesure ou I'objet du présentartiest pas régi par ledit accord.

Les autorités compétentes ou les autoritésst#ution, le cas échéant, concluent des
accords de coopération avec les autorités des fErgsconcernées suivantes, en
tenant compte des accords de coopération existamformément a l'article 25,
paragraphe 7, du réglement (UE) n°® 648/2012:

(@) lorsqu'une CCP d'un pays tiers fournit des servimes des filiales dans un ou
plusieurs Etats membres, les autorités concerngégmys tiers dans lequel la
CCP est établie;

(b) lorsqu’'une CCP fournit des services ou a une osi@lus filiales dans un pays
tiers, les autorités concernées des pays tiers ldaasiels ces services sont
fournis ou dans lesquels les filiales sont établies

Les accords de coopération visés au paragrapitatdlissent des processus et
accords entre les autorités participantes en vuepaiager les informations
nécessaires a la coopération, d’exécuter les tatheantes et d’exercer les pouvoirs
suivants vis-a-vis des contreparties centralesesis@l paragraphe 2, points a) et b),
ou des groupes englobant ces CCP:

(@) [I'élaboration de plans de résolution conformément’adticle 13 et aux
exigences similaires imposées par le droit des pessconcernés;

(b) I'évaluation de la résolvabilité de ces établissetmet groupes, conformément
a l'article 16 et aux exigences similaires prévpas la |égislation des pays
tiers concernes;

(c) [lapplication des pouvoirs visant a réduire ou suppr les obstacles a la
résolvabilité en vertu de l'article 17, et tout pour similaire prévu par le droit
des pays tiers concernes;

(d) l'application de mesures d’intervention précoceventu de I'article 19 et de
pouvoirs similaires prévus par le droit des pagsstconcernés;

(e) [lutilisation d’instruments de résolution et I'exé&re de pouvoirs de résolution
et de pouvoirs similaires conférés aux autoritépaies tiers.

Les accords de coopération conclus entre lewitag de résolution et les autorités
compétentes d’Etats membres et de pays tiers coéfoent au paragraphe 2
peuvent contenir des dispositions portant sur ¢ééstp suivants:

(@) I'échange des informations nécessaires a la préparat a I'actualisation des
plans de résolution;
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(b) la consultation et la coopération en vue de I'élation de plans de résolution,
y compris les principes d’exercice des pouvoirsvpséa larticle 75 et des
pouvoirs similaires prévus par la |égislation dagsptiers concernés;

(c) [Il'échange dinformations nécessaires a [lutilisatiaes instruments de
résolution et & I'exercice des pouvoirs de résotut des pouvoirs similaires
prévus par le droit des pays tiers concernes;

(d) lavertissement précoce ou la consultation desgsaé I'accord de coopération
avant de prendre toute mesure significative aa ttr présent réglement ou de
la Iégislation pertinente du pays tiers liée ad@d qui s’applique a la CCP ou
au groupe;

(e) la coordination de la communication publique enaasnesures de résolution
conjointes;

(H les procédures et accords en matiere d'échangefodhations et de
coopération conformément aux points a) a e), y c@nle cas échéant, via la
mise en place et l'utilisation de groupes de gedti® crise.

Afin de garantir I'application commune, uniforme ebhérente du paragraphe 3,
TAEMF émet des lignes directrices sur le type eeicbntenu des dispositions
visées au paragraphe 4 au plus tardnletd a I'OP: priere d’insérer la date
correspondant a 18 mois a partir de I'entrée erueigr du réglemeht

Les autorités de résolution et les autorités peiamntes notifient & 'AEMF tout
accord de coopération qu’elles ont conclu conforerdnau présent article.

) Article 78
Echange d’informations confidentielles

Les autorités de résolution, les autorités caeniés, les ministeres compétents et, le
cas échéant, dautres autorités nationales n’éamingdes informations
confidentielles, y compris des plans de redresseragac les autorités de pays tiers
concernées que si les conditions suivantes somntliesn

(&) ces autorités de pays tiers sont soumises a dgenees et normes de secret
professionnel considérées comme étant au moins/aqaotes, de l'avis de
toutes les autorités concernées, a celles imppsedarticle 71;

(b) les informations sont nécessaires a I'exercice,lgmutorités concernées de
pays tiers, de leurs fonctions prévues par leurit dnational qui sont
comparables a celles prévues par le présent regteetene sont utilisées a
aucune autre fin.

Dans la mesure ou I'échange d’informations paue des données a caractere
personnel, le traitement et la transmission dedoemées aux autorités de pays tiers
sont régis par le droit de I'Union et le droit mawal applicables en matiére de
protection des données.

Lorsque les informations confidentielles provient d’'un autre Etat membre, les
autorités de résolution, les autorités compéteettdss ministéres compétents ne les
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divulguent aux autorités de pays tiers concernéessqgles conditions suivantes sont
remplies:

(a) lautorité concernée de I'Etat membre dont provirnles informations
accepte cette divulgation;

(b) les informations ne sont divulguées qu’aux finsodaées par l'autorité visée
au point a).

Aux fins du présent article, des informationetsmnsidérées comme confidentielles
si elles sont soumises aux obligations de confidkgt prévues par le droit de
I'Union.
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TITRE VI
MODIFICATION DES REGLEMENTS (UE)
N° 1095/2010, (UE) N° 648/2012 et (UE) 2015/2365

Article 79
Modifications du reglement (UE) n° 1095/2010

Le reglement (UE) n® 1095/2010 est modifié comnie su
(1)  ATarticle 4, paragraphe 3, le point iv) suivast ajouté:

«iv) pour ce qui concerne le réglement (UE)refdtif au redressement et a la résolution des
contreparties centralg¢s une autorité de résolution au sens de l'artglegaragraphe 1,
point 3, du réglement (UE) nfdlatif au redressement et a la résolution des @pdrties
centrale$.»;

(2)  ATarticle 40, paragraphe 5, I'alinéa suivant agtuté:

«Lorsqu’il est appelé a agir dans le cadre du regte (UE) felatif au redressement et a la
résolution des contreparties centrgdlele membre du conseil des autorités de survedan
visé au paragraphe 1, point b), peut étre accomidgncas échéant, d’'un représentant de
I'autorité de résolution dans chaque Etat memhseng prend pas part au vote.».

Article 80
Modifications du réglement (UE) n°® 648/2012
Le reglement (UE) n® 648/2012 est modifié commé sui
(1) Larticle 6 bis suivant est inséré:
«Article 6 bis

Suspension de I'obligation de compensation en cas tésolution

1. Lorsqu’'une contrepartie centrale remplit les ditons prévues a larticle 22 du
reglement (UE) relatif au redressement et a la résolution des @pdrties
centrale$, I'autorité de résolution désignée au titre gatitle 3, paragraphe 1, dudit
reglement pour cette contrepartie centrale ou didgt compétente d’un membre
compensateur de la contrepartie centrale soumiaepéocédure de résolution peut
demander a la Commission qu’elle suspende temponamt |'obligation de
compensation prévue par l'article 4, paragraph@oliy des catégories spécifiques de
produits dérivés de gré a gré si les conditiongasues sont remplies:

(@) la contrepartie centrale soumise a une procéduréstgution est autorisée au
titre de l'article 14 & compenser les catégoriescgigues de produits dérives
de gré a gré soumises a la compensation conformémefiarticle 4,
paragraphe 1, qui font I'objet de la demande dpension;
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(b) la suspension de l'obligation de compensation pFéaul’article 4 pour les
catégories déterminées de produits dérivés de gg¥éaest requise afin
d’écarter une menace sérieuse qui pése sur lditstdinanciere de I'Union en
relation avec la résolution de la contrepartie @@t en particulier si les deux
conditions suivantes sont remplies:

i) il existe des événements ou des évolutionugréjpbles constituant une
menace grave pour la stabilité financiére;

i) la mesure est nécessaire pour parer a la neepaa’aura pas sur la
stabilité financiere un effet préjudiciable qui tsdisproportionné par
rapport aux avantages escompteés.

La demande visée au premier alinéa est assortiénuedéits justifiant que les
conditions figurant aux points a) et b) du prenaiéméa sont remplies.

L’autorité visée au premier alinéa notifie sa dedeamotivée a 'AEMF et au CERS
en méme temps gu’a la Commission.

L’AEMF, apres consultation du CERS, rend sors auir la suspension en question
dans les 24 heures suivant la notification de Imatele visée au paragraphe 1 en
tenant compte de la nécessité d’écarter la mereeuse qui pese sur la stabilité
financiere de I'Union, des objectifs de résolutabéfinis a I'article 21 du réglement
(UE) [relatif au redressement et a la résolution destogparties centrales]ainsi
gue des criteres fixés a l'article 5, paragraphes3!l du présent réglement.

L’avis visé au paragraphe 2 n’est pas rendui@ubl

La Commission adopte, dans un délai de 48 heaursnt la demande visée au
paragraphe 1 et conformément au paragraphe 6¢isiale de suspension temporaire
de I'obligation de compensation pour les catégosm@acifiques de produits dérivés
de gré a gré ou la décision de rejet de la demdadeispension.

La décision de la Commission est transmisewdi#é qui a demandé la suspension
et a TAEMF et est publiée sur le site web de lan@assion. Lorsque la Commission
décide de suspendre une obligation de compensattte, décision est publiée dans
le registre public visé a l'article 6.

La Commission peut décider de suspendre temparant ['obligation de
compensation, visée au paragraphe 1, en ce quegumnda catégorie spécifique de
produits dérivés de gré a gré sous réserve qumiatitions prévues au paragraphe 1,
points a) et b), soient remplies. Lorsqu’elle adame telle décision, la Commission
tient compte de l'avis émis par 'AEMF visé au maaphe 2, des objectifs de
résolution visés a l'article 21 du réglement (UEgldtif au redressement et a la
résolution des contreparties centrdledes critéres fixés a l'article 5, paragraphes 4
et 5, eu égard aux catégories de produits dérieegrd a gré, ainsi que de la
nécessité d’écarter une menace sérieuse qui peestabilité financiere.

La suspension d’'une obligation de compensatiotitee du paragraphe 4 est valide
durant une période initiale ne pouvant dépassé& tmois a partir de sa publication
auJournal officiel de I'Union européenne
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8. Au terme de la période fixée initialement poarslspension, la Commission peut
renouveler la suspension visée au paragraphe & gmllongeant d’une ou plusieurs
périodes sans que la durée totale puisse dépassembis, si les motifs justifiant la
suspension continuent de s’appliquer.

9. Si la suspension n’est pas renouvelée a lisdeiela période initiale ou des
eventuelles périodes de suspension supplémenteli@gxpire automatiquement.

10. La Commission notifie a 'AEMF son intention denouveler la suspension de la
compensation.

L’AEMF, dans un délai de 48 heures aprés avoimétéiée par la Commission de
son intention de renouveler la suspension de balilbn de compensation, rend un
avis sur le renouvellement de cette suspensioneeant compte de la nécessité
d’écarter la menace sérieuse qui pése sur la istafihanciére de I'Union, des
objectifs de résolution définis a [Iarticle 21 dwglement (UE) [relatif au
redressement et a la résolution des contrepartarsgrales] ainsi que des critéres
fixés a l'article 5, paragraphes 4 et 5, du présggiement.»,

(2)  Alarticle 28, le paragraphe 3 est remplacé pdexte suivant:

«3. Le comité des risques conseille le conseil miadtration sur toutes les
mesures susceptibles d’influer sur la gestion degues de la contrepartie
centrale, telles gu’'une modification importante @apfe a son modeéle de
risque, les procédures en matiere de défaillarmsegctiteres d’acceptation de
membres compensateurs, la compensation de nouvetia®gories
d’'instruments ou I'externalisation de fonctions. ¢c@mité des risques informe
rapidement le conseil d’administration de tout reaw risque susceptible de
porter atteinte a la résilience de la contrepartistrale. Les conseils émanant
du comité des risques ne sont pas exigés pourckdgtés courantes de la
contrepartie centrale. Des efforts raisonnablesvahdi étre déployés pour
consulter le comité des risques au sujet des dégnhiayant une incidence sur
la gestion des risques de la contrepartie centiahs les situations d’urgence,
y compris les évolutions ayant une incidence ssirebgositions des membres
compensateurs sur la contrepartie centrale et ses Felations
d’interdépendance avec d'autres contreparties aests.

(3)  ATarticle 28, le paragraphe 5 est remplacé paexte suivant:

«5. La contrepartie centrale informe sans dékitbrité compétente et le comité
des risques de toute décision ou le conseil d’adtnation décide de ne pas
suivre les conseils du comité des risques et expeseaaisons d'une telle
décision. Le comité des risques et chacun de sesbnes peuvent signaler a
'autorité compétente les domaines dans lesquealenkidére que les conseils
émanant du comité des risques n’ont pas été swivis.

(4)  ATarticle 38, le paragraphe 6 suivant est ajouté:

«Les membres compensateurs de la contrepartieatentiforment leurs clients
existants et potentiels des pertes possibles e¢sagblts qu’ils risquent d’avoir a
supporter pendant une phase de redressement dettagartie centrale, y compris le
type d’indemnisation qu’ils sont susceptibles deewpir, en tenant compte de
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l'article 48, paragraphe 7, du reglement (UE) m8/8@12. Des informations
suffisantes sont fournies aux clients pour qu’ilena connaissance des pertes
maximales et des autres codts gu’ils subiront siolatrepartie centrale engage des
mesures de redressement.»;

(5) A larticle 81, paragraphe 3, le point q) suivast ajouté:

«q) les autorités de résolution désignées audérkarticle 3 du réglement (UE) ntelatif au
redressement et a la résolution des contreparigedraleg.».

Article 81
Modification du réglement (UE) 2015/2365

A l'article 12, paragraphe 2, le point n) suivast a@jouté:

«n) les autorités de résolution désignées audirdarticle 3 du réglement (UEJdlatif au
redressement et a la résolution des contreparigedraleg.».
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TITRE VIII
DISPOSITIONS FINALES

Article 82
Réexamen

Au plus tard le [...], la Commission réexamine lésenen ceuvre du présent reglement et
soumet un rapport au Parlement européen et au iCoheecas échéant, ce rapport est
accompagné d’une proposition législative.

Article 83
Entrée en vigueur

Le présent réglement entre en vigueur le vingtigooe suivant celui de sa publication au
Journal officiel de I'Union européenne

Il est applicable a partir dundte a I'OP: veuillez insérer la date indiquée augieme alinéa
de l'article 9, paragraphe 1, de la directive maaliit la directive 2014/59/UE

Le présent reglement est obligatoire dans toustieeents et directement applicable dans
tout Etat membre.

Fait a Bruxelles, le

Par le Parlement européen Par le Conseil
Le président Le président
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