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EXPOSE DES MOTIFS

1. CONTEXTE DE LA PROPOSITION
1.1 Motivation et objectifs de la proposition

Les contrats sur produits dérivés sont un instrundengestion du risque essentiel pour les
banques et les entreprises européennes, qu'ilst $ige aux variations des taux d'intérét, aux
fluctuations du taux de change ou au défaut d'onérepartie professionnelle. Cependant, du
fait de leur opacité, les marchés des produitsvdérsont également devenus des canaux de
contagion aux effets nuisibles. Si l'on veut préserla stabilité financiere, il faut par
conséquent réglementer et surveiller efficacemestngarchés.

Etant donné leur nature mondiale et conformémefgnggagement pris en 2009 au G20 de
Pittsburghl de réduire le risque systémique lié a l'utilisatimportante des produits dérivés,
'UE a adopté le réglement sur linfrastructure marché européen (EMIR) en 2042.
L'obligation de compensation, par une contrepaigtrale, des contrats dérivés de gré a gré
standardisés constitue un pilier essentiel du négie EMIR. Une contrepartie centrale est
une infrastructure de marché qui réduit le risqustésnique et renforce la stabilité financiere
en jouant le réle d'intermédiaire entre les deuxtreparties a un contrat dérivé (c'est-a-dire
en agissant comme acheteur a I'égard du vendexanaine vendeur a I'égard de I'acheteur du
risque), réduisant ainsi le risque pour les dewxréglement EMIR a également instauré des
exigences strictes en matiere d'organisation eodduite et en matiere prudentielle pour les
contreparties centrales et établi des dispositifar deur surveillance prudentielle afin de
réduire au minimum tout risque pour les utilisasediune contrepartie centrale et de soutenir
la stabilité systémique.

Depuis l'adoption du réglement EMIR en 2012, la pensation centrale s'est
considérablement développée et les contrepartiegrabes sont maintenant davantage
concentrées et intégrées dans I'Union et avecalygs ters.

La présente proposition fait en sorte que les disif® de surveillance suivent ces évolutions.
Il est proposé que I'UE dote son union des mardkeésapitaux d'un systeme de surveillance
des contreparties centrales plus efficace et phgrent, en vue de renforcer l'intégration des
marchés, de préserver la stabilité financiére egaeantir des conditions de concurrence
équitables.

Les contreparties centrales ont gagné en importaraepuis I'adoption d’'EMIR et leur
développement se poursuivra dans les années a venir

Au cours des cing années qui ont suivi l'adoptionréglement EMIR, les contreparties
centrales — dans I'Union et dans le monde — ordretire rapidement le volume et I'étendue
de leurs activités, ce qui montre que la Iégistafanctionne et qu'elle répond a son objectif.

! http://www.g20.utoronto.ca/2009/2009communiqueGiadaEml

2 Réglement (UE) n° 648/2012 du Parlement européeu éConseil du 4 juillet 2012 sur les produits
dérivés de gré a gré, les contreparties centraldeseréférentiels centraux. Disponible a l'adresse
suivantehttp://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF2CELEX:02012R0648-
20170103&qid=1492599335405&from=FR
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A la fin du mois de juin 2016, environ 62 % de kleur totale de I'ensemble des contrats
dérivés de gré a gré toutes catégories d'actiffondnes (taux d'intérét, risque de défaut,
devises, etc.) avait été compensée par une corieepeentrald ce qui représente
337 000 milliards de dollars. Environ 97 % (328 (G60liards de dollars) de I'ensemble des
contrats dérivés qui ont fait I'objet d'une compeios centrale étaient des dérivés de taux
d'intéréts.

A la fin 2015, environ 60 % de I'ensemble des d&ide gré a gré de taux d'intérét a fait
l'objet d'une compensation centrale, contre 36 %a &fin 2009. L'importance de la
compensation centrale s'est également accrue soraiehé des dérivés de crédit (CDS),
I'encours de CDS compensés via les contrepartiesabes augmentant de fagcon constante,
depuis que ces données ont été présentées pawntéepe fois, soit 37 % a la fin juin 2016,
contre 10 % a la fin juin 2030

L'essor rapide du role des contreparties centddas le systeme financier mondial s'explique
non seulement par l'instauration d'obligations dengensation centrale pour différentes
classes d'actifs mais aussi par la prise de conscience croisspatmi les acteurs du marché,
des avantages de la compensation centrale, quraenié le recours volontaire a celle-ci (les
obligations de compensation ne s'appliquent quelidejpin 2016). Le réglement EMIR
exige que certains dérivés de taux d'intérét etdBS fassent l'objet d'une compensation
centrale conformément & des exigences similairpbcaiges dans d'autres pays du &2@s
regles régissant les fonds propres des banquekéniodifiées afin d'encourager le recours a
la compensation centrale et de rendre relativerplerstonéreuse la compensation bilatéale
tandis que les transactions bilatérales sont s@smid des exigences de garanties
supplémentaires depuis mars 217

L'expansion de l'activité des contreparties ceasralevrait se poursuivre dans les années a
venir. Il est probable que les obligations de comspéion s'imposent a d'autres catégories
d'actifs?, et les incitations & atténuer les risques etcte#ts devraient accroitre encore le

BRI, publication statistique, statistiquas les dérivés de gré a gré a la fin juin 20id/embre 2016.

Voir http://europa.eu/rapid/press-release_ MEMO-16-3990te novembre 2016.

BRI, publication statistique, statistiquas les dérivés de gré a gré a la fin juin 20id/embre 2016.
CSF,OTC Derivatives Market Reforms, onziéme rapportaghé sur la mise en ceuyenlt 2016. Voir

en particulier la section 3.2.1 sur la compensatiemtrale des opérations normalisées, ainsi quiesur
appendices C et | pour plus de précisions.
https://www.kfw.de/KfW-Group/Newsroom/Aktuelles/Reemitteilungen/Pressemitteilungen-
Details_407936.html

Conformément au réglement EMIR, I'Autorité eurapéedes marchés financiers (AEMF) est chargée
d'élaborer des normes techniques précisant legar&é de dérivés de gré a gré qu'il conviendrait d
soumettre a l'obligation de compensation. L'AEM#tiégalement un registre public sur l'obligatien d
compensation. Voir les pages 8 a 10 du registrdiqgopbur plus de précisions sur les obligations de
compensation:

https://www.esma.europa.eu/sites/default/filesdlipfpublic_reqister for the clearing_obligation_und
er_emir.pdf

Proposition de reglement du Parlement europédn €onseil modifiant le réglement (UE) n® 575/2013
en ce qui concerne le ratio de levier, le ratiofidencement stable net, les exigences en matiere de
fonds propres et d’engagements éligibles, le ristpierédit de contrepartie, le risque de marcte, le
expositions sur contreparties centrales, les eiposisur organismes de placement collectif, lasids
risques et les exigences de déclaration et deqatialn, et modifiant le réglement (UE) n° 648/2012.

10 Réglement délégué (UE) 2016/2251 de la Commissina dctobre 2016]0O L 340 du 15.12.20186, p.
9.

L'AEMF a analysé plusieurs catégories de dérivégréd a gré de taux d'intérét, de crédit, sur astet

de change et a proposé que certaines d'entre sllest soumises a l'obligation de compensation.
Comme indiqué dans le tableau suivant, I'AEMF paitirrenvisager d'autres obligations de
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recours volontaire a la compensation. La propasitie mai 2017 visant a modifier le
reglement EMIR de maniére ciblée, afin d'en amétidlefficacité et la proportionnalité,
renforcera cette tendance en incitant davantagecdedgreparties centrales a offrir une
compensation centrale des dérivés aux contrepaftiesfin, le développement de marchés
financiers plus profonds et plus intégrés qui ri&sal de l'union des marchés de capitaux
(UMC) rendra plus urgente encore la nécessité dtomapensation transfrontiére dans
I'Union, augmentant ainsi I'importance et l'intemaexion des contreparties centrales au sein
du systéme financier.

Le réle croissant joué par les contreparties ceré® suscite des préoccupations quant a la
nécessité d'améliorer les dispositifs de surveitanen vertu du réglement EMIR, compte
tenu également de la mise en place de l'union deschés des capitaux.

L'importance croissante des contreparties centralass le systéme financier et la
concentration associée du risque de crédit dansnéestructures ont attiré I'attention des
gouvernements, des autorités de régulation et deeilance, des banques centrales et des
acteurs du marchée.

Bien que le volume et I'étendue des opérationsafiditobjet d'une compensation centrale
aient augmenté, le nombre de contreparties cesatedé resté relativement limité. Il y a
actuellement 17 contreparties centrales établiess d&nion européenne. Si toutes sont
agréées en vertu du reglement EMIR pour proposes Igervices dans I'UE, toutes ne sont
cependant pas autorisées a compenser la totaltéalégories d'actifs (par exemple, seules
deux compensent les dérivés de crédit, et deux sesslérivés dinflatiol).'* En outre,

28 contreparties centrales de pays tiers ont énreies dans le cadre du réeglement EMIR en
vertu de ses dispositions en matiére d'équivalehgeuvent dés lors proposer leurs services
dans I'UE'® En conséquence, les marchés de compensationniégtds dans I'ensemble de
I'Union et sont fortement concentrés dans certagaégories d'actifs. lls sont également
fortement interconnectés.

Si 'augmentation du nombre des opérations de cosghien effectuées par des contreparties
centrales réglementées et surveillées de faconuatkgenforce la stabilité systémique
globale, la concentration du risque fait de la dléface d'une contrepartie centrale un
événement peu probable mais aux conséquences iptiéenént trés lourdes. Etant donné la
place centrale que ces contreparties occupent tlansystéme financier, l'importance

compensation par la suite, y compris, par exenipéegdérivés sur actions flexibles et similairefest
CFD» et les «contrats a terme non livrables (NDFR)levises».

Proposition de reglement du Parlement europédn €onseil modifiant le réglement (UE) n° 648/2012
en ce qui concerne l'obligation de compensatiorsugpension de I'obligation de compensation, les
obligations de déclaration, les techniques d’atiion des risques pour les contrats dérivés da gré

non compensés par une contrepartie centrale, f@trement et la surveillance des référentiels
centraux et les exigences applicables aux réf@lsrtentraux

13 Voir AEMF, Report EU-wide CCP Stress test 20152%avril 2016, COM(2016) 658 et le graphique
connexe a la section 3.1 de I'analyse d'impactrapagnant la présente proposition.

Voir la liste compléte des contreparties centrélablies dans I'Union au tableau 3 de la sectidrd2
l'analyse d'impact accompagnant la présente priaposi

Conformément au réglement EMIR, 'AEMF fournite liste des contreparties centrales de pays tiers
gui ont été reconnues pour offrir des servicesxetaer des activités dans I'Unio@es contreparties
centrales sont établies dans 15 pays couvertepatécisions d'équivalence des contreparties ¢estra
adoptées par la Commission: I'Australie, Hong KoS8mgapour, le Japon, le Canada, la Suisse, la
Corée du Sud, le Mexique, I'Afrique du Sud, lestd=tanis (CFTC), le Brésil, les Emirats arabes unis,
Dubai (centre financier international de DubaiPdEC), I'Inde et la Nouvelle-Zélande.

Voir la section 2.3 de l'analyse d'impact accompag la présente proposition.
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systémique croissante des contreparties centrakstes de l'inquiétude. Les contreparties
centrales sont elles-mémes devenues une sourceisgee rmacroprudentiel, car leur
défaillance pourrait fortement perturber le systdmancier et aurait des effets systémiques.
Par exemple, une résiliation et une cléture désuréles et de grande envergure de contrats
compensés par des contreparties centrales pourexgainer sur le marché des tensions sur
la liquidité et sur les garanties et, de ce fadstebiliser le marché des actifs sous-jacents et
'ensemble du systéme financier. En outre, commaeatd's intermédiaires financiers, les
contreparties centrales sont potentiellement valés a des retraits massifs en cas de perte
de confiance de membres compensateurs dans leuvabgit€. Cette situation pourrait
provoquer un choc de liquidité pour la contrepartientrale qui tente de remplir ses
obligations de restituer la garantie principale-da. la marge initiale). L'impact de la
défaillance d'une contrepartie centrale résultantadconcentration accrue des risques serait
amplifié par une interconnexion croissante des repatties centrales, directement et
indirectement par lintermédiaire de leurs memb(généralement de grands groupes
bancaires internationaux) et de leurs clients.

BN

Face & ce risque, et conformément au consensus26t!,&a Commission a adopté une
proposition de reglement pour le redressement gtdalution des contreparties centrales en
novembre 2018. Cette proposition vise a faire en sorte que lgsriés soient & méme de
faire face a la défaillance d'une contrepartie redst en préservant la stabilité financiere et en
limitant les codts pour les contribuables. Elle exentré l'attention sur le dispositif de
surveillance des contreparties centrales de I'Ueiegtays tiers prévu par le réglement EMIR
et sur la possibilité de renforcer I'efficacité c dispositif cinq ans aprés l'adoption de ce
reglement. Cette proposition fait actuellementjéolle négociations au Parlement européen
et au Conseil. Il convient que cette initiativetsmoordonnée et cohérente avec la présente
proposition.

Dispositif de surveillance des contreparties celesale I'UE

En vertu du reglement EMIR, les contreparties @esr de I'UE sont surveillées par des
colleges d'autorités nationales de surveillanéejtdrité européenne des marchés financiers
(AEMF), les membres concernés du Systéme européebadques centrales (SEBC) et

d'autres autorités concernées (par exemple, lewritgdst de surveillance des plus grands
membres compensateurs, les autorités de survealidmcertaines plateformes de négociation
et des dépositaires centraux de titres). Ces @dlgguvent comprendre jusqu'a 20 autorités
membres et s'appuient sur la coordination assusegel'@utorité du pays d'origine. Ces

dispositifs suscitent certaines préoccupations gard¢a la nécessité de refléter le niveau
actuel d'intégration du marché dans le disposiifsdrveillance. Il s'agit la d'un élément

également important pour faire progresser l'uniesmiarchés des capitaux.

Premierement, la concentration croissante des cgvile compensation dans un nombre
limité de contreparties centrales et l'augmentattonsécutive de l'activité transfrontiere
signifient que les contreparties centrales établiass un petit nombre d'Etats membres

o Lors du sommet de Cannes qui a eu lieu en novegtlirg, les chefs d'Etat et de gouvernement du G20

ont approuveé les «attributs clés des régimes efieale résolution des défaillances d'établissements
financiers» du CSF (les «attributs clés») en tamt gnouvelle norme internationale pour les régidees
résolution». Voir lecommuniqué final du sommet des chefs d'Etat et alevernement du G20 a
Cannesles 3 et 4 novembre 2011, point 13.

Proposition de réglement du Parlement europédn €onseil relatif & un cadre pour le redressement

la résolution des contreparties centrales et madifies reglements (UE) n° 1095/2010, (UE) n°
648/2012 et (UE) 2015/2365. COM(2016) 856 final.
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acquiérent une importance croissante pour le systémancier de 'UE dans son ensemble.
Dans ce contexte, le dispositif de surveillanceugctqui se fonde essentiellement sur
l'autorité du pays d'origine (qui est, par exempdsponsable en dernier ressort de décisions
importantes telles que I'extension de l'agrément'approbation de I'externalisation et des
accords d'interopérabilité), doit étre réeexaminé.

Deuxiemement, les divergences de pratiques en matié surveillance des contreparties
centrales (par exemple, des conditions d'agrémewies processus de validation de modéles
différents) dans I'ensemble de I'Union peuventrcdas risques d'arbitrage réglementaire et
prudentiel pour les contreparties centrales et,ireatbment, pour leurs membres
compensateurs ou clients. La Commission a atsitieiition sur ces nouveaux risques et sur la
nécessité d'une plus grande convergence en maegeserveillance dans sa communication
sur 'UMC de septembre 206t dans la consultation publique sur les activités autorités
européennes de surveillaAtequi ont toutes deux souligné les difficultés mss@ar des
pratiques de surveillance hétérogenes.

Troisiemement, le réle des banques centrales -amnqgu'émetteurs de monnaie —n'est pas
suffisamment pris en compte dans les colléges deseaparties centrales. Si les mandats des
banques centrales et des autorités de surveillpegeent se chevaucher (en particulier dans
des domaines tels que linteropérabilité, la msétridu risque de liquidité, etc.), des
divergences sont possibles lorsque I'action dewigég de surveillance touche les principales
responsabilités des banques centrales dans desindentals que la stabilité des prix, la
politique monétaire et les systemes de paiementsikration de crise, ces divergences
peuvent amplifier les risques pour la stabilitéafiniére si la répartition des responsabilités
entre autorités reste incertaine.

Dispositif de surveillance des contreparties celesale pays tiers

Aujourd'hui, un nombre considérable d'instrumeiriarfciers libellés dans les monnaies des
Etats membres sont compensés par des contrepeetitsles de pays tiers reconnues. Par
exemple, 'encours notionnel au Chicago Mercaft{ehange (CME), aux Etats-Unis, s'éléve

a 1 800 milliards d'euros pour les dérivés de w@intérét libellés en euros et a 348 milliards

de couronnes suédoises pour les dérivés de tantéréi libellés en couronnes suédoises.
Cette situation suscite également une série depupations.

Premiérement, la mise en ceuvre du systeme d'égubalet de reconnaissance du réglement
EMIR a révélé certaines lacunes, en ce qui conceotemment la surveillance continue. En
particulier, apres la reconnaissance d'une contiegun pays tiers, 'TAEMF a rencontré des
difficultés lorsqu'elle a voulu obtenir des inforimas auprés de cette contrepartie centrale,
mener des inspections sur place et partager desriafions avec les autorités de régulation et
de surveillance ainsi que les banques centralesecné@es de 'UE. En conséquence, il existe
un risque que les pratiques et/ou les adaptati@ssndodéles de gestion des risques des
contreparties centrales de pays tiers passentrpagee et/ou qu'elles ne soient pas prises en
compte, ce qui peut avoir d'importantes implicaigour la stabilité financiere des entités de
I'UE.

19 Communication sur I'«Etat de I'Union en 2016: Agel'Union des marchés des capitaux — La

Commission accélere les réformes», 14 septembr@, 2041.6/3001.
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Deuxiémement, le risque de divergence entre lesctif§y des autorités de surveillance et
ceux des banques centrales au sein des collegeedagne dimension supplémentaire dans
le contexte des contreparties centrales de pags @ig interviennent les autorités de ces pays.

Troisiemement, il existe un risque que des modifics apportées aux regles des

contreparties centrales et/ou au cadre réglementins un pays tiers aient une incidence
négative sur les résultats en matiere de régulatiotie surveillance, entrainant des conditions
de concurrence inégales entre les contrepartiesates de I'UE et celles de pays tiers et
ouvrant la voie a un arbitrage réglementaire ow@ntiel. Aucun mécanisme n'a été mis en
place pour informer automatiquement I'UE de tethexlifications et lui permettre de prendre

les mesures qui s'imposent.

Il est probable que ces préoccupations deviennlestimportantes dans les années a venir
car, étant donné la nature mondiale du marché dirgnles contreparties centrales des pays
tiers sont appelées a jouer un role accru. Ousr@@econtreparties centrales de pays tiers déja
reconnues par I'AEMF, 12 autres contreparties akygr de 10 pays ont demandé la
reconnaissanéé et attendent une décision de la Commission comoerféquivalence de
leurs régimes réglementaires et prudentiels.

En outre, un volume considérable d'opérations suivéls libellées en euros (et d'autres
opérations soumises a l'obligation de compensat®HUE) est actuellement compensé par
des contreparties centrales établies au Royaumeildnisortie du Royaume-Uni de I'UE
entrainera une modification de la proportion desrafions compensées par des contreparties
centrales en dehors de I'UE, ce qui ne manqueradfasacerber les préoccupations
mentionnées ci-dessus. Il convient dés lors deetrdés difficultés importantes que cette
évolution entrainera pour la stabilité financiées'tV E.

A la lumiére de ces considérations, la Commissiad@té une communication le 4 mai 2017
sur la nécessité de relever les défis liés awastifuctures critiques des marchés financiers et
de poursuivre le développement de I'union des néardes capitadx Cette communication
indiqgue que «d'autres changements [dans le reglerB®dmR] seront nécessaires pour
améliorer le cadre actuel assurant la stabilitéarfaiére et soutenant la poursuite du
développement et I'approfondissement de I'unionrdaschés des capitaux (UMC)».

Nécessité d'améliorer le dispositif de surveillaraetuel

Alors que le contexte de la compensation dans dtmiontinue d'évoluer, les dispositions
relatives a la prévention des crises et a la gestés contreparties centrales doivent étre aussi
efficaces que possible. Le reglement EMIR et Igppsition de reglement de la Commission
pour le redressement et la résolution des contiepatentrales constituent des initiatives
importantes a cet égard. Toutefois, cinq ans df@ésption du reglement EMIR, la taille, la
complexité et la dimension transfrontiére croiseartte la compensation dans I'UE et dans le
monde ont mis en évidence des lacunes dans ledilispte surveillance des contreparties
centrales de I'UE et de pays tiers. La présent@qgsiton expose par conséquent des
modifications spécifiques des réglements EMIR eM&E>, qui visent notamment la mise en

2 Conformément a lhste indicative de 'AEMF des contreparties celeale pays tiers qui ont demandé

la reconnaissance en vertul@eticle 25 du reglement EMIR.

Communication de la Commission au Parlement eurgpée Conseil et & la Banque centrale

européenne Relever les défis liés aux infrastructures guiés des marchés financiers et poursuivre le

développement de l'union des marchés des capiBauxelles, le 4 mai 2017, COM(2017) 225 final.

= Reglement (UE) n° 1095/2010 du Parlement européetu Conseil du 24 novembre 2010 instituant
une Autorité européenne de surveillance (Autoritbopéenne des marchés financiers), modifiant la
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place d'un dispositif de surveillance clair et aemé pour les parties centrales de I'UE et de
pays tiers.

L'analyse d'impact accompagnant la présente pribpogient compte des colts et avantages
de ces modifications. Elle présente un certain rrertoptions pour améliorer la surveillance
des contreparties centrales au niveau de I'Uniesoa@er davantage les banques centrales
d'émission a la surveillance de celles-ci et rerdéota capacité de I'UE a suivre, identifier et
atténuer les risques liés aux contreparties cestidg pays tiers.

L'analyse d'impact fournit des informations comggetui démontrent que les modifications
proposées contribuent efficacement a renforcetdhilgé globale du systeme financier de
I'UE et a réduire encore le risque déja faible @raix conséquences potentiellement trés
lourdes) de défaillance d'une contrepartie centrat en maintenant les colts au strict
minimum pour les acteurs du marché. Les modificetiproposées contribuent également au
développement et a I'approfondissement de 'UM@Gfammément aux priorités politiques de
la Commission.

1.2. Cohérence avec les dispositions en vigueur gde domaine politique

N

La présente proposition est liée et conforme a eram nombre d'autres politiques et

d'initiatives en cours de I'UE visant a: (i) traita question de l'importance systémique des
contreparties centrales; (i) promouvoir le recoauta compensation centrale et (iii) améliorer
I'efficience et l'efficacité de la surveillance auiveau de I'Union, tant a lintérieur qu'a

I'extérieur de celle-ci.

Premierement, la présente proposition est confoama proposition de reglement de la
CommissioA* pour le redressement et la résolution des contiepacentrales, adoptée en
novembre 2016. L'objectif de cette propositiondesfaire en sorte que les autorités de I'UE et
les autorités nationales soient a méme de faieedda défaillance d'une contrepartie centrale,
de préserver la stabilité financiere et d'évitee tps colts associés a la restructuration et a la
résolution des contreparties centrales défaillamesretombent sur les contribuables. La
proposition de la Commission vise, dans le cas grebable ou les contreparties centrales
feraient face a de graves difficultés ou a uneilliéfi@e, & préserver les fonctions essentielles
des contreparties centrales tout en maintenanahiligé financiére et en contribuant a éviter
gue les colts associés a la restructuration eté&mlution des contreparties centrales
défaillantes n'incombent aux contribuables. Legpabgifs de gestion de crise pour le
redressement et la résolution des contrepartiegrates inclus dans cette proposition se
fondent sur 'existence de mécanismes de la plutehgualité en matiére de prévention des
crises (c.-a-d. pour la régulation et la survedklames contreparties centrales) en vertu du
reglement EMIR. Un renforcement de la surveillades contreparties centrales en vertu de
ce reglement devrait permettre de réduire encopgdhabilité, si faible soit-elle, de devoir
recourir a des mesures de redressement et detiéeolLes adaptations et améliorations de la
surveillance apportées par la présente proposd@mont également étre diment prises en
compte dans la proposition |égislative sur le regeeent et la résolution des contreparties
centrales. Des modifications ciblées peuvent émssaires pour prendre en considération le

décision n® 716/2009/CE et abrogeant la décisiod97/CE de la Commission, JO L 331 du
15.12.2010, p. 84.

Proposition de réglement du Parlement europédn €onseil relatif & un cadre pour le redressement
la résolution des contreparties centrales et madifies reglements (UE) n° 1095/2010, (UE) n°
648/2012 et (UE) 2015/2365.
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nouveau rble de la «session exécutive CCP» dansdiéges créés en application du
reglement EMIR et ultérieurement dans les collagesesolution.

Deuxiémement, la présente proposition est liéegrdposition de la CommissiGhpour une
modification du réglement sur les exigences de squmdpres (CRRY , adoptée en novembre
2016. Cette proposition vise a exclure du calculratio de levier les marges initiales en
numeéraire que les établissements recoivent de lewembres compensateurs pour les
transactions sur instruments dérivés faisant I'bbfeine compensation centrale et qu'ils
transferent aux contreparties centrales. Elleifacd ainsi I'acces a la compensation — car les
fonds propres exigés pour pouvoir fournir des sewide compensation aux clients, ou des
services de compensation indirecte, diminuerontn—+enforcant encore l'importance des
contreparties centrales au sein du systéme financie

Troisiemement, la présente proposition compléterégosition de la Commission en faveur
de modifications ciblées du réglement EMiRadoptée en mai 2017. Cette proposition vise a
simplifier certaines exigences du réglement EMIR &s rendre plus proportionnées, afin de
réduire les colts excessifs pour les acteurs duch@darsans compromettre la stabilité
financiere. La présente proposition devrait parséguoent inciter davantage les acteurs du
marché a recourir & la compensation centrale — egrfiorcant encore l'importance des
contreparties centrales au sein du systéme financie

Quatriemement, la présente proposition s'inscritsda prolongement de la consultation sur
les activités des autorités européennes de swamed| lancée en mars 2017 par la
CommissioR® en vue de renforcer et d'améliorer l'efficacitél'efficience des autorités
européennes de surveillance.

Cinquiemement, elle est cohérente avec les exp@seacquises dans le cadre de la mise en
ceuvre et de l'application des dispositions relateuex pays tiers dans la Iégislation financiére
de I'UE telles qu'elles sont énoncées dans le dectirde travail des services de la
Commission relatif & I'équivalenide Ce document de travail donne un apercu factuel du
processus d'équivalence avec les pays tiers datégislation de I'Union sur les services
financiers. Il rend compte de I'expérience acqdiaes la mise en ceuvre et |'application des
dispositions relatives aux pays tiers dans la létis financiere de I'Union. Il présente
€galement les aspects essentiels de I'équival@acesxemple, les habilitations, I'évaluation,
la surveillance ex-post) et éclaire la maniereatdér ces taches dans la pratique.

% Proposition de reglement du Parlement europédn €onseil modifiant le réglement (UE) n° 575/2013

en ce qui concerne le ratio de levier, le ratiofidencement stable net, les exigences en matiere de
fonds propres et d’engagements éligibles, le ristpierédit de contrepartie, le risque de marcte, le
expositions sur contreparties centrales, les eiposisur organismes de placement collectif, lasids
risques et les exigences de déclaration et deqatialn, et modifiant le réglement (UE) n° 648/2012.
% Réglement (UE) n° 575/2013 du Parlement européatu eConseil du 26 juin 2013 concernant les
exigences prudentielles applicables aux établisstuie crédit et aux entreprises d'investissement.
Proposition de réglement du Parlement europédn &onseil modifiant le reglement (UE) n°® 648/2012
en ce qui concerne l'obligation de compensatiorsugpension de I'obligation de compensation, les
obligations de déclaration, les techniques d’atiéion des risques pour les contrats dérivés da gré
non compensés par une contrepartie centrale, Heirement et la surveillance des référentiels
centraux et les exigences applicables aux réf@lsrgentraux
Consultation publique sur les activités des atéisrieuropéennes de surveillance, le 21 mars 2017,
disponible a l'adressdittps://ec.europa.eu/info/consultations/public-edtagion-operations-european-
supervisory-authorities_en
«EU equivalence decisions in financial servicelicppan assessment», le 27 février 2017, SWD(2017)
102 final, disponible a l'adresse:
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/eu-e@lnce-decisions-assessment-27022017_en.pdf
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Sixiemement, la présente proposition est en adiéguatec les travaux en cours au niveau
international dans le cadre du Conseil de stalfiliténciere (CSF), qui visent notamment a:
(i) promouvoir le recours a la compensation ceatetlaux dispositifs transfrontiéres entre les
pays afin de renforcer la stabilité du marché désvds de gré a gré; (ii) parvenir a une
application cohérente des principes pour les itfuatures de marchés financiers (PIMF)
élaborés par le Comité sur les paiements et lesasmiictures de marché (CPIM) et
I'Organisation internationale des commissions diewa (OICV); (iii) suivre la mise en
ceuvre des réformes des marchés dérivés décidéeds a0 (par l'intermédiaire du Groupe
de travail du CSF sur les produits dérivés de gmgréy, et (iv) élaborer d'autres lignes
directrices sur la résolution des contrepartiesrates (Groupe du CSF sur la résolution).

1.3. Cohérence avec les autres politiques de I'Umio

La présente proposition est également liée et cord@ux efforts que la Commission déploie
pour poursuivre le développement de 'UMC. La ngitésde développer les marchés de
capitaux dans I'UE et d'approfondir l'intégratiomainciere a été soulignée dans la
communication sur 'UMC de septembre 2818&ne plus grande convergence en matiére de
surveillance des contreparties centrales au nidealUE peut favoriser le développement de
marchés de capitaux plus profonds et mieux intégaasun renforcement de I'efficacité et de
la résilience des contreparties centrales estpedsable au bon fonctionnement de 'UMC.
Pour ce faire, la communication sur I'examen a amcpurs de I'UME, adoptée par la
Commission le 8 juin 2017, préconise de renfores ¢ompétences de 'AEMF afin de
promouvoir une surveillance cohérente dans l'enkemd I'Union et au-dela. Inversement,
I'émergence de marchés financiers plus grandwustligiuides résultant de I'UMC se traduira
par un nombre encore plus important d'opératiomspemsées via des contreparties centrales
et renforcera leur importance systémique. Etanhdde potentiel d'accroissement du nombre
de ces opérations ainsi que les possibilités detielarbitrage réglementaire et prudentiel,
d'autres améliorations du cadre de surveillanceé sécessaires pour garantir la solidité et la
stabilité de 'UMC.

En outre, la proposition est conforme au documentréflexion de la Commission sur
I'approfondissement de I'Union économique et mométaadopté le 31 mai 20¥7 Ce
document de réflexion souligne notamment que I'bréoonomique et monétaire ne pourra
étre effective et stable que si une véritable urfioanciere est mise en place. Selon ce
document, il convient a cet égard d'avancer sur&éments qui sont déja sur la table,
notamment en réalisant 'UMC. Cette propositiorofeésera le développement de marchés de
capitaux mieux intégrés en assurant une plus graodeergence en matiere de surveillance
des contreparties centrales au niveau de I'Union.

En répondant aux menaces émergentes qui pésem¢ $im fonctionnement du systéme
financier, la proposition veille également a ce tpgemarchés financiers puissent continuer

% «Union des marchés de capitaux - Accélérer lesrméds», le 14 septembre 2016, COM(2016) 601
final, disponible a l'adresse:
https://ec.europa.eu/transparency/regdoc/rep/1/ERI6-2016-601-FR-F1-1.PDF

31

3 Document de réflexion sur I'approfondissement dinibn économique et monétaire, Commission

européenne, le 31 mai 2017, disponible a I'adressgs://ec.europa.eu/commission/sites/beta-
political/files/reflection-paper-emu_fr.pdf
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de jouer leur réle en contribuant a une croissalable et a long terme afin d'approfondir le
marché intérieur dans l'intérét des consommatdutssentreprises, dans le cadre des efforts
déployés par la Commission pour soutenir les insgsinents, la croissance et I'emploi.

2. BASEJURIDIQUE, SUBSIDIARITE ET PROPORTIONNALITE

2.1. Base juridique

La base juridiqgue de la présente proposition estidle 114 du TFUE, qui est la base
juridiqgue du reglement EMIR et du reglement AEMFarlalyse effectuée dans le cadre du
rapport d'analyse d'impact recense les élémenteglement EMIR qui doivent étre modifiés

afin de renforcer la stabilité globale du systermarfcier de I'UE et de réduire encore le
risque déja faible (mais aux conséquences pothamtieht tres lourdes) de défaillance d'une
contrepartie centrale, tout en maintenant les cadtsstrict minimum pour les acteurs du
marché. Seuls les colégislateurs ont compétence guporter les modifications nécessaires.
Des modifications du réglement AEMF sont nécessamaur établir la «session exécutive
CCP», qui est chargée de taches importantes emdemeglement EMIR.

2.2. Subsidiarité (pour les compétences non excluss)

Le reglement EMIR est obligatoire dans tous seséfds et directement applicable dans tout
Etat membre. Il définit le cadre de surveillancelaable aux contreparties centrales établies
dans I'UE et aux contreparties centrales de pays tqui fournissent des services de
compensation aux membres compensateurs ou auxophaés de négociation établies dans
I'UE. En vertu du réglement EMIR, I'Etat membretabssement de la contrepartie centrale
joue un role de premier plan dans le disposititdereillance. Cependant, les Etats membres
et les autorités nationales de surveillance ne g@upas, unilatéralement, répondre aux
risques systémiques que représentent des contempagntrales extrémement intégrées et
interconnectés, qui operent sur une base trangfrentiu-dela des juridictions nationales. En
outre, les Etats membres ne peuvent pas atténues [@opres risques découlant de la
divergence des pratiques nationales en matiéreudeiance. Les Etats membres et les

autorités nationales ne peuvent pas répondre pamémes aux risques systémiques que les
contreparties centrales de pays tiers peuvent geptér pour la stabilité financiére de I'UE

dans son ensemble.

Les objectifs du reglement EMIR consistant a adaoia sécurité et l'efficacité des
contreparties centrales en établissant des exigamuiéormes pour la performance de leurs
activités ne peuvent pas étre atteints de maniéffisante par les Etats membres
individuellement, mais peuvent I'étre mieux, ersaai des dimensions de l'action envisagée,
au niveau de I'Union, conformément au principeussiliarité énoncé a l'article 5 du TFUE.

2.3. Proportionnalité

La proposition vise a faire en sorte que le didifode surveillance du réglement EMIR
réponde a I'objectif de réduction du risque systemmisur les marchés dérivés de maniere plus
proportionnée et plus efficace, a un colt minimwuardes acteurs du marché. La proposition
établit un cadre rationalisé pour la surveillanes dontreparties centrales agréées au niveau
de I'Union et précise les roles et responsabitiE&toutes les autorités et institutions nationales
et de toutes les autorités et institutions de It#acernées. En réajustant le dispositif de
surveillance, la proposition contribue a traitergaestion des contreparties centrales dont
l'activité transfrontiere et I'importance systén@qe cessent de croitre, tout en préservant les
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responsabilités fiscales des autorités de [I'Etamime d'établissement. En outre, la
proposition permet aux contreparties centrales aigs piers de satisfaire aux exigences du
reglement EMIR en respectant les dispositions coaippes de leur propre réglementation
nationale, ce qui permet une approche proportignceggrée sur l'importance systémique des
contreparties centrales de pays tiers pour leshdarde I'UE. Parallélement, la proposition
n'‘excéde pas ce qui est nécessaire pour réalgedtif de réduction du risque systémique
visé par le reglement EMIR, en établissant degrerdt transparents et objectifs de détection,
de suivi et d'atténuation des risques que les epatties centrales de pays tiers font peser sur
la stabilité financiére de I'UE. La proposition trilbue donc directement a rendre le dispositif
de surveillance du réglement EMIR plus proportiorsens l'ensemble. De méme, la
proposition ne présente que des modifications etbtfu réglement instituant I'AEMF qui ne
dépassent pas ce qui est nécessaire pour perraetiette derniere d'accomplir les taches
prévues par le reglement EMIR.

2.4, Choix de l'instrument

Le réglement EMIR et I'acte juridique établisssAEMF sont tous deux des réglements et
doivent par conséquent étre modifiés par un instntrjuridique de méme nature.

3. RESULTATS DES EVALUATIONS EX-POST, DES CONSULTATIONS DES
PARTIES PRENANTESET DESANALYSES D'IMPACT

3.1. Evaluations ex post/bilans de qualité de lagélation existante

Le rapport d'analyse d'impact accompagnant la ptég@oposition fournit une analyse de la
mesure dans laquelle le dispositif de surveillashceéglement EMIR relatif aux contreparties
centrales établies a lintérieur et a I'extérieer [8WWE a atteint 'objectif de garantir des
conditions de concurrence équitables pour la piiestale services de compensation centrale
de maniéere efficace et efficiente tout en étantéceht, pertinent et en apportant une valeur
ajoutée européenne. L'analyse refléte égalemeassidtat de deux examens par les pairs sur
le fonctionnement des colleges d'autorités de dlamee menés par 'AEMF en application
du réglement EMIR en 203%et en 201%". En outre, l'analyse se fonde sur les contribstion
de 'AEMF issues de I'évaluation du régime actuéfuivalence et de reconnaissance des
pays tiers du reglement EMIR réalisée aux fins dapport établi pour la Commission dans le
cadre de la révision dudit réglem®nt

En ce qui concerne l'efficacité du dispositif devsillance du reglement EMIR applicable

aux contreparties centrales établies dans |'Unixpérience pratigue montre que la
coopération entre les membres des colleges danstleigture actuelle a permis aux autorités
de surveillance des différents acteurs de la cosgtem centrale de faire entendre leur point
de vue, contribuant ainsi a la réalisation des dailfge de convergence en matiere de

B ESMA review of CCP colleges under EMIR, janvied. 80
https://www.esma.europa.eu/sites/default/filesdiip2015/11/2015-20-
report_on_esma_review_of ccp_colleges.pdf
3 ESMA, Peer Review under EMIR Art. 21 - Supervis@ativities on CCPs’ Margin and Collateral
requirements, le 22 décembre 2016, ESMA/2016/1E83aren par les pairs de 'TAEMF 2016)
https://www.esma.europa.eu/sites/default/filesdipf2016-1683 ccp peer_review_report.pdf
ESMA, EMIR review report no. 4, ESMA input as paftthe Commission consultation on the EMIR
Review, le 13 ao(t 2015, ESMA/2015/1254
https://www.esma.europa.eu/sites/default/filesdiipf2015/11/esma-2015-1254 -
emir_review_report no.4_on_other_issues.pdf
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surveillance et a la création de conditions de amence équitables entre les contreparties
centrales établies dans I'Union. Cependant, iltexdgs préoccupations quant a la cohérence
de la surveillance des contreparties centrales mnEtats membres, ce qui donne & penser
gu'une approche plus efficace de la surveillareestrontiere des contreparties centrales peut
étre envisagée. En particulier, le degré de codipérantre les membres des colléges varie
considérablement selon le role joué par le coliéges le processus décisionnel. Si, au cours
du processus d'agrément,AEMF a observé que, de maniére générale, leségel des
contreparties centrales ont facilité une coopémticciproque: d'une part, les autorités
nationales compétentes assurant la présidence aksyes ont recu une contribution positive
et constructive des membres des colleges qui alaigé évaluations des risques et, d'autre
part, les membres des colleges ont recu les infboms qu'ils avaient demandées pour
pouvoir se prononcer sur I'adoption de l'avis comjo,*® le niveau de coopération est
moindre lorsqu'un tel avis n'est pas nécessairecdtsequent, 'TAEMF estime qu'il existe un
«risque que, aprés l'octroi de l'agrément, les eégds des contreparties centrales ne
deviennent qu'un simple mécanisme d'échange dinaftwns, plutdt qu'un outil de
surveillance efficace.&n outre, des observations préliminaires indiquéhtque différents
membres de colléges participent a des degrés daersliscussions au sein des colleges, et
(ii) que les approches prudentielles des autonigd®nales compétentes varient sensiblement,
méme dans les cas ou interviennent des contreparéietrales comparables. Les modeles
communs fournis par I'AEMF afin de favoriser la eergence des autorités nationales
compétentes en matiere de surveillance n'ont pasipele résoudre ce probleme, car celles-
ci exercent differemment leur pouvoir discrétiomeaill est donc possible d'améliorer la
situation afin de contribuer a renforcer la cohéeenle la surveillance des contreparties
centrales au niveau de I'Union, de garantir deslitions de concurrence plus équitables dans
I'UE et de renforcer la convergence des pratigeesudveillance.

En ce qui concerne l'efficacité de la surveillades contreparties centrales de pays tiers, le
dispositif actuel a permis a 'AEMF de reconnaf d'entre elles pour qu'elles puissent
fournir des services de compensation aux contriegade I'UE. Cette évolution répond aux
objectifs du G20 visant a promouvoir les accordagfrontieres. Parallélement, la plupart des
répondants a la consultation sur le reglement ENHBsentiellement des entreprises du
secteur financier et des associations sectorieties)estimé que le régime d'équivalence du
reglement EMIR pour les contreparties centralepales tiers a de fait créé une situation qui
Voit les contreparties centrales établies dansditpotentiellement soumises a des exigences
plus strictes que les contreparties centrales ge pars et donc désavantagées par rapport a
ces dernieres. L'AEMF a également mis en avantr&me souplesse de l'approche du
reglement EMIR a I'égard des contreparties cergraéepays tiers, qui repose intégralement
sur la réglementation et le dispositif de survaitka des pays tiers, tandis que la majorité de
ces pays considerent les contreparties centralepagle tiers comme des infrastructures
d'importance systémique et les soumettent a uneifance renforcée. L'AEMF a soutenu
que, si l'approche actuelle du réglement EMIR pdudaie regardée comme un modele de
confiance mutuelle, 'UE s'exposerait a des risgiealle restait la seule juridiction a s'en
remettre largement a la réglementation et aux @ésordes pays tiers, alors que les
contreparties centrales établies sur son territd@e tireraient aucun avantage.

En ce qui concerne l'efficience, la majorité dgsoréants a la consultation sur le reglement
EMIR se sont déclarés favorables a l'objectif gongiste a garantir des conditions de
concurrence équitables entre les contrepartiesliétalllans I'Union en favorisant une

% Examen par les pairs de 'AEMF 2015, p. 16, pht
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application homogéne de ce reglement. lls ont adgenattiré I'attention sur la durée des
processus d'approbation, soulignant que, dansimertas, le calendrier d'approbation était
reporté indéfiniment par l'autorité nationale cotepé&, ce qui est source d'insécurité
juridique. Certains répondants ont également spéliga nécessité d'une plus grande
transparence dans le fonctionnement des collegas, seulement pour les contreparties
centrales en ce qui concerne les processus d'agré&nd'extension des services, mais aussi
pour les utilisateurs de contreparties centrali@s,ce leur permettre de mieux appréhender le
processus d'agrément et ses conséquences. Enplugieurs autorités et acteurs du secteur
ainsi que des opérateurs d'infrastructures de rdacctt demandé plus de clarté dans le
processus et le calendrier d'agrément et d'extert@s services fournis par les contreparties
centrales. Des répondants ont suggéré que le regteEBMIR précise les modalités du
processus collégial, notamment le role et les nesploilités des différents membres des
colleges. Des améliorations sont par conséquersiljes, s'agissant en particulier de la
rationalisation de la surveillance des contrepariientrales établies dans I'Union. Cela
pourrait contribuer a rendre plus efficace la dwdlation entre les autorités de surveillance
nationales et de I'UE et permettrait d'éviter &&hes de surveillance redondantes et de réduire
en conséguence le temps et les ressources néesssair

En ce qui concerne le régime actuel de surveillatesecontreparties centrales de pays tiers,
les associations sectorielles ayant répondu a fesut@ation sur le reglement EMIR ont

indiqué que la Commission prenait trop de tempgs péaliser ses évaluations d'équivalence.
L'AEMF a également fait part de plusieurs crainteacernant l'efficience du processus de
reconnaissance des contreparties centrales detigays Elle a indiqué, d'une part, que le

processus était rigide et lourd, comme en témoignenombre limité de décisions de

reconnaissance prises en 2015, et souligné, d'aqudre que la reconnaissance des
contreparties centrales de pays tiers représepir elle une charge administrative

considérable.

En ce qui concerne la pertinence, le dispositifdereillance du réglement EMIR demeure
partie intégrante des efforts internationaux visarmtccroitre la stabilité du marché mondial
des dérivés de gré a gré, tout en facilitant les@ts de déférence aux regles d'autres pays. Le
dispositif de surveillance du reglement EMIR veéigalement a ce que les marchés financiers
continuent de jouer leur r6le en contribuant a ara@ssance durable et a long terme afin
d'approfondir le marché intérieur dans l'intéré& densommateurs et des entreprises, dans le
cadre des efforts déployés par la Commission poutesir les investissements, la croissance
et I'emploi.

Comme décrit a la section 2.4 du rapport d'analysepact accompagnant la présente
proposition, le dispositif de surveillance du régént EMIR est cohérent avec d'autres textes
législatifs de I'UE qui visent a: (i) tenir compde lI'importance systémique des contreparties
centrales; (ii) promouvoir davantage le recoura @dmpensation centrale, et (iii) améliorer
I'efficience et l'efficacité de la surveillance auiveau de I'Union, tant a lintérieur qu'a
I'extérieur de celle-ci.

Enfin, en ce qui concerne la valeur ajoutée de,ldHlispositif de surveillance du reglement
EMIR a comblé une lacune en instaurant un nouvedcanmisme facilitant la convergence en
matiere de surveillance au niveau de I'UE afin @ieefface aux risques systémiques des
contreparties centrales offrant des services depeosation a des contreparties de I'UE.
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3.2. Consultation des parties prenantes
La présente proposition s'appuie sur plusieursudtat®ns publiques.

Premiérement, elle prend en considération les pailet vue des parties prenantes et des
autorités publigues exprimés a la suite de la pabbn de la communication de la
Commission «Relever les défis liés aux infrastrregucritiques des marchés financiers et
poursuivre le développement de 'union des marce&scapitaux» du 4 mai 2017Dans
cette communication, la Commission a estimé quenpte tenu des défis que pose la
compensation des dérivés, d’autres changementesergcessaires pour assurer la stabilité
financiére ainsi que la sécurité et la solidité destreparties centrales qui revétent une
importance systémique pour les marchés financians dUE et pour soutenir la poursuite du
développement de 'UMC.

Deuxiémement, la proposition repose sur des obsengrelatives au reglement EMIR et a
la surveillance des contreparties centrales, foeéeaidans le cadre de la consultation sur les
activités des autorités européennes de surveillanserte du 21 mars au 17 mai 2017. Cette
consultation visait a établir une vue d'ensemblas ptlaire des domaines dans lesquels
I'efficacité g\gt I'efficience des autorités europ@ende surveillance peuvent étre renforcées et
ameliorées..

Troisiemement, la proposition prend en considénatles observations relatives a la
convergence des pratiques de surveillance formulaes le cadre de la consultation relative a
l'examen & mi-parcours de I'UMC, ouverte du 20 jmmau 17 mars 2037 Cette
consultation visait a recueillir I'avis des partipgenantes sur la facon d'actualiser et de
compléter le programme actuel de 'UMC afin qepnésente un cadre politique solide pour
le développement des marchés de capitaux. La datisala suscité 178 réponses.

Quatriemement, la proposition prend en compte dedgributions axées spécifiguement sur le
dispositif de surveillance du réeglement EMIR, ap@es dans le cadre de la consultation
relative a la révision du reglement EMIR, ouvemére mai et aolt 2015. Cette consultation a
suscité zlous de 170 contributions d'un large éviemta parties prenantes et d'autorités
publiques™.

D'une maniére générale, les répondants ont indigede dispositif actuel de surveillance du
reglement EMIR contribue a accroitre la sécuritdaesolidité des contreparties centrales
établies dans I'UE, se montrant généralement falesaau rbéle joué par les colleges
d'autorités de surveillance. Les répondants ontleégant souligné que la plupart des
exigences du reglement EMIR n‘avaient commencapplgjuer que récemment et qu'il serait
par conséquent prématuré d'envisager une refompléte de I'architecture de surveillance
existante. Les répondants, en particulier les &aspubliques, ont souligné que, compte tenu
de la diversité des contreparties centrales aemelht en activité (au niveau local ou
transfrontiére), les autorités nationales compétentevraient continuer a participer

37 Communication de la Commission au Parlement eurgpée Conseil et a la Banque centrale

européenne Relever les défis liés aux infrastructures gués des marchés financiers et poursuivre le

développement de l'union des marchés des capBauxelles, le 4 mai 2017, COM(2017) 225 final.

La consultation et le rapport résumant les réasticelle-ci sont disponibles a I'adresse suivante

https://ec.europa.eu/info/finance-consultations7284as-operations_en

La consultation est disponible a l'adresképs://ec.europa.eu/info/finance-consultations726tu-

mid-term-review_en

40 La consultation et la synthése des réponses sospordbles a I'adresse suivante:
http://ec.europa.eu/finance/consultations/2015/eevision/index_fr.htm
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activement a la surveillance. Cependant, de nomtmé&pondants ont également souligné que
les activités des contreparties centrales revétaiea importance systémique transfrontiére,
en insistant sur la nécessité d'éviter que la dlamee ne soit exercée qu'au niveau national.
La majorité des répondants se sont déclarés fakesrabun renforcement, au niveau de I'UE,
de la convergence en matiére de surveillance desegarties centrales, indiquant que le
régime actuel était fragmenté et inefficace. L'aegtation de ['activité transfrontiere,
l'importance systémique des contreparties centetléacces aux liquidités dans la zone euro
ont été cités par les répondants comme des facjestifiant I'extension des pouvoirs de
surveillance au niveau de I'Union. Néanmoins, s&mit de I'extension, au niveau de I'UE,
des pouvoirs de surveillance directs sur les cpattees centrales de I'UE et de pays tiers, les
répondants ont prévenu qu'une telle extension deespecter les principes de subsidiarité et
de proportionnalité, d'autant plus qu'aucune strectle 'UE ne disposerait de ressources
suffisantes pour faire face a la défaillance d'coetrepartie centrale, si improbable que soit
un tel événement. Enfin, un certain nombre de réaots, dont 'AEME, ont souligné la
nécessité d'améliorer le cadre actuel en ce quierae les contreparties centrales de pays
tiers.

3.3. Analyse d'impact

La Commission a réalisé une analyse d'impact posianles différentes options stratégiques
pertinentes. Les options stratégiques ont été éraluau regard des objectifs clés de
préservation de la sécurité et de l'efficacité destreparties centrales qui présentent une
importance systémique pour les marchés de I'UEe eedforcement de la stabilité financiere

de cette derniére, sans fragmentation inutile dtésye mondial.

Le rapport d'analyse d'impact a été approuvé paoieité d'examen de la réglementation
(CER) le 2 juin 2017. Il avait été présenté le 2@i mu CER, qui avait alors formulé un

certain nombre de recommandations d'amélioratioas grocédure écrite. Le rapport

d'analyse d'impact lui a donc été présenté de mayve 30 mai. Les modifications apportées
au rapport d'analyse d'impact afin de prendre @sidération les recommandations du CER
sont les suivantes:

1. Risques systémiques spécifiques liés a la stutiBoyaume-Uni de I'UE: Description plus
détaillée des modifications relatives a la sortieRbyaume-Uni de I'UE dans la section sur le
scénario de référence dans le chapitre sur lesrapsitratégiques.

2. Option stratégique privilégiée pour atténuerrisgues liés aux contreparties de pays tiers:
Description plus détaillée du fonctionnement entigue de l'option 3 relative a la
surveillance fondée sur des critéres ou des spails les contreparties centrales de pays tiers,
en fonction des risques que celles-ci présenterpmur ['UE.

3. Impact des options stratégiques privilégiéeslasirisques systémiques: Description plus
détaillée du rbéle des banques centrales d'émissiorce qui concerne les contreparties
centrales de I'UE et de pays tiers. Clarificatiendant & préciser que le compromis entre la
charge de surveillance et la stabilité financieasais proportionné a I'exposition de I'UE aux

“ Voir le rapport n° 4 sur la révision du réeglemEMIR du 13 ao(t 2015, dans le cadre de la conguftat

de la Commission relative a la révision du réglenteMiIR, p. 19 a 21, disponible a l'adresse suivante
https://www.esma.europa.eu/sites/default/filesdlipf2015/11/esma-2015-1254 -
emir_review_report no.4_on_other_issues.pdf
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risques liés aux contreparties centrales de pays. tEléments indiquant qu'une stratégie de
localisation ciblée réduirait les colts au minimum.

4. Autres questions: (i) clarification du foncti@ment du processus décisionnel au sein de la
«session exécutive» par rapport a celui des cdlegguels; (i) définition des objectifs
opérationnels dans le chapitre sur le suivi etligation; (iii)) explication supplémentaire des
raisons pour lesquelles aucune évaluation fornudke contreparties centrales de I'UE n'est
jointe au rapport d'analyse d'impact.

Les options envisagées dans le rapport d'analysgatt concernent des modifications
ciblées du dispositif de surveillance du reglemEMIR qui s'appliquent a la fois aux
contreparties centrales établies dans I'UE et ankeparties centrales de pays tiers offrant ou
souhaitant offrir leurs services a des contrepaude I'UE. Pour atteindre les objectifs visés,
un certain nombre d'options stratégiques privilégient été définies:

. Afin d'améliorer la surveillance des contrepartentrales établies dans I'UE, le
dispositif de surveillance actuel devrait étreaatilisé et davantage centralisé par la
mise en place d'un mécanisme de surveillance eempp@arantissant une
participation adéquate des autorités nationalespdaques centrales d'émission et de
'AEMF dans le cadre de leurs responsabilités. eCatitiative contribuerait a
améliorer la cohérence du dispositif de surveikardes contreparties centrales
établies dans I'Union, en favorisant la création amditions de concurrence
équitables entre les contreparties centrales eanm@gs ainsi que 'homogénéité dans
I'application du reglement EMIR dans I'ensembld'd&, tout en veillant & ce que
les domaines spécifigues de responsabilité en reatie surveillance et la
responsabilité financiére nationale qui s'y rappodemeurent suffisamment
harmonisés. Cela contribuera a réduire les coldda@is au niveau institutionnel, en
évitant que les autorités n'accomplissent des tadeesurveillance identiques, et
pour les contreparties centrales, en simplifiantr leadre de surveillance et en
limitant le risque de redondance des activitésuleesllance.

. Afin d'améliorer le dispositif de surveillance aeirs de I'UE visant a atténuer les
risques liés aux contreparties centrales de pays, tie rapport d'analyse d'impact
considere que celles-ci pourraient étre soumisasea«échelle mobile» d'exigences
supplémentaires en matiére de surveillance parMRAEet les banques centrales
d'émission sur la base de critéres objectifs osealgls. Le degré et l'intensité de la
surveillance de I'UE seraient proportionnés et ddpment des risques posés par les
contreparties centrales de pays tiers. Différentares ou différents seuils pourraient
étre définis: les contreparties centrales a faibiipact (contreparties centrales de
catégorie 1) seraient soumises essentiellementeamise en ceuvre continue du
régime d'équivalence et de reconnaissance du regle®MIR, tandis que les
contreparties centrales a impact moyen ou élevéntr@parties centrales de
catégorie 2) seraient soumises a une échelle mdlgikégences supplémentaires en
matiere de surveillance, y compris, au bout du tspecouvert, une exigence
d'agrément et d'établissement de I'UE pour lesrepatties centrales de pays tiers
qui représenteraient un risque d'exposition comnalé pour I'UE et la stabilité de
son systeme financier.

. Cette échelle mobile d'exigences en matiére de edlanwce permettra une

surveillance proportionnée et équilibrée des cqatities centrales de pays tiers et
une atténuation adéquate de tout risque systéntqueexe, sans fragmentation
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inutile du systeme mondial et sans colts excepsifs les acteurs du marché. Cela
contribuera & améliorer les mécanismes permetiantaatorités de surveillance de
I'UE et aux banques centrales d'émission de prélemrisques liés aux contreparties
centrales de pays tiers tout en garantissant deditmns de concurrence équitables
entre les contreparties centrales établies dars étles contreparties centrales des
pays tiers et en permettant une meilleure apptinatontinue de la réglementation et
une plus grande conformité des contreparties destde pays tiers. Bien que cette
option puisse entrainer certains co(ts supplénrestaiu niveau institutionnel et
pour les contreparties centrales de pays tiergnetléfinitive pour les acteurs du
marché, ces colts doivent étre mis en regard destayes procurés en matiere
d'atténuation des risques systémiques, méme shavastages monétaires d'une
réduction des risques systémiques sont difficilgaantifier précisément a l'avance.

L'ensemble d'options proposées vise a établir désanmismes clairs et cohérents de
surveillance des contreparties centrales étabéiaes tlUnion et dans des pays tiers.

Le rapport d'analyse d'impact tient compte égalérmdes codts et avantages généraux des
options privilégiées, en vue d'évaluer les coltsnie en conformité et la charge imposée
aux acteurs du marché. La section suivante préséntédence attendue des mesures
proposées.

3.4. Réglementation affltée et simplification

Si le reglement EMIR a pour objectif général deuréslle risque systémique en renforgant la
sécurité et l'efficacité des contreparties cengrala présente proposition vise a rendre la
surveillance des contreparties centrales plusaf@iet plus efficiente et, selon une approche
proportionnée fondée sur une évaluation approforttie risques, de réduire la charge
réglementaire et de mise en conformité pour lesuastdu marché. Elle est conforme au
programme de la Commission pour une meilleure négigation.

La présente initiative renforcera le dispositif derveillance des contreparties centrales
établies dans I'Union (en répondant a I'évolutionstante de leur taille, de leur intégration,

de leur concentration et de leur interconnexionpeimettra aux autorités de I'UE de mieux

surveiller et atténuer les risques liés a l'expmsitle I'UE aux contreparties centrales de pays
tiers. Elle contribuera ainsi a diminuer encorgisgue déja faible (mais aux conséquences
potentiellement trés lourdes) de défaillance d'eoetrepartie centrale et a renforcer la

stabilité globale du systeme financier de I'UE teutier. Le renforcement du cadre de

surveillance améliorera la sécurité juridique ebrémnique en général. Si ce cadre peut
supposer un codt économique initial, la crise foiare de 2007-2008 fournit suffisamment

d'éléments empirigues démontrant les avantages geélvention des crises au moyen du
dispositif de surveillance le plus efficace possibl

L'estimation des colts liés aux options privilégiéerésente des limites car les deux
problémes concernent la surveillance des contriegacentrales. S'il est possible de chiffrer
les colts supplémentaires ou la restructuration cdéss pour les autorités de I'UE et les
autorités nationales (par exemple, les ressoutd@slees supplémentaires), il est en revanche
difficile de calculer I'impact pour les acteursmarché autrement qu'a partir d’hypotheses qui
rendraient contestable le résultat de ce calculolre, étant donné que l'option privilégiée
pour les contreparties centrales de pays tier@msgef sur une échelle mobile d'exigences en
matiere de surveillance, les colts connexes sérgi@pres aux contreparties centrales et
dépendraient de l'incidence sur I'UE des activités contreparties centrales surveillées ou
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reconnues. Cela étant, il est possible de détermfangource de codts ou de gains d'efficacité
potentiels pour les acteurs du marché.

Possibilité de simplification réglementaire et édeluction des colts

L'objectif de la présente initiative est de ratiiser le cadre de surveillance des contreparties
centrales établies dans I'Union et de renforcesulaeillance des contreparties centrales de
pays tiers. En centralisant au niveau de I'UE letvites de surveillance au sein d'un
mécanisme européen de surveillance, la préseniative supprime la redondance des taches
entre les autorités nationales. Cela devrait alésréconomies d'échelle au niveau de I'UE et
diminuer le besoin de ressources spécifiques aaninational.

En ce qui concerne les acteurs du marché, lesegarties centrales devraient essentiellement
bénéficier d'une réduction de la charge administagrace a la mise en place d'un guichet
unique pour la surveillance transfrontiére au niveda I'UE.

Incidence sur les acteurs du marché (y compri®ME&)

En ce qui concerne la surveillance des contregadentrales établies dans I'Union, selon
I'option privilégiée, les modifications proposéesdevraient pas avoir d'incidence notable sur
le colt de la compensation, que ce soit pour lemines compensateurs ou leurs clients et
clients indirects. Afin de financer ce mécanismaopgéen, les contreparties centrales
pourraient étre tenues de s'acquitter de frais wtgeslance, lesquels seraient toutefois
proportionnels a leur activité et ne représentataipi'une part négligeable de leur chiffre
d'affaires. Ces colts pourraient étre répercutésesmarché, mais il ne s'agirait alors que de
codts d'ajustement minimes.

En ce qui concerne la surveillance des contregadéntrales de pays tiers, selon l'option
privilégiée, les colts se concrétiseraient esd@amient dans le cas ou l'exigence d'agrément
et d'établissement de I'UE serait déclenchée danadre de I'échelle mobile d'exigences en
matiére de surveillance. A I'exception de I'exigemte localisation, pour les contreparties

centrales de catégorie 1 ou 2, la situation sgma@ithe de celle des contreparties centrales
établies dans I'Union, avec des frais de survad#ahimités pour financer le mécanisme

européen. Cela n'entrainerait que des codts supptéires limités pour les acteurs du

marché.

Un certain nombre d'agents sera nécessaire afimetkee en place et de lancer les activités du
mécanisme européen de surveillance qui lui peromgtti'assurer la surveillance quotidienne
des 17 contreparties centrales actuellement ésatiies I'Union. Dans I'hypothése ou toutes
les demandes de reconnaissance de contrepartigalesrde pays tiers seraient finalement
satisfaites, quelque 40 contreparties centralepays tiers reléveraient alors de la «session
exécutive CCP» — soit indirectement, par le suivigzhange d'informations (contreparties
centrales de catégorie 1), soit, outre le suitiéehange d'informations, par une surveillance
plus directe des contreparties centrales de ca&gorqui présentent des risques
potentiellement plus importants.

Ainsi, en tenant compte du nombre de contrepad@#rales de pays tiers a surveiller,

indirectement ou directement, du type et de la derifg¢ des taches a exécuter dans le cas,
respectivement, des contreparties centrales degaraél et de catégorie 2, le nombre

d'équivalents temps plein nécessaires est estipr@dmativement a 49. Dans I'ensemble, les
colts supplémentaires liés aux options privilégipesr la surveillance des contreparties

centrales devraient s'élever a quelque 7 millidesrds par an.
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Au-dela des codts liés a la surveillance, la pluphes colts auxquels feraient face les
contreparties de compensation (membres compensatduteurs clients) concerneraient
l'instauration d'une exigence d'agrément et diswdrhent de I'UE pour les contreparties
centrales de catégorie 2 présentant un risque rsigpié considérable. Ces colts seraient
déterminés par des facteurs d'ordre juridique éraijnnel ainsi que, en cas de calibrage
inadapté, par la fragmentation du marché et lesédmgurences qui en résulteraient pour la
liquidité du marché et les prix d'exécution. Leastgments positifs ou négatifs des gains
d'efficacité sur les marges dépendraient dans ange Imesure de la capacité des acteurs du
marché a substituer les contreparties centraleBliggadans I'Union aux contreparties
centrales de pays tiers. Les facteurs détermindatses colts sont présentés de facon
détaillée a la section 5.3 du rapport d'analysemlict accompagnant la présente proposition.

En outre, une politique de localisation qui ne gras adaptée au risque systémique de la
contrepartie centrale d'un pays tiers, défini sales criteres objectifs, pourrait avoir une
incidence sur les colts de compensation, I'acdascampensation indirecte des clients des
membres compensateurs (y compris les contrepariws financiéres et les petites
contreparties financieres) et, par conséquent, @migre générale, sur la capacité des
contreparties de I'UE a couvrir les risques.

Néanmoins, cela doit étre mis en regard des avestassociés a une meilleure prévention des
crises. Dans l'ensemble, les entreprises, les PMIEsemicroentreprises bénéficieront du
renforcement de la stabilité des contrepartiesrakyst et de la continuité de leurs fonctions
essentielles en cas de crise qui les mettrait #icudi€ ou entrainerait leur défaillance. La
probabilité qu'une telle crise se produise de@ti encore réduite grace a l'accroissement de
la capacité des autorités compétentes de I'UEwepirél'accumulation de risques systémiques
au sein des contreparties centrales de I'UE etteénwdr la transmission de difficultés
financieres dommageables par l'intermédiaire dedreparties centrales de pays tiers. En
conséquence, la possibilité de retombées négaliues crise touchant le secteur financier —
par exemple, la propension et/ou la capacité rédlitsecteur bancaire a financer I'économie
réelle, une récession, etc. — qui tendent a pesedément sur les PME et sur leur capacité a
obtenir un financement, serait également réduite.

De plus, en clarifiant le dispositif de surveill@andes contreparties centrales de I'UE et de
pays tiers, parallelement a la révision du regldmeNIR engagée récemment par la

Commission au titre du programme REFIT en vue dkiiré les colts excessifs pour les

contreparties les plus petites, la proposition diéwontribuer a favoriser davantage le recours
a la compensation centrale et faciliter la capadiés PME a accéder aux instruments
financiers, pour couvrir leurs opérations ou powestir. Par conséquent, la proposition
facilitera encore davantage les opérations tranSées dans I'Union et favorisera le

développement d'un marché des contreparties cestde I'UE efficace et concurrentiel,

contribuant ainsi aux objectifs de 'UMC.

Incidence sur le budget de 'UE

Dans l'ensemble, les modifications envisagées asgrveillance des contreparties centrales
de I'UE n'auraient aucune incidence sur le budgetcette derniere, car tous les codts
additionnels tels que les ressources supplémestaioer le mécanisme européen seraient
couverts par les frais de surveillance percus auges contreparties centrales. Toutefois, ces
modifications devraient profiter en définitive arisemble des acteurs du marché et aux Etats
membres, car elles devraient déboucher sur un matehcompensation plus sir au sein de
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I'Union. Une plus ample réflexion sur l'impact fiveéer du renforcement de la surveillance
des contreparties centrales établies dans I'Ugrésentée dans les sections ci-dessous.

De méme, les changements envisagés pour attérsugsdeies présentés par les contreparties
centrales de pays tiers n‘auraient pas non plasidénce sur le budget de I'UE, car toutes les
ressources supplémentaires pour le mécanisme eurgataient également financées par la
perception des frais de surveillance aupres desrepmarties centrales de pays tiers. Ces
modifications seraient toutefois bénéfiques pduElen ce qu'elles réduiraient la probabilité
gue sa stabilité financiére ne soit menacée par ribggies provenant de l'extérieur et
garantiraient aux contreparties de I'UE qui trditawec des contreparties centrales de pays
tiers un environnement sdr pour exercer leurs i€y ce qui par ailleurs renforcerait la
solidité et la stabilité des marchés mondiaux.

3.5. Droits fondamentaux

L'UE a la volonté de respecter des normes élevéguatection des droits fondamentaux et
est signataire d'un grand nombre de conventioasives aux droits de I'hnomme. Cela étant, la
proposition n'est pas susceptible d'avoir une erie directe sur ces droits, énoncés dans les
principales conventions des Nations unies relatatesdroits de 'hnomme, la charte des droits
fondamentaux de I'Union européenne, qui fait pariégrante des traités de I'UE, et la
Convention européenne des droits de 'homme.

4. INCIDENCE BUDGETAIRE

Les changements envisagés pour renforcer la slaved des contreparties centrales de I'UE
et pour atténuer les risques représentés par leseparties centrales de pays tiers ne
devraient pas avoir d'incidence sur le budgetUig.|'

D'éventuelles taches supplémentaires pour I'AEMElles que le traitement de
I'enregistrement des contreparties centrales des pigys et leur surveillance continue,
pourraient rendre nécessaire une augmentation dssources planifiées de I'AEMF.
Cependant, tous les codts supplémentaires poundgeb de 'UE seraient atténués par des
mécanismes visant a accroitre le financement danigme européen, tels que la perception
des frais aupres des contreparties centrales &atilins I'Union et dans des pays tiers qui
seraient soumises a la surveillance directe du msTe.

L'impact financier et budgétaire de la propositiest indiqué dans la fiche financiere
|égislative jointe a la présente proposition.

5. AUTRESELEMENTS

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

La proposition comprend une exigence selon laquisigait étre réalisée une évaluation de
I'ensemble du reglement EMIR mettant I'accent atiquéier sur I'efficacité et I'efficience du
dispositif de surveillance proposé pour atteindabjéctif initial de renforcement de la
stabilité financiére visé par ledit reglement. €ddtraluation devrait par conséquent prendre
en considération tous les aspects du réglement EME plus particulierement les suivants:
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. Nombre de contreparties centrales qui ont engagéurcédure de redressement ou
de résolution;

. Nombre de fois que les autorités nationales comp£de ont eu recours au
mécanisme de reglement des différends;

. Nombre d'inspections sur place de contrepartiesaen de pays tiers;
. Nombre de contreparties centrales de pays tiesrees;
. Nombre d'infractions aux conditions d'équivalentlelede reconnaissance par les

contreparties centrales de pays tiers;
. Colts prévisionnels pour les contreparties de I'UE.

En principe, cette évaluation devrait avoir lieu moins 5 ans aprés l'application de ces
modifications.

L'évaluation devrait viser a recuelllir les contiions de toutes les parties prenantes
concernées, mais en particulier des contreparéagrales, des membres compensateurs, des
contreparties non financiéres, des petites contiiepdinancieres et, plus généralement, des
clients et des clients indirects des membres cosgiears. Des contributions de 'AEMF,
ainsi que des autorités nationales et des banqrésates, seraient également requises. Les
données statistiques nécessaires a l'analyse devédie fournies par I'AEMF.

5.2. Explication détaillée des différentes disposiins de la proposition

5.2.1. Création de la session exécutive CCP audieiconseil des autorités de surveillance
de 'AEMF

Modifications visant a préciser la relation entre & session exécutive CCP et le conseil des
autorités de surveillance de 'AEMF (reglement AEMF, articles 4, 6, 40, 42, 43)

L'article I¥', point 1, ajoute un nouveau paragraphe 4 a laficlu reglement AEMF afin de
donner de la contrepartie centrale une définitimmespondant a celle du réglement EMIR.

L'article T*, point 2, ajoute un nouveau pointbis a l'article 6 du réglement AEMF afin
d'établir un conseil des autorités de surveillagwesession exécutive (session exécutive CCP)
au sein de I'AEMF aux fins de la surveillance daestieparties centrales de I'Union et de pays
tiers.

L'article 1¥, point 4, ajoute un nouveau point f) a l'artic@ foint 1, du réglement AEMF
afin d'établir que le chef et les deux directewgdalsession exécutive CCP sont des membres
sans droit de vote du conseil des autorités desdlance de 'AEMF.

L'article 1*, point 5, modifie le premier alinéa de l'articl2 du réeglement AEMF afin de
disposer que le président, les membres votant®ulsed des autorités de surveillance, le chef
et les deux directeurs de la session exécutive @g@ifsent de maniere indépendante et
objective dans l'intérét de I'Union.

L'article 1¥, point 6, modifie le paragraphe 1 de I'articleddBréglement AEMF afin d'établir
la distinction entre les taches du conseil desrdaésode surveillance et les taches de la
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session exécutive CCP. L'articl&, Jpoint 6, remplace également le paragraphe Sadicle
43 du réglement AEMF afin d'ajouter que le conde# autorités de surveillance exerce son
autorité sur le directeur exécutif en accord ageselssion exécutive CCP.

Modifications visant a établir I'organisation deskssion exécutive CCP (réglement AEMF,
nouveaux articles 4dis aquatel)

Afin d'établir les modalités d'organisation du aaihgles autorités de surveillance en session
exécutive (session exécutive CCP) au sein de I'AEMtticle T', point 7, insére les
nouveaux articles 48is, 44ter et 44quaterdans la nouvelle sectionbis du chapitre 11l du
reglement AEMF. La nouvelle sectionbls précise la composition de la session exécutive
CCP, ses taches et ses pouvoirs décisionnels @gsuwter une approche cohérente de la
surveillance dans I'ensemble de I'UE, un niveau@p@ d'expertise ainsi qu'un processus
décisionnel rapide et efficace en ce qui concaarstveillance des contreparties centrales.

Le nouvel article 44bis prévoit que le conseil des autorités de surveibaen session
exécutive CCP se compose: i) de membres permargestsjoir d'un chef indépendant et de
deux directeurs, qui votent, ainsi que d'un reprissg de la BCE et d'un représentant de la
Commission, qui ne votent pas; ii) de membres §ipéeis pour chaque contrepartie centrale,
comprenant un représentant de l'autorité compétdetéEtat membre ol la contrepartie
centrale est établie, qui vote, et un représerdenta ou des banques centrales d'émission
concernées, qui ne vote pas. Les membres permauemitspent a toutes les réunions de la
session exécutive CCP. Les membres spécifiquesgbhmgue contrepartie centrale devraient
participer lorsque cela s'avere utile et nécesgaong les contreparties centrales dont elles
assurent la surveillance. Le chef peut égalemeriteind'autres membres du collége actuel
des autorités de surveillance en vertu de l'arti@edu réglement EMIR et des représentants
des autorités des contreparties centrales de pess reconnues par 'AEMF en qualité
d'observateurs, afin que les points de vue dessatrtorités concernées soient suffisamment
pris en considération par la session exécutive A@Pprésence de membres permanents
indépendants et de membres spécifiques pour lesepamties centrales garantira que les
décisions prises par la session exécutive CCPcirérentes, appropriées et proportionnées
dans l'ensemble de I'UE et que les autorités relesncompétentes, les banques centrales
d'émission et les observateurs concernés sonti@ssota prise de décisions sur les questions
concernant les contreparties centrales établies danEtat membre. Lors d'une décision
relative a une contrepartie centrale d'un pays,t&ruls les membres permanents de la session
exécutive CCP et les banques centrales d'émisstormannaies de I'Union concernées
devraient participer au processus décisionnel.

Le nouvel article 44er prévoit que la session exécutive CCP exécute sie de taches
spécifiques qui lui sont assignées conformémentegiement EMIR afin d'assurer le bon
fonctionnement du marché intérieur ainsi que l&ikté financiére de I'Union et des Etats
membres. Les références a 'AEMF figurant dansnheslifications du réglement EMIR
prévues par la présente proposition renvoient @olacsession exécutive CCP, sauf indication
contraire. Cet article prévoit également que Isisesexécutive CCP dispose d'un personnel
spécialisé et de ressources suffisantes pour gasamt autonomie, son indépendance et son
fonctionnement adéquat.

Le nouvel article 44uater établit que, afin de garantir un processus déumbrapide et
efficace, la session exécutive CCP prend ses désisi la majorité simple de ses membres,
conformément aux droits de vote définis par le mbarticle 44bis, paragraphe 1, et que le
chef a voix prépondérante en cas d'égalité des voix
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Modifications visant a établir la responsabilité etlindépendance des membres de la
session exécutive CCP (reglement AEMF, nouvel artee48bis, articles 49 et 50)

L'article 1¥', point 8, remplace le titre de la section 3 dupitna Il du réglement AEMF afin
d'établir les exigences applicables au chef etdmux directeurs de la session exécutive CCP.

L'article 1%, point 9, ajoute un nouvel article 4fs relatif a la nomination et aux taches du
chef et des directeurs de la session exécutive C@Ricle 48bis, paragraphe 2, établit que
le chef et les deux directeurs sont nommés surake ke leurs qualifications, de leurs
compétences, de leur connaissance de la compemnsat® la post-négociation et des
questions financiéres et de leur expérience erorappec la surveillance et la réglementation
des contreparties centrales, afin d'assurer uraniapproprié d'expertise, et sur la base d'une
procédure de sélection ouverte. L'article B8 paragraphe 4, précise que la Commission
formulera une proposition pour la nomination dedidats qui sera soumise a l'approbation
du Parlement européen. A la suite de l'approbationParlement européen, le Conseil
adoptera une décision d'exécution désignant leetheb deux directeurs. La participation des
colégislateurs a la procédure de nomination seragjage de transparence et de contrble
démocratique. En outre, l'article 48s, paragraphe 5, dispose que le Conseil peut, sur
proposition de la Commission approuvée par le Ratd européen, adopter un acte
d'exécution démettant le chef ou les directeursedes fonctions sous certaines conditions,
afin de les obliger a répondre de leurs actes ddeadmarlement européen et le Conseil et de
protéger les droits des institutions de I'Union.

L'article 1*', point 10, modifie I'article 49 du réglement AEMFn d'établir que le chef et les
directeurs de la session exécutive CCP agissemiaigere indépendante et objective dans
l'intérét de I'Union.

L'article 1¥, point 11, modifie l'article 50 du réglement AEM#®ur prévoir que, afin de
garantir la responsabilité démocratique, le Partegrearopéen et le Conseil peuvent inviter le
chef de la session exécutive CCP a faire une ggiar chaque fois que la demande lui en
est faite. En outre, le chef de la session exée@@P est tenu de remettre un rapport écrit sur
les principales activités de la session exécuti@® @u Parlement européen, a la demande de
celui-ci, et de communiquer toute information pegtite demandée par le Parlement européen
de facon ponctuelle.

Modifications visant a préciser les interactions eime la session exécutive CCP et les
taches du directeur exécutif de I'AEMF, ['établissenent du budget et le secret
professionnel (reglement AEMF, articles 53, 63 et0j

L'article 1%, point 12, modifie I'article 53 du réglement AEM#fin de préciser les interactions
entre la session exécutive CCP et les taches duter exécutif de 'AEMF. L'article®]
point 12) a), modifie I'article 53, paragraphe i) @e préciser que le directeur exécutif prend
en considération les orientations de la sessiorutix CCP pour la mise en ceuvre du
programme de travail annuel de I'AEMF, sous le et du conseil d'administration.
L'article 1¥', point 12) b) modifie l'article 53, paragrapheadin d'établir que le directeur
exécutif obtient I'approbation de la session exeeuCCP pour les taches qui relévent de sa
compétence lors de I'élaboration du programmealaiirpluriannuel, avant de le transmettre
au conseil d'administration. L'articl€'1point 12) c¢) modifie l'article 53, paragrapheafin
d'imposer au directeur exécutif d'obtenir I'apptabade la session exécutive CCP pour les
taches qui relévent de sa compétence lors de listaiment du projet de rapport sur les
activités de I'AEMF, avant de le transmettre ausedrd'administration.
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L'article ¥, point 13, insére un nouveau paragraplésia l'article 63 du reglement AEMF,
afin d'établir que les dépenses et les frais liéstaches de la session exécutive CCP sont
identifiables séparément dans ['état prévisionrel'lAEMF. La session exécutive CCP
approuve le projet établi par le directeur exécathcernant ces dépenses et ces frais
préalablement a I'adoption de I'état prévisionnel.

L'article 1*', point 14, modifie l'article 70, paragraphe 1,rdglement AEMF, afin de prévoir
que les membres de la session exécutive CCP sonts tau secret professionnel
conformément a l'article 339 du TFUE et aux disppmss applicables de la Iégislation de
I'Union, méme apres la cessation de leurs fonctions

Modifications en vue de renforcer la capacité de dlecte d'informations de 'AEMF
(réeglement AEMF, article 35)

L'article I¥', point 3, remplace l'article 35, paragraphe 6ré@tliement AEMF, afin de prévoir
gu'a défaut d'informations completes disponiblgeesides autorités compétentes ou d'autres
entités de I'Etat membre, 'AEMF peut demander oésrmations directement a une
contrepartie centrale agréée ou reconnue, a unsi@pe central de titres agréé ou a une
plateforme de négociation agréée. L'AEMF informe lkutorités compétentes de ces

demandes.
5.2.2. Surveillance des contreparties centralebléa dans I'Union

Modifications des conditions et procédures d'agréme d'une contrepartie centrale
établie dans I'Union (articles 17, 18, 19, 20 et 2u reglement EMIR)

Procédure d'octroi et de refus d'agrément

L'article 2, point 2, modifie l'article 17, paraghe 3, du reglement EMIR, afin que l'autorité
compétente qui vérifie si la demande d'une conttepaentrale est compléte le fasse en
concertation avec I'AEMF et que I'AEMF et le cobégpient informés de toute information
supplémentaire recue par l'autorité compétenteegrucconcerne la demande.

Président et composition du collége

L'article 2, point 3, modifie 'article 18 du reglent EMIR afin de clarifier I'attribution des
responsabilités entre les autorités au sein dwegell Le nouvel article 18, paragraphe 1,
prévoit que le college est présidé et dirigé parhef de la session exécutive CCP. Le nouvel
article 18, paragraphe 2), point a) du reglementlIEEMispose que ce sont les membres
permanents de la session exécutive CCP qui agsateméunions du college, et non 'TAEMF.
Le nouvel article 18, paragraphe 2), point c) dgieent EMIR dispose que la BCE fait le
cas échéant partie, conformément au reglement (I9E)P24/2013 du Conseil, des autorités
compétentes responsables de la surveillance dedvoreemompensateurs de la contrepartie
centrale qui sont établis dans les trois Etats mesnbpportant globalement la plus grande
contribution au fonds de défaillance de la contrépacentrale visé a l'article 42 sur une
période d'un an.

Avis du college

L'article 2, point 4, modifie l'article 19, paraghe 3, du reglement EMIR concernant les
droits de vote des membres du college, afin diétajple les membres permanents de la
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session exécutive CCP disposent d'une voix chaautexception du représentant de la
Commission, qui ne vote pas.

Retrait de I'agrément

L'article 2, point 5, modifie I'article 20, paragtee 6, du reglement EMIR, afin de prévoir que
l'autorité compétente de la contrepartie central®raunique a 'AEMF et aux membres du
college son projet de décision de retrait d'agrépsssorti d'une motivation circonstanciée.

Réexamen et évaluation

L'article 2, points 6) a) et b), remplace l'arti@#&, paragraphes 1 et 3, du réglement EMIR
relatif au réexamen et a I'évaluation des conttéggacentrales agréées. Le nouvel article 21,
paragraphe 1, prévoit que le réexamen et |'évalugbar une autorité compétente de la
conformité de la contrepartie centrale avec leengint EMIR ont lieu en coopération avec
I'AEMF. Le nouvel article 21, paragraphe 3, établie 'AEMF déterminera la fréquence et
I'étendue du réexamen et de I'évaluation et disposele personnel de 'AEMF est invité a
participer a toute inspection sur place. Il obliggalement l'autorité compétente a
communiquer a 'AEMF toute information qu'elle riécd'une contrepartie centrale et a
réclamer aux contreparties centrales concernéds fatormation demandée par 'AEMF

gu'elle n'est pas en mesure de fournir.

Modifications relatives a l'agrément et a la survdiance des contreparties centrales
établies dans I'Union (EMIR, nouveaux articles 2bis, 21ter et 21quater)

L'article 2, point 7, insére les nouveaux artidsois, 21ter et 21quaterdans le réglement
EMIR, afin d'établir le rble de la session exéoittCP en ce qui concerne l'agrément et la
surveillance des contreparties centrales et ddieldtattribution des responsabilités entre les
autorités.

Si les autorités nationales compétentes sont cers@ginuer d'exercer leurs responsabilités
actuelles en matiére de surveillance dans le cdudrglement EMIR, I'accord préalable de
I'AEMF et, le cas échéant, de la ou des banqudsates d'émission concernées est nécessaire
pour certaines décisions, afin de promouvoir laveogence en matiere de surveillance des
contreparties centrales dans I'ensemble de I'Uniemouvel article 2Dbis prévoit que les
autorités compétentes élaborent un projet de aécifinal et le soumettent a l'accord
préalable de 'AEMF pour les décisions relativéa@ces aux contreparties centrales, a l'acces
aux plateformes de négociation, a l'agrément desrearties centrales, a I'extension des
activités et des services des contreparties cesiralux exigences de capital, au retrait de
agrément, au réexamen et a I'évaluation, auxomttires et associés détenant une
participation qualifiée, a la communication d'infations aux autorités compétentes, au
réexamen des modeles, aux simulations de crisesaisea posteriori et a I'approbation des
accords d'interopérabilité. Toute autre décisidatine a I'application de l'article 22 en lien
avec les exigences des titres IV et V du régleradmiR pour les contreparties centrales et les
accords d'interopérabilité est également soumikaceord préalable de I'AEMF. Si TAEMF
propose d'apporter des modifications a un projedétasion finale d'une autorité compétente,
cette décision n'est adoptée qu'aprés avoir étéfitmdans le sens demandé par 'AEMF. Si
I'AEMF s'oppose a un projet de décision finale 'datbrité compétente, cette décision n'est
pas adoptée. L'article s introduit également un mécanisme de reglementii@sends en
cas de désaccord entre I'AEMF et les autoritésomaliés compétentes. Si une autorité
compétente est en désaccord avec les modificatiorss objections de I'AEMF a I'encontre
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d'un projet de décision finale de l'autorité corepé, la question sera soumise, pour décision
définitive, au conseil des autorités de surveiltade 'AEMF. Enfin, le nouvel article Zdis
prévoit que 'AEMF peut adopter une décision indiélle relative a un participant au marché
financier lorsque les autorités nationales compgégene tiennent pas compte de I'avis ou des
demandes de 'AEMF.

De méme, l'accord préalable des banques centraegsdion est nécessaire pour certaines
décisions envisagées par les autorités national@pétentes, en raison des risques potentiels
gue le dysfonctionnement d'une contrepartie cenfralirrait représenter pour la définition et
la mise en ceuvre de la politique monétaire de dbmit la promotion du bon fonctionnement
des systemes de paiement. Si les mandats des Isamguérales et des autorités de
surveillance peuvent se chevaucher, des décalagesm se produire lorsque des mesures de
surveillance ont un impact sur les responsabifitéiscipales des banques centrales dans des
domaines tels que la stabilité des prix, la paliégnonétaire et les systemes de paiement. Le
nouvel article 21ter définit les taches de la banque centrale d'émmssmncernée afin
d'établir la répartition des responsabilités efgseautorités, en particulier lorsqu'il s'agit du
systeme de paiement et de réglement de la contieepantrale et des procédures connexes de
gestion du risque de liquidité pour les opératitibsliées dans la monnaie de cette banque
centrale d'émission.. Le nouvel article t2t prévoit que les autorités compétentes obtiennent
le consentement des banques centrales d'émissimeroges pour les décisions relatives a
agrément d'une contrepartie centrale, a I'extengles activités et des services d'une
contrepartie centrale, au retrait de lI'agrément, exigences de marge, aux mécanismes de
maitrise des risques de liquidité, aux exigencesmatiére de garanties (collateral), au
reglement et a l'approbation des accords d'inteatiéé.

Dans le cas ou la banque centrale d'émission co@ees’'opposerait aux projets de décision
d'une autorité compétente dans ces domaines, cesoés ne sont pas adoptées. Dans le cas
ou la banque centrale d'émission concernée pragesenodifications aux projets de décision
d'une autorité compétente dans ces domaines, casicés ne sont adoptées que telles
gu'elles ont été modifiées.

Le nouvel article 21quater prévoit que les contreparties centrales établassdes Etats
membres et les contreparties centrales des pagsatiquittent des frais relatifs aux taches de
surveillance et d'administration de 'AEMF pouta$} demandes d'agrément visées a l'article
17, ii) les demandes de reconnaissance en vefttartiele 25 et iii) les frais annuels associés
aux taches qui relévent de la responsabilité dEMA. La Commission indiquera dans un
acte délégué le type de frais pergus, les éléntamtsant lieu a leur perception, leur montant
et les modalités de leur paiement par les conttiegacentrales de I'Union agréées ou
demandant l'agrément, par les contreparties cestrde pays tiers reconnues qui ne
présentent pas d'importance systémique (contrepaentrales de catégorie 1) et les
contreparties centrales reconnues qui présententsomt susceptibles de présenter, une
importance systémique pour la stabilité financigeel'Union ou pour un ou plusieurs de ses
Etats membres (contreparties centrales de catégpriges frais de surveillance permettront
de financer les taches de la session exécutive @ @ermettront a 'AEMF de s'acquitter de
ses responsabilités.

Modifications relatives a la coopération entre autatés (EMIR, article 24)

L'article 2, point 8, modifie l'article 24 du regient EMIR pour ajouter aux situations
d'urgence dont l'autorité compétente de la conttiepeentrale, ou toute autre autorité, doit
informer I'AEMF, le collége, les membres concerrtts SEBC et les autres autorités
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concernées sans délai indu, les situations subteptde nuire a la transmission de la
politique monétaire et au bon fonctionnement detesyes de paiement.

5.2.3. Contreparties centrales de pays tiers

Au cours des cing années qui ont suivi I'adoptiomedjlement EMIR, le volume d'activité des
contreparties centrales - dans I'Union et a I'éehmbndiale - a augmenté rapidement et s'est
beaucoup diversifié. L'importance de la compensatentrale s'est accrue pour les dérivés de
taux d'intérét et de crédit. Le rdle de plus ensphtif des contreparties centrales dans le
systeme financier mondial tient non seulementrardduction d'obligations en matiere de
compensation centrale pour différentes catégorigifs, mais aussi a un recours volontaire
accru aux contreparties centrales dans un contxt@rise de conscience croissante des
avantages de la compensation centrale parmi leégipants au marché. Le réglement EMIR
exige déja que certains dérivés de taux d'intérébmtrats d'échange sur défaut fassent I'objet
d'une compensation centrale, a l'instar de ce go'sent d'autres pays du G20. Les regles en
matiere de fonds propres des banques ont égaleréentodifiées afin de créer des incitations
a recourir a la compensation centrale et de repldieonéreuse la compensation bilatérale en
termes relatifs, les transactions bilatérales épanmt ailleurs soumises a des exigences de
garanties supplémentaires depuis mars 2017. Enéquesce, la compensation s'est
développée, mais elle est aujourd’hui concentrdes d& nombre relativement restreint de
contreparties centrales internationales.

Actuellement, 28 contreparties centrales de pagss tont été reconnues en vertu des
dispositions d'équivalence du réglement EMIR. 18esucontreparties centrales de 10 pays
ont fait une demande de reconnaissance et attenshentdécision de la Commission sur
I'équivalence de leur régime réglementaire et putidie

Modifications visant a améliorer la mise en ceuvre &b dispositions sur |'équivalence des
régimes de contreparties centrales de pays tiers MR, article 25, paragraphe 6)

La Commission continuera de déterminer, au moyedédesions d'équivalence, si les cadres
juridiques et prudentiels des pays tiers remplisgesn conditions requises par le reglement
EMIR pour permettre la reconnaissance des contieparentrales établies dans ces pays. La
présente proposition confirme que la Commissiort peumettre une décision d'équivalence
a d'autres conditions. L'article 2, point 9) ekgiresles nouveaux paragraphdsi$et 6ter afin

gue la Commission puisse, le cas échéant, prég@menn acte délégué les critéres a utiliser
dans son évaluation pour l'octroi de I'équivaleage régimes des contreparties centrales de
pays tiers. Le nouveau paragraphebinséré dans l'article 25 du reglement EMIR charge
I'AEMF de suivre I'évolution de la réglementatiande la surveillance dans les régimes des
contreparties centrales de pays tiers qui ontugfég eéquivalents par la Commission.

Modifications concernant la reconnaissance des camrparties centrales de pays tiers
(EMIR, article 6, paragraphe 2, article 25, nouveaw paragraphes 2bis, 2 ter et 2quater,
et nouvel article 25bis)

Transparence accrue

Afin d'améliorer la transparence pour les partiesngntes et le grand public, le réglement
EMIR est modifié pour préciser les conditions ddgjistrement des contreparties centrales en
imposant l'inclusion d'informations supplémentai@ns le registre public de I'AEMF
[l'article 2, point 1, modifie I'article 6, paragtae 2, point b)].
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Aucune exigence supplémentaire n'a été introduites da proposition pour les contreparties
centrales reconnues de pays tiers.

Classification des contreparties centrales de p@gss qui ne présentent pas d'importance
systémique (catégorie 1) et des contreparties aggrdes pays tiers d'importance systémique
(catégorie 2)

Etant donné l'augmentation globale de la compemsati la concentration des risques dans un
nombre restreint de contreparties centrales intemeaes, il est nécessaire d'opérer une
distinction entre les types de contreparties ctsgrae pays tiers reconnues en vertu du
reglement EMIR. La présente proposition exige parséquent que, lors de I'examen d'une
demande de reconnaissance, I'AEMF tienne comptgedte de risque systémique présentée
par la contrepartie centrale du pays tiers. Poufage, et pour garantir une application

proportionnée des régles, il est nécessaire diétabé distinction entre les contreparties

centrales de moindre risque et celles qui présentam présenteront, une importance

systémique pour I'Union ou un ou plusieurs de gatsEnembres. Cette distinction traduit le

fait que toutes les contreparties centrales de pegsne présentent pas la méme importance
systémique. Elle dépendra de leur portée et du tgdransactions faisant I'objet d'une

compensation ainsi que du volume de leur activieé cdmpensation. Par exemple, une
contrepartie centrale de pays tiers relativemetitepgui ne compense qu'un nombre limité de
contrats qui sont, par exemple, libellés en montaiale, posera objectivement moins de

probléemes et représentera moins de risques pogydEme financier de I'Union qu'une

contrepartie centrale de pays tiers qui compense vidumes considérables de contrats
libellés dans une monnaie de I'Union.

Il est donc proposé que I'AEMF soit compétente pétablir une distinction entre les
contreparties centrales qui présentent ou sonteptibtes de présenter une importance
systémique et les autres. Les contreparties centrdé pays tiers dont I'AEMF a établi
gu'elles ne présentaient pas ou n'étaient pas ildes de présenter une importance
systémique pour I'Union et les Etats membres saatifiées de contreparties centrales de
«catégorie 1» [l'article 2, point 9) a) ajoute uainp e€) a l'article 25, paragraphe 2, du
reglement EMIR]. Ces contreparties centrales dégoaie 1 continueront d'étre soumises aux
dispositions et conditions qui régissent actuelleimes décisions d'équivalence de pays tiers
adoptées par la Commission et qui permettent aMAKle reconnaitre au cas par cas des
contreparties centrales de pays tiers. L'AEMF ségalement chargée de nouvelles
responsabilités en ce qui concerne la surveilladeees contreparties centrales reconnues
comme étant de catégorie 1.

Outre ces contreparties centrales de catégoriAEMF pourra aussi regrouper dans une
catégorie différente les contreparties centralepales tiers qui selon elle présentent ou sont
susceptibles de présenter dans un avenir prochémpwtance systémique pour la stabilité

financiére et économique de I'Union et des Etatsbtes (les «contreparties centrales de
catégorie 2»). Cette possibilité est prévue aidlar2, point 9) c), qui ajoute un nouveau

paragraphe Bis a l'article 25 du réglement EMIR.

Afin que 'AEMF détermine si une contrepartie cald@rde pays tiers est une contrepartie
centrale «de catégorie 2», quatre critéres obgestiht prévus (nouvel article 25, paragraphe 2
bis):

i) la nature, la taille et la complexité des adéside la contrepartie centrale du pays tiers;
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ii) I'effet que le la défaillance ou le dysfonctimment de la contrepartie centrale du pays tiers
aurait sur les marchés critiques, les institutifimanciéres ou le systeme financier en général
et sur la stabilité financiere de I'UE;

i) la structure d’ensemble des membres compensatde la contrepartie centrale du pays
tiers;

iv) la relation, les interdépendances ou autresrattions de la contrepartie centrale du pays
tiers avec d’autres infrastructures de marchésieas.

Ces criteres devront étre précisés par la Commmsd@ns un acte délégué (article 25,
paragraphe Bis, deuxiéme alinéa) dans les six mois suivant I'idoglu réglement.

La décision de I'AEMF établissant que la contrepadentrale du pays tiers est une
contrepartie centrale de catégorie 2 a pour corsaguque celle-ci ne peut étre reconnue et
autorisée a fournir des services ou a exercer ctesgtés de compensation dans I'Union que si
elle remplit aussi d'autres conditions. Ces cood#i sont nécessaires pour répondre aux
préoccupations supplémentaires liées a la stalfiliténciére de I'Union ou d'un ou de
plusieurs Etats membres. Les contreparties ceatgple ont déja été reconnues en vertu du
régime actuel du réglement EMIR continueront d'é@reonnues comme des contreparties
centrales de «catégorie 1» jusqu'a ce que 'AEMéraéne si elles sont ou non de «catégorie
2».

Exigences proportionnées pour les contrepartiestrates de pays tiers de catégorie 2
revétant une importance systémique

Les exigences supplémentaires auxquelles doiveigfasee les contreparties centrales de
pays tiers d'importance systémique sont au nomdiguetre [voir I'article 2, point 9) b)]:

i) le respect continu des exigences prudentiellestinentes et nécessaires pour les
contreparties centrales de I'UE. Ces exigenceseconant les exigences de capital, les
exigences relatives a la gestion interne de I'asgdion, les regles de conduite, les marges, le
fonds de défaillance, les ressources financiéras,liquidité, les investissements, les

simulations de crise, le réglement et d'interopét@bElles sont actuellement énoncées a
l'article 16 et aux titres IV et V du reglement BRI

i) confirmation écrite — dans les 180 jours — peg banques centrales d'émission de I'UE
concernées, que la contrepartie centrale du pays téspecte toute les exigences imposées
par ces banques centrales. Ces exigences supp&rasrgeraient imposées par les banques
centrales dans l'exercice de leurs missions deiquai monétaire. A titre d'exemple, elles
pourraient inclure des exigences supplémentairemosur la prévention des risques pour
les dispositifs mis en place en matiére de ligéidite paiement ou de reglement dans I'Union
ou les Etats membres. Ces exigences pourraiergrputts particuliérement sur I'existence et
le type spécifique de garantie (collateral) détepaela contrepartie centrale, le niveau des
décotes appliquées aux garanties (collateral)oldique d'investissement ou la ségrégation
des garanties, l'existence de dispositifs d'applertliquidité entre les banques centrales
concernées, l'impact potentiel des opérations dmtdrepartie centrale et les conséquences
d'un dysfonctionnement ou d'une défaillance deseglipour le systéme financier de I'Union
et sa stabilité.

iii) afin de permettre a 'AEMF d'exercer ses ndlege responsabilités en matiere de
surveillance, un accord écrit de la contrepartigrede du pays tiers est également nécessaire
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pour que I'AEMF puisse accéder a toute informatiétenue par la contrepartie centrale et a
tous ses locaux professionnels sur demande. Nigwexht, cet accord doit étre opposable
dans le pays tiers, et un avis juridique devraitficomer que tel est le cas;

iv) la contrepartie centrale du pays tiers devaaiir prévu toutes les procédures et mesures
nécessaires pour pouvoir se conformer aux prersigreisieme conditions ci-dessus.

Etant donné que les exigences ci-dessus doivenappliquées de maniére proportionnée, la
proposition introduit un systéeme selon lequel upetiepartie centrale de pays tiers peut
continuer de s'appuyer sur les régles et exigeeoesigueur dans son propre pays. Ce
nouveau systéme de conformité comparable — queotspes normes du CSF et correspond a
un systéme similaire appliqué par les autoritésramai@ées — repose sur une procédure simple
selon laquelle la contrepartie centrale du pays fieut demander a 'AEMF de comparer les
exigences du reglement EMIR et les normes de dlameé de I'UE applicables aux
contreparties centrales avec celles du pays @rses normes et exigences sont comparables,
'AEMF peut déterminer que l'application de tout martie des exigences en vigueur et des
regles prudentielles correspondantes dans ce agsd€bouche sur un résultat comparable a
l'application du reglement EMIR, et elle peut al@esempter la contrepartie centrale de
I'application de la disposition correspondante dglament EMIR. Cette approche réduira
considérablement les charges résultant d'une dtiplic des régles et des exigences. La
Commission sera tenue d'adopter un acte délégnéafpréciser les détails de I'évaluation
effectuée par I'AEMF (nouvel article 2s).

Cependant, étant donné la concentration croissdegeservices de compensation dans un
nombre restreint de contreparties centrales intermales et le risque accru qu'implique cette
concentration, certaines contreparties centralesgyg présenter une importance systémique
particulierement considérable pour le systeme firande I'UE. Par conséquent, lorsqu'elle
détermine si une contrepartie centrale d'un pays présente ou est susceptible de présenter
une importance systémique, 'AEMF peut aussi comstan accord avec la ou les banques
centrales concernées de I'UE, que les risques riéSs@ar cette entité pour la stabilité
financiére de I'Union ou d'un ou plusieurs Etatsmiees sont d'une ampleur telle que méme
un systeme d'application intégrale du reglement EMIcette contrepartie centrale de pays
tiers ne suffirait pas a atténuer suffisammentrepues, et qu'elle ne devrait donc pas étre
reconnue. Dans les cas ou il est établi que Idsl¢gmres de maintien de la stabilité financiére
de I'UE ne peuvent étre résolus par le processusadmnaissance des contreparties centrales
de pays tiers, il est proposé que I'AEMF, en acawdc les banques centrales de I'UE
concernées, ait le pouvoir de recommander a la dssion que la contrepartie centrale ne
soit pas reconnue. Sur cette base, la Commissibrhaslitée a prendre une décision
établissant que cette contrepartie centrale ne mhst étre reconnue et que, pour pouvoir
fournir des services de compensation dans I'Urathe doit étre agréée et établie dans I'un des
Etats membres (nouveau paragraplygi@erde |'article 25).

Modifications visant a renforcer la surveillance catinue des contreparties centrales de
pays tiers apres leur reconnaissance (article 25apgraphes 5, 6, 7 du reglement EMIR,
nouveaux articles 25er a 25quaterdeciep

Surveillance des contreparties centrales de pays par 'AEMF

Afin de remédier aux lacunes constatées dans la aenisceuvre du systéme d'équivalence et
de reconnaissance du reglement EMIR en ce qui coada surveillance des contreparties
centrales de pays tiers, il est proposé de renfolee compétences de I'AEMF. Ce
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renforcement de compétences permettra d'aplandifiégsultés rencontrées par I'AEMF pour
accéder aux informations de la contrepartie cemtpabcéder a des inspections sur place de la
contrepartie centrale et partager ces informatarec les autorités de réglementation et de
surveillance et les banques centrales concernébdEilell réduira le risque que les pratiques
et/ou ajustements des contreparties centrales euiceoncerne les modéles de gestion des
risques passent inapercus, avec des implicatiopsriantes pour la stabilité financiere des
entités de I'UE. Par ailleurs, il permettra de réjre au risque de décalage, au sein des
colleges, entre les objectifs de surveillance stdbjectifs de banque centrale a propos des
contreparties centrales de pays tiers, lorsqueadesités hors UE sont impliquées. Enfin, il
permet de parer au risque que des modificationsedgss de la contrepartie centrale et/ou du
cadre réglementaire dans un pays tiers aient um@eince négative sur les résultats en matiére
de réglementation ou de surveillance. Cela sigmjie des conditions de concurrence égales
seront garanties entre les contreparties centd@l¢t)E et des pays tiers et que les possibilités
d'arbitrage réglementaire ou prudentiel seronttéear Les nouvelles responsabilités de
I'AEMF relatives a I'exercice de la surveillances @entreparties centrales reconnues comme
étant de catégorie 1 et de catégorie 2 sont prépaede nouvel article 2%er (voir ci-
dessous).

Amélioration de la mise en ceuvre du régime de mgieeance actuel

L'article 2, point 9) ¢) remplace l'article 25, @agraphe 5 du reglement EMIR afin de préciser
gue I'AEMF doit réexaminer au moins une fois toes tleux ans la reconnaissance d'une
contrepartie centrale de pays tiers qui a étenduasévités et services dans I'Union. Les
dispositions relatives au retrait de la reconnaissad’'une contrepartie centrale de pays tiers
ont été déplacées vers les nouveaux articlegdierdecieset 25 quindecies(voir ci-
dessous).

L'article 2, point 9) f) remplace la premiére plerake 'article 25, paragraphe 7, du réglement
EMIR, afin de prévoir que les accords de coopémnatemtre I'AEMF et les autorités
compétentes concernées de contreparties centealeayd tiers au régime équivalent doit étre
effective dans la pratique.

L'article 2, point 9) g) modifie l'article 25, pgraphe 7, point d, afin de préciser que les
procédures relatives a la coordination des actividlé surveillance incluent l'accord des
autorités des pays tiers a la conduite d'enquétd$nspections sur place conformément aux
articles 25quinquieset 25sexiesde la présente proposition. Le point g) insérdefgant un
nouveau point e) a l'article 25, paragraphe 7,liésnt que les accords de coopération entre
'AEMF et les autorités compétentes concernéesodéraparties centrales de pays tiers au
régime équivalent doivent définir les procéduresessaires au suivi effectif de I'évolution de
la réglementation et de la surveillance dans urs piays>.

Nouveau rble de 'AEMF et de la ou des banquesralest d'émission concernées dans la
surveillance des contreparties centrales reconrdespays tiers

L'article 2, point 10, insére les nouveaux arti@dBger a 25quindeciesdans le reglement

EMIR pour attribuer a 'AEMF de nouvelles compéen@n vue de la surveillance des
contreparties centrales de pays tiers reconnuesneoétant de catégorie 1 et de catégorie 2,
afin de renforcer le suivi et assurer le respeatina des exigences du réglement EMIR par
ces contreparties. |l prévoit également la parditgn des banques centrales d'émission

42 Voir aussi le document de travail des servicemdBommission «EU equivalence decisions in financia

services policy: an assessment», SWD(2017) 102din27 février 2017.
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concernées a la reconnaissance et a la surveiltlegeontreparties centrales de pays tiers en
ce qui concerne les instruments financiers libedd@snonnaies de I'Union qui sont dans une
large mesure compensés par des contreparties lesngituées en dehors de I'Union, afin
d'atténuer les risques pour le marché intérieufdi@on et pour la stabilité financiere de
I'Union ou d'un ou plusieurs de ses Etats membres.

Le nouvel article 25ter confére a I'AEMF de nouvelles compétences pouardgar la
conformité continue des contreparties centralgsays tiers de catégorie 1 et de catégorie 2.

Le paragraphe 1 du nouvel article 85 dispose que I'AEMF est chargée de surveiller en
permanence le respect continu, par les contrepactatrales de catégorie 2, des exigences
prudentielles énoncées a l'article 16 et aux titkéet V du reglement EMIR. En outre,
I'AEMF exigera de chaque contrepartie centraleatégorie 2 la confirmation qu'elle remplit
toutes les autres exigences supplémentaires eermale surveillance prévues a l'article 25,
paragraphe 2er, au moins une fois par an, conformément a |'atkb ter, paragraphe 1,
deuxiéme alinéa. La ou les banques centrales d&misoncernées, si elles estiment qu'une
contrepartie centrale de catégorie 2 ne remplis pias conditions définies a l'article 25,
paragraphe £r, point b), en avertiront immédiatement 'TAEMF.

Le paragraphe 2 du nouvel article 26 prévoit que 'AEMF obtient le consentement deua o
des banques centrales d'émission concernées dadoption de décisions relatives aux
exigences de marge, aux mécanismes de maitrisasdegs de liquidité, aux exigences en
matiere de garanties (collateral), au reglemeatl@pprobation des accords d'interopérabilité.
Si la ou les banques centrales d'émission concesiégposent au projet de décision, 'AEMF
ne l'adopte pas. Si la ou les banques centralegs$i®n concernées proposent d'apporter des
modifications au projet de décision, 'AEMF ne pkadopter que dans sa version modifiée.

Le paragraphe 3 du nouvel article 85 prévoit que I'AEMF réalise son évaluation de la
résilience des contreparties centrales reconnues des conditions de marché défavorables
conformément aux méthodes communes établies &léaB2, paragraphe 2, du reglement
AEMF.

Le nouvel article 25juater établit qu'une demande ou une décision de 'AEME&t gxiger
d'une contrepartie centrale d'un pays tiers etatetiers liés qu'ils fournissent toutes les
informations nécessaires pour permettre a I'AEMé&xatcer ses missions en vertu du
reglement EMIR.

Le nouvel article 25quinquies établit qu'une décision de I'AEMF peut obliger une
contrepartie centrale de pays tiers classée erga@& a se soumettre a des enquétes
générales.

Le nouvel article 25exiesétablit qu'une décision de I'AEMF peut obliger wontrepartie
centrale de pays tiers classée en catégorie 2 sowmettre a des inspections sur place.
L'AEMF doit informer les autorités compétentes dyptiers de son intention d'effectuer une
inspection sur place. Ces autorités peuvent égalemparticiper a l'inspection. La ou les
banques centrales d'émission sont invitées a fpeatia ces inspections sur place.

Les nouveaux articles Xeptieset 25deciesdéfinissent des regles de procédure, couvrant le
respect des droits de la défense, en cas d'ind@ésux de manquement par des contreparties
centrales de pays tiers a l'obligation de fourairtés les informations nécessaires ou de se
soumettre a des enquétes générales et a des ingpesaiir placel 'article 2, point 13 insere
dans le réglement EMIR une nouvelle annexe lll gpdisente une liste des infractions que
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peut commettre une contrepartie centrale de pays, ty compris: (i) les infractions relatives
aux exigences de capital; (ii) les infractions tigks aux exigences opérationnelles ou aux
conflits d'intéréts; (iii) les infractions relativea des exigences opérationnelles; (iv) les
infractions relatives a la transparence et a lpdfigilité des informations; et (v) les
infractions relatives aux obstacles entravant teiwigés de surveillance.

Le nouvel article 250cties prévoit des amendes en cas d'infractions avéréesdps
contreparties centrales de pays tiers. L"arti¢clpaint 13 insére dans le reglement EMIR une
nouvelle annexe IV qui présente une liste de cstamces atténuantes et aggravantes pour
certaines infractions éventuelles par une conttepeentrale de pays tiers.

Le nouvel article 25oniesprévoit des astreintes effectives et proportiosnéaposées par
une décision de 'AEMF aux contreparties centralegpays tiers dans certaines situations.
Ces astreintes peuvent étre imposées pour contealaccontrepartie centrale a mettre fin a
une infraction, a fournir des informations ou &eamettre a une enquéte ou une inspection.

Le nouvel article 25indeciesprévoit que I'AEMF rende publics, sous certainesditions,
tous les cas ou des amendes ou des astreinteompdsées a des contreparties centrales de
pays tiers.

Le nouvel article 25luodeciegrévoit le contrle de la Cour de justice sur ¢odécision de
I'AEMF imposant des amendes ou des astreintes aomhéeparties centrales de pays tiers.

Le nouvel article 25erdecieshabilite la Commission a adopter des actes déggelétifs a
des mesures de modification de l'annexe IV du régile EMIR afin de tenir compte de
I'évolution des marchés financiers.

Le nouvel article 2%uaterdeciesiu reglement EMIR établit que 'AEMF retire totalent ou
partiellement une décision reconnaissant une coattie centrale de pays tiers si certaines
conditions sont remplies.

Le nouvel article 25quindeciesétablit que I'AEMF, si elle constate qu'une copdrtie
centrale de pays tiers de catégorie 2 a commisniirgestion, prend une ou plusieurs décisions
pouvant consister a exiger de la contrepartie atntju'elle mette fin a l'infraction, a lui
infliger une amende, a émettre une communicatiopudalic ou a lui retirer la reconnaissance
qui lui a été accordée.

5.2.4. Exigences prudentielles applicables auxrepatrties centrales
Modifications relatives a la validation des modélest des paramétres (EMIR, article 49)

Jusqu'a présent, l'article 49 imposait, outre €obon par la contrepartie centrale d'une
validation indépendante, deux validations distiacfgar les autorités nationales compétentes
et par 'AEMF, des modifications importantes apgestaux modéles et aux parameétres que la
contrepartie centrale a adoptés pour calculer ¥gerces de marge, les contributions au
fonds de défaillance, les exigences en matiere a@enges (collateral) et les autres
mécanismes de maitrise des risques. L'article if p@) b) ajoute a l'article 49 du reglement
EMIR les nouveaux paragraphe®is, 1 ter, 1 quater, 1 quinquies 1 sexieset 1septiesafin

de clarifier les conditions dans lesquelles unetrepartie centrale peut obtenir la validation
de modifications importantes des modéles et demnpetres qu'elle a adoptés. Conformément
au paragraphe lhis, la validation par les autorités nationales corapi&ts est suffisante, car
l'article 2, point 7 introduit dans le réglement EMun nouvel article 2bis qui requiert
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l'accord préalable de I'AEMF a la décision de \atimh des autorités nationales compétentes
prévue par l'article 49 du réglement EMIR. Par égp®nt, une validation distincte par
'AEMF n'est plus nécessaire. Lorsqu'une contrépacentrale envisage d'apporter une
modification importante & ses modeles et paramettesdemande a l'autorité compétente la
validation de cette modification. L'autorité congrite, en concertation avec I'AEMF, procéde
a une évaluation des risques de la contrepartigateret remet un rapport au college, qui
adopte un avis a la majorité simple. Aprés l'adoptle cet avis, l'autorité compétente indique
a la contrepartie centrale si la validation a aéoedée ou refusée. En outre, les nouveaux
paragraphes prévoient une base juridique pour diimo préliminaire d'une modification
importante des modeles ou des paramétres en deesdm.

L'article 2, point 11) a) modifie l'article 49, pgraphe 1, du réeglement EMIR en conséquence
et supprime I'exigence d'obtention de deux valieti Les modéles et paramétres adoptés
restent soumis a un avis du college conformémemiegprocédure définie dans cet article. Le
dernier alinéa de l'article 49, paragraphe 1, tel mpodifié, dispose que I'AEMF transmet les
informations relatives aux résultats des simulaial® crise non seulement aux autorités
européennes de surveillance, mais aussi au SERQG €bnseil de résolution unique, afin de
leur permettre d'évaluer I'exposition des étahliss#s financiers a la défaillance de
contreparties centrales.

5.2.5. Dispositions transitoires

Modifications visant & établir des dispositions trasitoires permettant le réexamen des
décisions de reconnaissance adoptées avant l'entegevigueur (EMIR, article 89)

L'article 2, point 12 insére a l'article 89 un neau paragraphe établissant certaines
dispositions transitoires selon lesquelles les paux articles 25, paragraphe 2, point e) et 25,
paragraphe Dis s'appliquent des I'entrée en vigueur de l'actégié, prévu par l'article 25,
paragraphe 2 bis, deuxiéeme alinéa, qui doit défiles critéres d'identification des
contreparties centrales de catégorie 2. L'articlgpdint 12 prévoit également que I'AEMF
réexamine les décisions de reconnaissance de parties centrales de pays tiers adoptées
avant I'entrée en vigueur de la présente propositia nouvelle disposition énonce que ce
réexamen aura lieu dans un délai de 12 mois a esrdptl'entrée en vigueur de l'acte délégué
précisant les critéres a appliquer pour déterméneme contrepartie centrale d'un pays tiers
présente, ou est susceptible de présenter, unertampe systémique pour la stabilité
financiére de I'Union ou d'un ou plusieurs de sessEmembres.
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2017/0136 (COD)
Proposition de
REGLEMENT DU PARLEMENT EUROPEEN ET DU CONSEIL

modifiant le reglement (UE) n® 1095/2010 instituantine Autorité européenne de
surveillance (Autorité européenne des marcheés finaiers) et modifiant le reglement
(UE) n° 648/2012 en ce qui concerne les procéduagrément des contreparties
centrales et les autorités qui y participent, ainsijue les conditions de reconnaissance des
contreparties centrales des pays tiers

(Texte présentant de I'intérét pour 'EEE)

LE PARLEMENT EUROPEEN ET LE CONSEIL DE L'UNION EURREENNE,

vu le traité sur le fonctionnement de I'Union edepne, et notamment son article 114,
vu la proposition de la Commission européenne,

aprées transmission du projet d’acte Iégislatif padements nationaux,

vu l'avis de la Banque centrale europééfne

vu l'avis du Comité économique et social eurofféen

statuant conformément & la procédure législatidgénaire’,

considérant ce qui suit:

(2) Le réglement (UE) n° 648/2012 du Parlement péea et du Conseil exige que les
contrats dérivés de gré a gré standardisés sommnis a une obligatidf de
compensation, a l'instar d'exigences similairesoiséps dans les autres pays du G20.
Ce reglement a également introduit des exigenciesest en matiere d'organisation et
de conduite et en matiére prudentielle pour lesreparties centrales et établi des
dispositifs pour leur surveillance prudentielleinafle réduire autant que possible les
risques pour les utilisateurs d'une contrepartistraée et de soutenir la stabilité
financiere.

43 JOCL. L] p L]

a4 JOC,,p..

45 Position du Parlement européen du ... (JO .d§eision du Conseil du ...

e Réglement (UE) n° 648/2012 du Parlement européetu eConseil du 4 juillet 2012 sur les produits
dérivés de gré a gré, les contreparties centralies eéférentiels centraux (JO L 201 du 27.7.2Ql2,
1).
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(2) Depuis I'adoption du réglement (UE) n°® 648/20E2npleur et la portée des activités
des contreparties centrales dans |'Union et dansndade se sont développées
rapidement. L'expansion de l'activité des contrigmicentrales devrait se poursuivre
dans les prochaines années avec lintroduction ligikdions de compensation
supplémentaires et le développement de la compensatolontaire par des
contreparties qui ne sont pas soumises a une tbhgale compensation. La
proposition de la Commission du 4 mai 2017isant & modifier le réglement (UE) n°
648/2012 de maniere ciblée, afin d'améliorer sdicaité et sa proportionnalité,
incitera davantage les contreparties centralesfra des services de compensation
centrale des dérivés aux contreparties et fadlifacces a la compensation des petites
contreparties financiéres et non financiéres. Enfas marchés financiers plus
profonds et plus intégrés qui résulteront de l'ord@s marchés des capitaux (UMC)
accroitront encore les besoins de compensationsftoariere dans ['Union,
augmentant ainsi I'importance et l'interconnexiea dontreparties centrales au sein du
systeme financier.

3) Le nombre de contreparties centrales actuelér@blies dans I'Union et agréées en
vertu du reglement (UE) n° 648/2012 reste relateentimité, soit 17 en juin 2017. 28
contreparties centrales de pays tiers ont été memm en vertu des dispositions
d'équivalence de ce réglement, ce qui leur permatieéent de fournir leurs services
de compensation a des membres compensateurs @i @atkeformes de négociation
établies dans I'Unidfl Les marchés de la compensation sont bien intédaés
I'ensemble de I'Union mais extrémement concenta@s dertaines catégories d'actifs
et fortement interconnectés. La concentration dapies fait de la défaillance d'une
contrepartie centrale un événement peu probable miane incidence potentielle
extrémement élevée. Conformément au consensus @ul&s2ommission a adopté en
novembre 2016 une proposition de reglement potedeessement et la résolution des
contreparties central€safin de faire en sorte que les autorités soiemééne de faire
face a la défaillance d'une contrepartie centelepréservant la stabilité financiere et
en limitant les colts pour les contribuables.

4) Nonobstant cette proposition législative etnétdonné la taille, la complexité et la
dimension transfrontiére croissantes de la compemsalans I'Union et dans le
monde, il convient de réexaminer le dispositif devsillance des contreparties
centrales de I'Union et des pays tiers. En répdanaam stade précoce aux probléemes

47 Proposition de réglement du Parlement europédn &onseil modifiant le reglement (UE) n°® 648/2012

en ce qui concerne l'obligation de compensatiosulspension de I'obligation de compensation, ldgations
de déclaration, les techniques d’atténuation dsegigs pour les contrats dérivés de gré a gré nopeusés par
une contrepartie centrale, I'enregistrement etitaesllance des référentiels centraux et les exigsrapplicables
aux référentiels centraux, COM/2017/0208 final.

48 Conformément au reglement (UE) n° 648/2012, I'AEfdErnit une liste la liste des contreparties

centrales de pays tiers reconnues et autoriséestire a offrir des services et a exercer desviagsi dans
I'Union. Ces contreparties centrales de pays tsenst établies dans 15 pays couverts par des dégisio
d'équivalence adoptées par la Commission, a séostralie, Hong Kong, Singapour, le Japon, le & la
Suisse, la Corée du Sud, le Mexique, I'Afrique dd,3es Etats-Unis (CFTC), le Brésil, les Emiratsb@s unis,

le Centre financier international de Dubai (DIFIIhde et la Nouvelle-Zélande.

49 Proposition de reglement du Parlement europédo &onseil relatif & un cadre pour le redressement

la résolution des contreparties centrales et naifles réglements (UE) n°® 1095/2010, (UE) n° 63B22et
(UE) 2015/2365. COM(2016) 856 final.
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identifiés et en établissant un dispositif de sillargce clair et cohérent des
contreparties centrales de I'Union et des pays,tier stabilité globale du systéme
financier de I'Union serait renforcée et le risqoetentiel de défaillance d'une
contrepartie centrale devrait étre encore réduit.

(5) A la lumiére de ces considérations, la Comraissa adopté le 4 mai 2017 une
communication appelant a relever les défis liés afrastructures critiques des
marchés financiers et a poursuivre la mise en ptied'union des marchés des
capitaux’, ou elle indique que de nouvelles modifications réglement (UE) n°
648/2012 sont nécessaires pour améliorer le catuelassurant la stabilité financiére
et soutenant la poursuite du développement etagpibfondissement de 'UMC.

(6) Le dispositif de surveillance issu du reglemdttE) n° 648/2012 se fonde
essentiellement sur l'autorité du pays d'origines lcontreparties centrales établies
dans I'Union sont actuellement agréées et suresilfgar des colleges réunissant les
autorités nationales de surveillance, I'Autoritéopéenne des marchés financiers
(AEMF), les membres concernés du Systeme europédraniques centrales (SEBC)
et d'autres autorités concernées. Ces collegepusag sur la coordination et le
partage d'informations par I'autorité nationale pétante qui assume la responsabilité
de faire respecter les dispositions du reglemeri) (b° 648/2012. Les pratiques
divergentes en matiere de surveillance des contiepaentrales dans lI'ensemble de
I'Union peuvent créer des risques d'arbitrage mdgigaire et prudentiel,
compromettant la stabilité financiere et faussast ¢onditions de concurrence. La
Commission a attiré l'attention sur ces nouveasgues et sur la nécessité d'une plus
grande convergence en matiére de surveillance sfEagemmunication sur 'UMC de
septembre 2014 et dans la consultation publique sur les actividés autorités
européennes de surveillafte

(7) Les missions fondamentales relevant du SEBCpcenment la définition et la mise en
ceuvre de la politique monétaire de I'Union et anpotion du bon fonctionnement des
systemes de paiement. Des infrastructures de méircdrgcier slres et efficaces, en
particulier les systemes de compensation, sonngshles pour I'accomplissement de
ces missions fondamentales et la poursuite desttibpremier du SEBC qui consiste
a maintenir la stabilité des prix. Les membres eomés du SEBC, en tant que
banques centrales d'émission des monnaies dangliesgsont libellés les instruments
financiers faisant I'objet d'une compensation pardontreparties centrales, devraient
étre associés a la surveillance de celles-ci, @omades risques potentiels que le
dysfonctionnement d'une contrepartie centrale [aaurrfaire peser sur
I'accomplissement de ces missions fondamentalds e¢alisation de cet objectif
premier, en exercant des effets indésirables suinktruments et les contreparties qui
sont utilisés pour transmettre la politique monmétaEn conséquence, il convient

50 . i .. . . N
Communication de la Commission au Parlement eempé@u Conseil et & la Banque centrale

européenne- Releverles défis liés aux infrastructures critiques dearahés financiers et poursuivre le
développement de l'union des marchés des capiBauxelles, le 4.5.2017, COM(2017) 225 final.

51 Communication sur I'«Etat de I'Union en 2016: Agrel'Union des marchés des capitaux — La
Commission accélere les réformes», 14 septembré. 201

52 Consultation publiqgue sur les activités des atéerieuropéennes de surveillance, 21.3.2017 —
16.5.2017.
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10)

(11)

d'associer les banques centrales d'émission duiaian de la gestion des risques des
contreparties centrales. En outre, si les mandegsdnques centrales et des autorités
de surveillance peuvent se chevaucher, des désategrrent se produire lorsque des
mesures de surveillance ont un impact sur les resgtlités principales des banques
centrales dans des domaines tels que la stabditédx, la politique monétaire et les
systemes de paiement. En situation de crise, casgdiéibres peuvent amplifier les
risques pour la stabilité financiére si les compéés ne sont pas clairement réparties
entre autorités.

Les traités ont établi une union économigumenétaire dont la monnaie est l'euro et
ont mis en place la Banque centrale européenne B&Eant qu'institution de I'Union
a cette fin. Les traités prévoient également quSHEBC est régi par les organes de
décision de la BCE, et que la seule la BCE peubrear I'émission de l'euro. Il
convient par conséquent de reconnaitre le roleifgpée de la BCE au sein du SEBC
en tant que banque centrale d'émission de la menmigue de I'Union.

Etant la nature internationale des marchéshéireas et la nécessité de remédier a des
incohérences dans la surveillance des contreparéieales de I'Union et des pays
tiers, il convient de renforcer la capacité de M¥Ea promouvoir la convergence dans
la surveillance des contreparties centrales. Afncdnférer de nouveaux réles et
responsabilités a 'AEMF, il convient de modifierreglement (UE) n° 1095/2010 du
Parlement européen et du Conseil instituant un@réteuropéenne de surveillance
(AEMF)*3.

Il convient de créer au sein du conseil desréaas de surveillance de 'AEMF une

instance spécifiqgue (la «session exécutive CCPaygée des taches relatives aux
contreparties centrales en général et de la slaned des contreparties centrales de
I'Union et des pays tiers en particulier. Afin derantir I'établissement de la session
exécutive CCP dans de bonnes conditions, il estss&ire de définir son interaction

avec le conseil des autorités de surveillanceAteMF, son organisation et les taches
qui lui incombent.

Afin de garantir une approche cohérente desdaveillance et de prendre en
considération les mandats des autorités concemégmrticipent a la surveillance des
contreparties centrales, la session exécutive CE€Prail réunir des membres
permanents et des membres spécifiques pour leératites contreparties centrales.
Les membres permanents devraient comprendre ledehlef session exécutive CCP et
deux directeurs indépendants; ces membres agirdienianiere indépendante et
objective dans l'intérét de I'ensemble de I'Unicen.Commission et la BCE devraient
également nommer des membres permanents. Les nesy¥eifiques pour chaque
contrepartie centrale devraient comprendre un sgmtént des autorités nationales
compétentes des Etats membres dans lesquels leegartie centrale est établie,
désigné conformément au reglement (UE) n° 648/2€tan représentant de la ou des
banques centrales d'émission concernées. Le chafs#ssion exécutive CCP devrait
pouvoir inviter des membres du college d’autoritis surveillance, ainsi que des
représentants des autorités des contrepartiesatestde pays tiers reconnues par
I'AEMF en qualité d'observateurs, afin que les ide vue des autres autorités

53

Réglement (UE) n° 1095/2010 du Parlement européatu Conseil du 24 novembre 2010 instituant
une Autorité européenne de surveillance (Autoritbopéenne des marchés financiers), modifiant la
décision n® 716/2009/CE et abrogeant la décisio@9ZT/CE de la Commission (JO L 331 du

15.12.2010, p. 84).
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concernées soient pris en considération par lacsseszécutive CCP. S'il convient que
les membres permanents participent a toutes legargside la session exécutive CCP,
les membres spécifiques pour les contrepartiesralest et les observateurs ne
devraient y participer que si cela est nécessdirepportun pour les contreparties
centrales placées sous leur surveillance. La pcésate membres permanents
indépendants et de membres spécifiques pour lesrepamties centrales devrait
garantir que les décisions prises par la sessigtutive CCP sont cohérentes,
appropriées et proportionnées dans l'ensemble Wieioh et que les autorités
nationales compétentes, les banques centralessdiémiet les observateurs concernés
sont associés a la prise de décisions sur lesigugstoncernant les contreparties
centrales établies dans un Etat membre.

Pour les décisions relatives & une contrapadntrale établie dans un Etat membre, la
session exécutive CCP devrait se réunir et vaillee que ses membres permanents et
le ou les membres concernés représentant les téstomationales compétentes
désignées par I'Etat membre conformément au réglenfe648/2012 soient associés
au processus décisionnel, ainsi que les obsergateummeés par les banques centrales
d'émission concernées. Pour les décisions relativase contrepartie centrale d'un
pays tiers, seuls les membres permanents, les bamgntrales d'émission concernées
et les éventuels observateurs concernés de laosessiécutive CCP devraient
participer au processus décisionnel.

Afin de garantir un processus décisionnel appé, efficace et rapide, le chef et les
deux directeurs de la session exécutive CCP efplesentant de 'autorité compétente
de I'Etat membre dans lequel la contrepartie cknest établie devraient avoir droit
de vote. Les représentants de la BCE, de la Cononist de la ou des banques
centrales concernées, de méme que les observateutsyraient pas avoir de droit de
vote. La session exécutive CCP devrait prendradéessions a la majorité simple de
ses membres, et le chef devrait disposer d'une p@pondérante en cas d'égalité des
VOIX.

la session exécutive CCP devrait étre respdasie taches spécifiqgues assignées en
vertu du reglement (UE) n° 648/2012 afin d'assledron fonctionnement du marché
intérieur ainsi que la stabilité financiére de itmet de ses Etats membres.

Afin d'assurer une surveillance efficace, éssson exécutive CCP devrait disposer
d'un personnel spécialisé et de ressources su#sgour garantir son autonomie, son
indépendance et un fonctionnement en adéquatiort ®es taches. L'impact
budgétaire doit étre pris en considération danatligrévisionnel établi par ITAEMF
conformément au réglement (UE) n® 1095/2010.

Afin d'assurer un niveau approprié d'experéisde responsabilité, le chef et les deux
directeurs de la session exécutive CCP devraieatr&mmeés sur la base de leurs
qualifications, de leurs compétences, de leur cgsaace de la compensation, de la
post-négociation et des questions financiéresededr expérience en rapport avec la
surveillance et la réglementation des contrepadegrales. lls devraient étre choisis
sur la base d'une procédure de sélection ouveat€€dmmission devrait soumettre a
I'approbation du Parlement européen une propositiam la nomination de candidats.

A la suite de I'approbation de cette propositionlpaParlement européen, le Conseil
devrait adopter une décision d'exécution.
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Pour des raisons de transparence et de cerdéhocratique, et pour garantir les
droits des institutions de I'Union, le chef et tkesux directeurs de la session exécutive
CCP devraient pouvoir répondre devant le Parlereanipéen et le Conseil de toute
décision prise sur la base du présent reglement.

Le chef et les deux directeurs de la sessxécidive CCP devraient agir de maniére
indépendante et objective dans l'intérét de I'Unilsndevraient veiller & ce que le bon
fonctionnement du marché intérieur et la stabflitdnciére dans chaque Etat membre
et dans I'Union soient diment pris en considération

Afin de promouvoir une surveillance cohéretiés contreparties centrales de I'Union
et de pays tiers dans I'ensemble de I'Union, I€ dbéa session exécutive CCP devrait
présider et diriger les réunions des colleges, aebkes devraient assister les membres
permanents de la session exécutive CCP. La BCEaileMe cas échéant et
conformément au reglement (UE) n® 1024/2013 du @brégalement siéger dans les
colleges afin de pouvoir exercer son mandat cordament a l'article 127 du TFUE.

Afin d'assurer un processus de prise de décapproprié et efficace, les membres
permanents de la session exécutive CCP devraigpbsgkr d'une voix chacun au sein
des colleges, a lI'exception du représentant de@fandission, qui ne devrait pas voter.
Les membres actuels des colléges devraient contifiagercer leurs droits de vote
actuels.

Les autorités nationales compétentes devraieontinuer d'exercer leurs
responsabilités de surveillance actuelles en \dartteglement (UE) n° 648/2012, mais
l'accord préalable de I'AEMF devrait étre requisurpoertaines décisions afin de
promouvoir la cohérence dans la surveillance destreparties centrales dans
I'ensemble de I'Union. Un mécanisme spécifiquanssitué pour les cas de désaccord
entre 'AEMF et les autorités nationales compégeni®e méme, il est nécessaire de
mieux refléter les mandats des banques central@isdion concernant leurs
responsabilités en matiere de politigue monétameraison des risques potentiels que
le dysfonctionnement d'une contrepartie central@nadt représenter pour la mise en
ceuvre de la politique monétaire de I'Union et la lanctionnement des systemes de
paiement. Par conséquent, le consentement préalablbanques centrales d'émission
concernées devrait étre requis pour certaines idésienvisagées par les autorités
nationales compétentes, notamment lorsque cesial&ciportent sur le systeme de
paiement et de reglement de la contrepartie centrtlles procédures connexes de
gestion du risque de liquidité pour les opératitibslliées dans la monnaie de cette
banque centrale d'émission.

Afin de permettre a I'AEMF d'exercer efficaeah ses missions a I'égard des
contreparties centrales, les contreparties cestradde 'Union comme des pays tiers
devraient acquitter des frais pour les taches deeslance et d'administration de

I'AEMF. Ces frais devraient couvrir les demandeag@ment des contreparties
centrales de I'Union, les demandes de reconnaissades contreparties centrales de
pays tiers et les frais annuels associés aux taphe®levent de la responsabilité de
I'AEMF. La Commission devrait préciser dans un adé&égué le type de frais

concernés, les éléments donnant lieu a leur peocepeur montant et les modalités
de leur paiement par les contreparties centrale§Utgon agréées ou demandant
l'agrément et par les contreparties centrales dgs piers bénéficiant d'une

reconnaissance d'équivalence.
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Le dispositif de surveillance prévu dans lespré reglement pour les contreparties
centrales des pays tiers offrant des services deensation au sein de |I'Union doit
aussi étre révisé. Il convient d'améliorer l'ac@sx informations, la capacité

d'effectuer des inspections sur place et la pd#silmour les autorités concernées de
I'Union et des Etats membres de partager des imfiioms sur les contreparties

centrales de pays tiers, afin d'éviter d'importantaplications pour les entités de

I'Union en termes de stabilité financiere. Il egistgalement un risque que les
modifications apportées aux regles des contregarttentrales ou au cadre

réglementaire dans un pays tiers ne puissent pagBises en considération et aient
une incidence négative sur les résultats en matifreréglementation ou de

surveillance, entrainant des conditions de conoogénégales entre les contreparties
centrales de I'UE et des pays tiers.

Un volume considérable d'instruments finarxcidellés dans les monnaies des Etats
membres est compensé par des contreparties centtel@ays tiers reconnues. Ce
volume augmentera considérablement lorsque le Rogduni quittera I'Union et que
les contreparties centrales qui y sont établiesenent plus régies par les exigences du
présent reglement. Les accords de coopération ueradns le cadre des colléges
d'autorités de surveillance ne seront plus souruis garanties et aux procédures
prévues par le présent reglement, et notammenjuaidéction de la Cour de justice de
I'Union européenne. Cette évolution implique quedatorités de I'Union et des Etats
membres auront d'importants défis a relever poésgwer la stabilité financiere.

Dans le cadre de son engagement en faveuintigfation des marchés financiers, la
Commission devrait continuer de déterminer, au maje décisions d'équivalence, le
respect des exigences du réglement (UE) n° 648/p@t2es cadres juridiques et
prudentiels de pays tiers. Afin d'améliorer la meéseceuvre du régime d'équivalence
actuel en ce qui concerne les contreparties cestrdé pays tiers, la Commission
devrait pouvoir, si nécessaire, préciser les @#ét'évaluation de I'équivalence des
régimes dont elles relevent. Il est également rs&des de permettre a I'AEMF de
surveiller les évolutions en matiére de régleméoriaet de surveillance dans les
régimes des contreparties centrales des paysaqtigergnt été jugés équivalents par la
Commission, afin de garantir que les criteres d@dence et les conditions
spécifiques définies pour leur utilisation continue'étre remplis par les pays tiers.
L'AEMF devrait rendre compte de ses conclusionsaaClommission a titre
confidentiel.

La Commission peut actuellement modifier, sumslpe, réviser ou révoquer une
décision d'équivalence a tout moment, en particlbiessqu'il se produit dans un pays
tiers des événements ayant une incidence sensibles éléments évalués au regard
des critéres d'équivalence prévus par le présgigment. Si les autorités concernées
d'un pays tiers cessent de bonne foi de coopérec #&EMF ou avec d'autres

autorités de surveillance de I'Union, ou ne reggdgcpas de maniére continue les
criteres d'équivalence applicables, la Commissi@ut pégalement, entre autres
mesures, avertir l'autorité du pays tiers ou puhliee recommandation spécifique. Si
la Commission décide a un moment quelconque degu@ra'équivalence d'un pays

tiers, elle peut reporter la date d'exécution deeaecision afin de parer au risque de
dégradation de la stabilité financiére ou de pedtion du marché. Outre les pouvoirs
dont elle dispose actuellement, la Commission deegalement pouvoir établir des

conditions spécifiques visant a garantir ce quectdeéres d'équivalence continueront
d'étre respectés de maniéere continue par le pass diyant fait I'objet d'une décision
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d'équivalence. La Commission devrait également pouétablir des conditions
garantissant que I'AEMF est effectivement en meslierercer ses responsabilités a
I'égard des contreparties centrales des pays t@msnnues en vertu du présent
reglement ou en ce qui concerne le suivi, danpdgs tiers, des évolutions en matiéere
de réglementation et de surveillance ayant unedémge sur les décisions
d'équivalence adoptées.

Etant donné la dimension transfrontiére desn plus marquée des contreparties
centrales et des interconnexions dans le systemaadier de I'Union, il est nécessaire
d'améliorer la capacité de I'Union & identifierivse et atténuer les risques potentiels
liés aux contreparties centrales des pays tieonVient par conséquent de renforcer
le role de I'AEMF pour lui permettre de surveillele maniére effective les
contreparties centrales des pays tiers qui demanmhenreconnaissance d'équivalence
en vue de fournir des services de compensation Kan®n. Il convient également
dimpliquer davantage les banques centrales d'@missle I'Union dans la
reconnaissance et la surveillance des contrepasigsales des pays tiers qui exercent
des activités dans la monnaie émise par ces bamgmésles. Les banques centrales
d'émission de I'Union devraient donc étre conssl®& certains aspects touchant a
leurs compétences en matiére de politique monéirecernant les instruments
financiers libellés en monnaies de I'Union dontvalume important est compensé par
des contreparties centrales établies en dehottdiem.

Une fois que la Commission a déterminé queablre juridique et prudentiel d'un pays
tiers est équivalent au cadre de I'Union, le presggsde reconnaissance de
contreparties centrales de ce pays tiers devnait tempte des risques que celles-ci
représentent pour la stabilité financiére de I'drool des Etats membres.

Lors de I'examen d'une demande de reconnassdione contrepartie centrale d'un

pays tiers, 'TAEMF devrait évaluer le degré deussgystémique que représente cette
contrepartie centrale pour la stabilité financié®e I'Union en s'appuyant sur les

criteres objectifs et transparents prévus dansésent reglement. Un acte délégué de
la Commission devrait préciser ces criteres.

Il convient de considérer les contrepartiastredes qui ne présentent pas d'importance
systémique pour la stabilité financiére de I'Unmun de I'un de ses Etats membres
comme des contreparties centrales de «catégoridl Tenvient de considérer les
contreparties centrales présentant ou susceptibeesprésenter une importance
systémique pour la stabilité financiére de I'Unmun de I'un de ses Etats membres
comme des contreparties centrales de «catégorieSRBAEMF considere que la
contrepartie centrale d'un pays tiers ne présesgedfimportance systémique pour la
stabilité financiére de I'Union, les conditions meonnaissance actuelles en vertu du
reglement (UE) n® 648/2012 devraient s'appliquatetie contrepartie centrale. Si
I'AEMF considere que la contrepartie centrale giags tiers présente une importance
systémique, elle devrait lui appliquer des exigemagpplémentaires proportionnelles
au degré de risque gu'elle représente. L'AEMF neaitereconnaitre cette contrepartie
centrale que si elle satisfait a ces exigences.

Les exigences supplémentaires devraient iachertaines exigences prudentielles
énoncées dans le réeglement (UE) n°® 648/2012 qenwia renforcer la sécurité et
l'efficience d'une contrepartie centrale. L'AEMFviagt étre chargée directement de
veiller a ce qu'une contrepartie centrale de pigys t'importance systémique réponde
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a ces exigences. Des exigences connexes devrg@en®ent permettre a 'AEMF de
surveiller pleinement et efficacement cette cordrge centrale.

Afin d'assurer la participation appropriéeldeou des banques centrales d'émission,
toute contrepartie centrale d'un pays tiers quétreme importance systémique devrait
également satisfaire aux exigences supplémentgiresla ou les banques centrales
d'émission jugent nécessaires. La ou les banquesates d'émission devraient
confirmer a I'AEMF si la contrepartie centrale daygp tiers répond ou non a toutes ces
exigences supplémentaires dées que possible etuetat de cause dans un délai de
180 jours a compter de la demande de la contrepegtitrale a 'AEMF.

Le degré de risque représenté par une comtiemantrale d'importance systémique
pour le systéme financier de I'Union et sa stabidrie. Les exigences applicables aux
contreparties centrales d'importance systémiqueadat donc étre appliqguées de

maniere proportionnée aux risques que chaque qartre centrale peut présenter

pour I'Union. Si 'AEMF et la ou les banques cdesad'émission concernées

considerent que la contrepartie centrale d'un pérs présente une importance

systémique telle que les exigences supplémentaeegarantissent pas la stabilité

financiére de I'Union, I'AEMF devrait pouvoir recorander a la Commission de ne

pas reconnaitre cette contrepartie centrale. Lar@iesion devrait pouvoir adopter un

acte d'exécution déclarant que la contrepartieralend'un pays tiers devrait étre

établie dans I'Union et agréée a ce titre poumfioules services de compensation dans
I'Union.

L'AEMF devrait réexaminer régulierement la amcaissance des contreparties
centrales de pays tiers ainsi que leur classibbatomme contrepartie centrale de
catégorie 1 ou de catégorie 2. A cet égard, 'AEMFrait notamment examiner les
changements intervenus dans la nature, la tailla ebmplexité des activités de la
contrepartie centrale du pays tiers. Ces réexamewnsient avoir lieu au moins tous
les deux ans et plus souvent si nécessaire.

L'AEMF devrait également pouvoir prendre emsidération la mesure dans laquelle
la conformité d'une contrepartie centrale de pays t'importance systémique avec
les exigences applicables dans ce pays tiers egparable a la conformité de cette
contrepartie centrale avec les exigences du regienfdE) n° 648/2012. La
Commission devrait adopter un acte délégué préclearmodalités et conditions de
I'évaluation du caractére comparable de la conférmi

L'AEMF devrait disposer de toutes les comp&tsnnécessaires pour surveiller les
contreparties centrales de pays tiers reconnues ddi garantir leur conformité
continue avec les exigences du reglement (UE) 8f2642. Dans certains domaines,
les décisions de I'AEMF devraient étre soumiseta@cadrd préalable de la ou des
banques centrales d'émission concernées.

L'AEMF devrait étre en mesure d'infliger desemdes aux contreparties centrales de
pays tiers lorsqu'elle constate qu'elles ont comnmgentionnellement ou par
négligence, une infraction au présent reglementfamnissant des informations
erronées ou trompeuses a I'AEMF. En outre, TAEM#rdit étre en mesure d'infliger
des amendes aux contreparties centrales d'impertsystémique lorsqu'elle constate
qu'elles ont commis, intentionnellement ou par igégice, une infraction aux
exigences supplémentaires qui leur sont applicasesertu du présent reglement.
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(38)

(39)

(40)

(41)

(42)

(43)

(44)

(45)

(46)

L'AEMF devrait pouvoir infliger des astreintefin de contraindre une contrepartie
centrale de pays tiers a mettre fin a une infragtéofournir les informations complétes
et exactes requises par I'AEMF ou a se soumettneeaenquéte ou a une inspection
sur place.

L'AEMF devrait étre en mesure d'infliger desemdes aux contreparties centrales de
catégorie 1 et de -catégorie 2 lorsqu'elle constgtgelles ont commis,
intentionnellement ou par négligence, une infractiau présent reglement en
fournissant des informations erronées ou trompeaseBEMF. En outre, 'AEMF
devrait étre en mesure d'infliger des amendes anttaparties centrales de catégorie 2
lorsqu'elle constate qu'elles ont commis, intemedlement ou par négligence, une
infraction aux exigences supplémentaires qui lemt applicables en vertu du présent
reglement.

Les amendes devraient étre infligées selonileau de gravité de l'infraction. Les
infractions devraient étre réparties en différegrsupes auxquels seraient attribuées
des amendes d'un montant spécifique. Pour caltateende correspondant a chaque
infraction, 'AEMF devrait procéder en deux temgsbord fixer le montant de base
puis ajuster ce montant de base, le cas échéahajustant au moyen de coefficients.
Le montant de base devrait étre établi en premacbmpte le chiffre d'affaires annuel
de la contrepartie centrale de pays tiers concerteles ajustements devraient étre
faits en majorant ou en minorant le montant de Ipasd'application des coefficients
applicables conformément au présent reglement.

Le présent reglement devrait fixer des coiffits correspondant a des circonstances
aggravantes ou atténuantes, afin de donner a I'AHddFoutils nécessaires pour
décider d'une amende qui soit proportionnée aduitgr de l'infraction commise par la
contrepartie centrale du pays tiers, compte terss adeonstances dans lesquelles
celle-ci est commise.

La décision d'imposer des amendes ou desrassalevrait se fonder sur une enquéte
indépendante.

Avant de prendre la décision d'imposer unerafeeu une astreinte, I'AEMF devrait
accorder aux personnes qui font l'objet de la plo la possibilité d'étre entendues,
afin de respecter les droits de la défense.

L'AEMF devrait s'abstenir d'infliger des amesadu des astreintes dans les cas ou un
acquittement ou une condamnation, prononcés aatérieent pour des faits
identiques ou pour des faits analogues en substant@acquis force de chose jugée a
I'issue d'une procédure pénale dans le cadre diundtmonal.

Les décisions de I'AEMF imposant des amendedes astreintes devraient étre
exécutables, et leur exécution devrait étre soumiseregles de procédure civile en
vigueur dans I'Etat sur le territoire duquel elléea. Les régles de procédure civile ne
devraient pas inclure de regles de procédure pénals pourraient comprendre des
regles de procédure administrative.

Dans le cas d'une infraction commise par um#repartie centrale de catégorie 2,
I'AEMF devrait étre habilitée a appliquer une sétie mesures de surveillance, y
compris a exiger d'une contrepartie centrale deégomie 2 qu'elle mette fin a

l'infraction et, en dernier ressort, lui retirer reconnaissance si elle a enfreint de
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(47)

manieére grave ou répétée les dispositions du présghement. L'AEMF devrait
appliquer ces mesures de surveillance en tenanpteode la nature et de la gravité de
l'infraction et dans le respect du principe de prtpnnalité. Avant de prendre une
décision relative a des mesures de surveillané&MF devrait accorder aux
personnes qui font I'objet de la procédure la [higsi d'étre entendues, afin de
respecter les droits de la défense.

La validation de modifications importantes desdéles et des paramétres adoptés par
la contrepartie centrale pour calculer les exigende marge, les contributions au
fonds de défaillance, les exigences en matiéreadentjes et autres mécanismes de
maitrise des risques devrait étre conforme a largltriexigence d'accord préalable de
I'AEMF pour certaines décisions de l'autorité nadie compétente, en ce qui concerne
les contreparties centrales établies dans I'Umdim. de simplifier les procédures de
validation des modéles, une seule validation paitdrité nationale compétente qui est
soumise a l'accord préalable de I'AEMF devrait rewwgr les deux validations
auxquelles l'autorité nationale compétente et I'AENevaient procéder de maniere
indépendante. En outre, l'interaction entre cettidation et la décision du college
devrait étre clarifiée. L'adoption préliminaire mkumodification importante de ces
modeles ou parametres devrait étre possible lorsglaeest nécessaire, en particulier
lorsqu'une modification rapide est nécessaire marantir une bonne gestion des
risques de la contrepartie centrale.

(48) Le pouvoir d'adopter des actes conformémentadicle 290 du Traité sur le

(49)

(50)

fonctionnement de I'Union européenne devrait éagkeglhé a la Commission pour:
préciser davantage le type de frais percus, lesafiés donnant lieu a leur perception,
leur montant et leurs modalités de paiement; peédes conditions de définition des
criteres appliqués pour déterminer si une conttapeentrale d'un pays tiers présente,
ou est susceptible de présenter, une importan¢énsiggie pour la stabilité financiére
de I'Union ou d'un ou plusieurs de ses Etats mesnipréciser davantage les critéres
qui seront utilisés dans ses évaluations de |'édprice de pays tiers; préciser
comment et sous quelles conditions certaines egegedoivent étre remplies par les
contreparties centrales des pays tiers; préciseandage les regles de procédure
relatives a l'imposition des amendes ou des asteiry compris les dispositions
relatives aux droits de la défense, aux délaig, gefception d'amendes ou d'astreintes
et aux délais de prescription pour l'impositiol'etécution de sanctions; prendre des
mesures visant a modifier I'annexe IV afin de tenimpte de I'évolution des marchés
financiers.

Afin d'assurer des conditions uniformes d'exién du présent reglement, notamment
en ce qui concerne la reconnaissance des coniepaentrales de pays tiers et
I'équivalence des cadres juridiques de pays tigdrsonvient de conférer des
compétences d'exécution a la Commission.

Etant donné que les objectifs du présent néghe, a savoir renforcer la sécurité et
I'efficience des contreparties centrales en étsdntis des exigences uniformes pour
leurs activités, ne peuvent pas étre atteints de@resuffisante par les Etats membres
mais peuvent, en raison de leur dimension et dws leffiets, I'étre mieux au niveau de

I'Union, celle-ci peut prendre des mesures confonexét au principe de subsidiarité

énoncé a l'article 5 du traité sur I'Union européenConformément au principe de

proportionnalité tel qu'énoncé audit article, |€gant reglement n'excéde pas ce qui
est nécessaire pour atteindre ces objectifs.
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(51)

(52)

L'utilisation par 'TAEMF de son pouvoir de oamaitre une contrepartie centrale d'un
pays tiers comme contrepartie centrale de catédooe de catégorie 2 devrait étre
différée jusqu'a ce que les criteres permettantdéierminer si une contrepartie
centrale de pays tiers présente ou est suscepdiblgprésenter une importance
systémique pour le systéme financier de I'Unionuouou plusieurs de ses Etats
membres soient préciseés.

Il convient dés lors de modifier en conséqeeciecreglement (UE) n° 1095/2010 et le
reglement (UE) n°® 648/2012,

ONT ADOPTE LE PRESENT REGLEMENT:

Article premier
Modifications du reglement (UE) n° 1095/2010

Le reglement (UE) n°® 1095/2010 est modifié comnie su

1.

A l'article 4, le point 4) suivant est ajouté:

«4) "contrepartie centrale”, une contrepartie cdattelle que définie a l'article 2,
point 1) du réglement (UE) n° 648/2012.»

A l'article 6, le point Dbis) suivant est inséré:

«1 bis) d'un conseil des autorités de surveillance ersicesexécutive pour les
contreparties centrales (la «session exécutive @i exerce les taches énoncées
a l'article 44ter»;

A T'article 35, le paragraphe 6 est remplacélpaexte suivant:

«6. A défaut d'informations complétes ou préciseslazsque les informations ne
sont pas fournies en temps utile au titre du pagawg 1 ou 5, I'Autorité peut adresser
directement une demande de renseignements diménemet justifiée a:

a) une contrepartie centrale agréée ou reconnuerocodment aux articles 14 ou 25
du reglement (UE) n° 648/2012;

b) un dépositaire central de titres agréé conforemnmau réglement (UE) n°
909/2014;

c) un marché réglementé conformément a l'articlpafagraphe 1, point 14), de la
directive 2004/39/CE;

d) un systeme multilatéral de négociation conformeéima I'article 4, paragraphe 1,
point 22), de la directive 2014/65/UE;

€) un systeme organisé de négociation conforméankamtticle 4, paragraphe 1, point
23), de la directive 2014/65/UE.
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Les destinataires d'une telle demande fournisserhgiement et sans retard indu
des informations claires, précises, et completésudorité.

L'Autorité informe les autorités compétentes conées des demandes au titre du
présent paragraphe et du paragraphe 5.

A sa demande, les autorités compétentes des Etatsbras aident I'Autorité a
recueillir ces informations.»

A l'article 40, paragraphe 1, le point f) suivast ajouté:

«f) des membres permanents de la session exédDOR visés a l'article 4Bis,
paragraphe 1, point a) i), qui ne prennent pasauavote.»

A l'article 42, le premier alinéa est remplaeé lp texte suivant:

«Dans I'exécution des taches qui sont conféréescanseil des autorités de

surveillance par le présent réglement, son présidees membres permanents
votants, les membres votants spécifiques a chagpteepartie centrale de la session
exécutive CCP visés a l'article 4s, paragraphe 1, pointa) i) et ses membres
votants agissent en toute indépendance et objectdans le seul intérét de

'ensemble de I'Union et ne sollicitent ni ne suiveaucune instruction des

institutions ou organes de I'Union, des gouvernesiemes Etats membres ou

d’autres entités publiques ou privées».

L’article 43 est modifi€ comme suit:
(@) Le paragraphe 1 est remplacé par le texte suivant:

«1. Le conseil des autorités de surveillance deéfies orientations pour les
activités de I'Autorité. Il est chargé des tachdségs au chapitre I, a
I'exception des tadches dont est chargé la sessiécutve CCP en vertu de
l'article 44ter, paragraphe 1.»

(b) Le paragraphe 8 est remplacé par le texte suivant:

«8. Le conseil des autorités de surveillance exkaaeorité disciplinaire sur le
président et peut le démettre de ses fonctionsocodment a l'article 48,
paragraphe 5. Le conseil des autorités de surmedlaen accord avec la
session exécutive CCP, exerce l'autorité discipbrsur le directeur exécutif et
peut le démettre de ses fonctions conformémeattécle 51, paragraphe 5.»

Au chapitre Ill, la section 1A suivante est s
«Section 1A Session exécutive CCP
Article 44 bis
Composition
1. La session exécutive CCP est composée:

a) des membres permanents suivants:
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i) le chef et deux directeurs, nommés conforméngeittarticle 48bis, qui
prennent part au vote;

i) un représentant de la BCE, qui ne prend pasaavote:
iii) un représentant de la Commission, qui ne pneasl part au vote;
b) des membres non permanents suivants spécifeqaleaque contrepartie centrale:

i) un représentant de l'autorité compétente poaqgel contrepartie centrale
établie dans I'Union a propos de laquelle la sassi@cutive CCP se réunit,
qui prend part au vote;

i) un représentant de chacune des banques centi&@eission pertinentes
visées a l'article 18, paragraphe 2, point h), @ylement (UE) n° 648/2012
pour chaque contrepartie centrale établie dansdiUa propos de laquelle la
session exécutive CCP se réunit, qui ne prend aasp vote.

Le chef peut inviter, s’il y a lieu et au besoin, gualité d'observateurs aux réunions
de la session exécutive CCP:

a) d'autres membres, visés a l'article 18, parhgrad, du réglement (UE) n°
648/2012, du college de la contrepartie centralecemée, de la session exécutive
CCP;

b) les autorités des contreparties centrales dgs pars reconnues par 'AEMF
conformément a l'article 25 du reglement (UE) r8/8012.

Les réunions de la session exécutive CCP sont isé&gs par son chef a sa propre
initiative ou a la demande de I'un de ses membres.

Lorsqu'une tache de la session exécutive CCP reenosm pas une contrepartie
centrale spécifique de I'Union, celui-ci n'est cosdque des membres permanents
visés au point a) et, le cas échéant, des bangmésles d'émission visées au point
b) ii).
Article 44 ter
Taches et compétences de la session exécutive CCP
1. La session exécutive CCP est chargée:

a) de donner le consentement visé a l'articlbi@lparagraphe 1, du reglement (UE)
n° 648/2012;

b) de la reconnaissance et la surveillance degeqmaties centrales des pays tiers
conformément a l'article 25 du réglement (UE) 8/8812, le suivi de I'évolution de
la réglementation et de la surveillance dans legs gaérs en vertu du titre II,
chapitre 2, du réglement (UE) n°® 648/2012; et

c) des taches visées a l'article 5, paragrapheetipr alinéa, a l'article 9, paragraphe
3, premier alinéa, a l'article 9, paragraphe 4agidle 17, paragraphes 2 et 3, a
l'article 18, paragraphe 1, a l'article 20, parphes 2 et 6, a l'article 2juater, aux
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articles 23 et 24, a l'article 29, paragraphe|&récle 38, paragraphe 5, a l'article 48,
paragraphe 3, a l'article 49, paragraphe 1, erticle 54, paragraphe 3, du réglement
(UE) n° 648/2012.

2. La session exécutive CCP dispose d'un persopragre et de ressources
suffisantes fournis par I'AEMF pour s'acquittersgs taches.

3. La session exécutive CCP informe le conseilalgerités de surveillance de ses
décisions.

Article 44 quater
Prise de décision

La session exécutive CCP prend ses décisions ajarité simple de ses membres.
Le chef dispose d'une voix prépondérante.»

Au chapitre Ill, le titre de la section 3 eshpdaceé par le texte suivant:
«Président, chef et directeurs».
L'article 48bis suivant est inséré:
«Article 48 bis
Désignation et tdches du chef de la session exéeatCCP et des directeurs

1. Par dérogation a l'article 48, paragraphe LitbAté est représentée par le chef de
la session exécutive CCP pour les taches et compesevisées a l'article 44r,
paragraphe 1.

Le chef de la session exécutive CCP est chargééparer les travaux de la session
exécutive CCP et d'en présider les réunions.

2. Le chef de la session exécutive CCP et les tées visés a l'article 48is,
paragraphe 1, point a) i), sont des professionndipendants a temps plein. lls sont
désignés sur la base de leurs qualifications, dgslecompétences, de leur
connaissance de la compensation, de la post-néigocet des questions financiéres
et de leur expérience en matiére de surveillancedest réglementation des
contreparties centrales. lls sont choisis dansatirecd'une procédure de sélection
ouverte, organisée par la Commission, qui respkxtprincipe d'équilibre entre
hommes et femmes et tient compte de I'expériendesetualifications.

3. Le mandat du chef de la session exécutive CC@R<etlirecteurs visés a l'article 44
bis, paragraphe 1, point a) i), a une durée de ainsceail est renouvelable une fois.

Le chef de la session exécutive CCP et les diresteisés a l'article 44dis,
paragraphe 1, point a) i), n'exercent aucune fonciiu niveau national, de I'Union
ou international.

4. La Commission fournit au Parlement européen liste restreinte des candidats
aux postes de chef et de directeurs visés a landithis, paragraphe 1, point a) i), et
informe le Conseil de la liste restreinte.
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10.

11.

La Commission soumet au Parlement européen, pguobagtion, une proposition de

nomination du chef de la session exécutive CCRegtditecteurs visés a l'article 44
bis, paragraphe 1, point a) i). A la suite de l'appt@n de cette proposition, le

Conseil adopte une décision d'exécution pour désilgnchef de la session exécutive
CCP et les directeurs visés a l'article Big, paragraphe 1, point a) i). Le Consell
statue a la majorité qualifiée.

5. Lorsque le chef de la session exécutive CCResudirecteurs visés a l'article 44
bis, paragraphe 1, point a) i) ne remplissent plus desditions nécessaires a
I'exercice de leurs fonctions visées au paragrabbe s'ils ont commis une faute
grave, le Conseil peut, sur proposition de la Cossion, approuvée par le Parlement
européen, adopter une décision d'exécution poutldesettre de leurs fonctions. Le
Conseil statue a la majorité qualifiée.

Le Parlement européen ou le Conseil peuvent inforfae Commission qu'ils
considerent que les conditions de la révocatiorctiaf de la session exécutive CCP
ou des directeurs visés a l'article [ig, paragraphe 1, point a) i), sont remplies, ce
sur quoi la Commission prend position.»

L'article 49 est remplacé par le texte suivant:

«Sans préjudice du réle du conseil des autoritésudeeillance a I'égard des taches
du chef de la session exécutive CCP et des dinacteisés a l'article 44bis,
paragraphe 1, point a) i), et du président, ceuxecsollicitent ni n’acceptent aucune
instruction des institutions ou organes de I'Uniales gouvernements des Etats
membres ou d’autres entités publiques ou privées.

Ni les Etats membres, ni les institutions ou orgate I'Union, ni aucune autre entité
publique ou privée ne cherchent a influencer |& deela session exécutive CCP et
les directeurs visés a l'article #4s, paragraphe 1, point a) i), ou le président dans
l'accomplissement de leurs missions.

Conformément au statut des fonctionnaires visarticle 68, le président, le chef de
la session exécutive CCP et les directeurs vidéstile 44bis, paragraphe 1, point
a) i), continuent, aprés la cessation de leurs tfons, de respecter les devoirs
d'honnéteté et de délicatesse, quant a l'acceptaléo certaines fonctions ou de
certains avantages.»

L'article 50 est remplacé par le texte suivant:

«1. Le Parlement européen ou le Conseil peuventemve président ou son

suppléant, ou le chef de la session exécutive GCfiaire une déclaration, tout en
respectant pleinement leur indépendance. Le présalele chef fait une déclaration

devant le Parlement européen et répond a toutegjlestions posées par ses
membres lorsqu’il est y invité.

2. Le président ou le chef de la session exéc@i@® rendent compte par écrit des
principales activités du conseil des autoritésutgesllance et de la session exécutive
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12.

(@)

(b)

(€)

13.

14.

CCP au Parlement européen lorsque celui-ci eddalemande et au moins 15 jours
avant de faire la déclaration visée au paragraphe 1

3. Outre les informations visées aux articles 118aet aux articles 20 et 33, le
président rend compte de toutes les informationstinemtes demandées
ponctuellement par le Parlement européen.

Outre les informations visées a l'article 33, lefatte la session exécutive CCP rend
compte de toutes les informations pertinentes deées) ponctuellement par le
Parlement européen.

L'article 53 est modifié comme suit:
Le paragraphe 2 est remplacé par le texte suivant:

«2. Le directeur exécutif est responsable de lee mis ceuvre du programme de
travail annuel de [I'Autorité selon les indicatiomki conseil des autorités de
surveillance et de la session exécutive CCP et deusontrble du conseil
d’administration.»

Le paragraphe 4 est remplacé par le texte suivant:

«4. Le directeur exécutif élabore un programme rdgail pluriannuel comme le
prévoit I'article 47, paragraphe 2. Pour les taoktesompétences visées a l'article 44
ter, paragraphe 1, le directeur exécutif obtient lensemtement de la session
exécutive CCP avant de le soumettre au conseititastration».

Le paragraphe 7 est remplacé par le texte suivant:

«7. Tous les ans, le directeur exécutif élabor@napet de rapport qui comporte une
partie concernant les activités de réglementatiodeesurveillance de I’Autorité et
une partie concernant les questions financieragministratives.

Pour les taches et compétences visées a l'ardcterd paragraphe 1, le directeur
exécutif obtient le consentement de la sessionuixecCCP avant de le soumettre
au conseil d'administration.»

A l'article 63, le paragraphebils suivant est inséré:

«1 bis. Les dépenses et les frais de I'AEMF liés auxdakt compétences visés a
l'article 44ter, paragraphe 1, sont identifiables séparément tétas prévisionnel
visé au paragraphe 1. La session exécutive CCRoaypirle projet préparé par le
directeur exécutif concernant ces dépenses et &amt |'adoption de cet état
prévisionnel.

Les comptes annuels de 'AEMF établis et publiésfamément a l'article 64,
paragraphe 6, comprennent les revenus et les dé&pdigs aux taches visées a
l'article 44ter, paragraphe 1.»

A l'article 70, le paragraphe 1 est remplacdetexte suivant:

«1. Les membres du conseil des autorités de slawed, de la session exécutive
CCP et du conseil d’'administration, le directevé@xif et les membres du personnel
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15.

de I'Autorité, y compris les fonctionnaires détastpar les Etats membres sur une
base temporaire et toutes les autres personnesmplissant des taches pour
I’Autorité sur une base contractuelle, sont tenuisecret professionnel en vertu de
larticle 339 du traité sur le fonctionnement deJrdion européenne et des
dispositions pertinentes de la législation de l@miapplicable, méme apres la
cessation de leurs fonctions.»

A l'article 76, le paragrapheld?s suivant est inséré:

«2 bis. Jusqu'a ce que le chef de la session exécutivie &Qes directeurs de la
session exécutive CCP visés a l'articlebi} paragraphe 1, prennent leurs fonctions
a la suite de leur désignation conformément aidlaré8 bis, les fonctions de la
session exécutive CCP sont exercées par le catesedutorités de surveillance».

Article 2

Modifications du reglement (UE) n°® 648/2012

Le reglement (UE) n® 648/2012 est modifié comme sui

1.

(@)

A T'article 6, le paragraphe 2, point b), eshpacé par le texte suivant:

«b) les contreparties centrales qui sont agrééesomnément a l'article 17 ou
reconnues conformément a l'article 25 et la daagréiment ou de reconnaissance,
indiquant quelles contreparties centrales sont éggéou reconnues aux fins de
I'obligation de compensation».

A l'article 17, le paragraphe 3 est remplacélpaexte suivant:

«3. Dans un délai de trente jours ouvrables a cengs la réception de la demande,
l'autorité compétente, en consultation avec I'AEM&fie si celle-ci est complete.
Lorsque la demande est incompléte, l'autorité caempé fixe un délai a I'échéance
duquel la contrepartie centrale qui présente laat@l® doit lui communiquer des
informations complémentaires. Dés réception deirdfesmations complémentaires,
l'autorité compétente les transmet immédiatemeflABMF et au college établi
conformément a l'article 18, paragraphe 1. Une doislle a vérifié, en consultation
avec I'AEMF, gqu'une demande était complete, l'aidtarompétente en informe la
contrepartie centrale qui a présenté la demankbs edembres du college.»

L'article 18 est modifi€ comme suit:
Le paragraphe 1 est remplacé par le texte suivant:

«1. Dans les trente jours civils suivant la trarssioin d'une demande compléete
conformément a l'article 17, l'autorité compétedela contrepartie centrale crée un
college afin de faciliter I'accomplissement deshé&&cvisées aux articles 15, 17, 49,
51 et 54.

Le chef de la session exécutive CCP visé a l'artd@ bis du reglement (UE) n°
1095/2010 dirige et gere le collége.»
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(b)

(€)

(@)

Au paragraphe 2, le point a) est remplacé pane tsuivant:

«a) des membres permanents de la session exe@QfiRevisés a l'article 44dis du
reglement (UE) n® 1095/2010;»

Au paragraphe 2, le point c) est remplacé pandeetsuivant:

«c) des autorités compétentes responsables de reaeillance des membres
compensateurs de la contrepartie centrale qui étailis dans les trois Etats
membres apportant globalement, sur une périodeatiufa plus grande contribution
au fonds de défaillance de la contrepartie centrigke a I'article 42, y compris, le cas
échéant, la BCE conformément au réglement (UEP@24/2013 du Conséil

A l'article 19, le paragraphe 3 est remplacd@#exte suivant:
«3. Un avis a la majorité du collége est adopt mdjorité simple de ses membres.

Lorsque le college compte jusqu'a douze membreax die ses membres au
maximum appartenant au méme Etat membre disposer doix et chaque membre
votant dispose d'une voix. Lorsque le college cenptis de douze membres, trois
membres au maximum appartenant au méme Etat medigpesent d'une voix et

chaque membre votant dispose d'une seule voix.

Lorsque la BCE est membre du college conformémdtarticle 18, paragraphe 2,
points a), c) et h), elle a le nombre de voix snoiva

i) un maximum de 2 voix dans les colleges qui canpjusqu'a 12 membres;
i) un maximum de 3 voix dans les colléges qui ctanpplus de 12 membres.

Le représentant de la Commission est un membreaprend pas part au vote. Les
autres membres permanents de la session exécu@¥e disposent chacun d'une
VOIX.»

A T'article 20, le paragraphe 6 est remplacélpaexte suivant:

«6. L'autorité compétente de la contrepartie céntc@mmunique son projet de
décision assorti d'une motivation circonstanciedAEMF et aux membres du
college, en tenant compte des réserves exprimédsgoamembres du college.»

L'article 21 est modifié comme suit:
Le paragraphe 1 est remplacé par le texte suivant:
«1. Sans préjudice du réle du college, les aumdmpétentes visées a l'article 22,

en coopération avec 'AEMF, réexaminent les didpgssles stratégies, les processus
et les mécanismes mis en ceuvre par les contrepadidrales afin de se conformer

54

Reglement (UE) n° 1024/2013 du Conseil du 15 oet@®13 confiant a la Banque

centrale européenne des missions spécifiques dyamtaux politiques en matiere de
surveillance prudentielle des établissements dditgf@O L 287 du 29.10.2013, p. 63).»

54 FR



FR

(b)

au présent reglement et évaluent les risques alsctpsecontreparties centrales sont
exposees ou sont susceptibles d'étre exposées.»

Le paragraphe 3 est remplacé par le texte suivant:

«3. L'AEMF établit la frequence et I'étendue duxegeen et de I'évaluation visés au
paragraphe 1, en tenant compte de la taille, mpditance systémique, de la nature,
de I'échelle et de la complexité des activités amdreparties centrales concernées.
Le réexamen et I'évaluation ont lieu au moins wie far an.

Les contreparties centrales font l'objet d'inspadi sur place. Le personnel de
I'AEMF est invité a participer a ces inspectionsdace.

L'autorité compétente communique a I'AEMF touteoinfation recue d'une
contrepartie centrale et demande a la contreparéietrale concernée toute
information sollicitée par I'AEMF qu'elle ne peoufnir.»

Au titre 1, chapitre 2, les articles 2is, 21ter et 21quatersuivants sont inséreés:
«Article 21bis
Elaboration des projets de décisions

1. Les autorités compétentes élaborent des prdgtdécisions et les soumettent a
I'approbation de 'AEMF a avant l'adoption de I'gles décisions suivantes:

a) les décisions adoptées en vertu des articl8s ¥4, 15, 16, 20, 21, 30, 31,
35, 49 et 54 du présent reglement et des artiddest 36 du réglement (UE) n°
600/2014;

b) les décisions adoptées dans l'exercice de lurstions découlant des
exigences énoncées a l'article 16 et aux titrest V.

2. Les autorités compétentes élaborent des prdget&cisions et les soumettent aux
banques centrales d'émission visées a l'articlepagagraphe 2, point h), avant
d'adopter toute décision conformément aux artittesl5, 20, 44, 46, 50 et 54.

Les autorités compétentes obtiennent, conformément'article 21 ter, le
consentement des banques centrales d'émissiors \aseeremier alinéa pour tout
aspect de ces décisions relatif a I'exercice dws leissions de politigue monétaire.

3. L'AEMF transmet aux autorités compétentes toutrmation pertinente
susceptible de déboucher sur I'adoption d'une idécigsée au paragraphe 1 et peut
demander des mesures spécifiques de surveillarcempris le retrait de I'agrément.
Les autorités compétentes tiennent 'AEMF inforna&etoute action ou absence
d'action ultérieure.

4. Aux fins du paragraphe 1, le consentement deMRA est réputé accordé a moins
gu'elle ne propose des modifications ou s'opposer@jet de décision dans un délai
maximum de 15 jours civils aprés avoir été inforntie cette décision. Lorsque
'AEMF propose des modifications ou s'oppose a twjep de décision, elle en

expose les motifs par écrit, de maniere compléetttillée.
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5. Lorsque I'AEMF propose des modifications, I'aséocompétente ne peut adopter
la décision que telle que modifiée par I'AEMF.

BN

Lorsque I'AEMF s'oppose a un projet de décisioraléin I'autorité compétente
n'‘adopte pas cette décision.

6. Lorsque l'autorité compétente est en désacomd ka modification proposée ou
l'objection de I'AEMF, elle peut présenter dans3gsurs une demande motivée au
conseil des autorités de surveillance visé a dlarté, paragraphe 1, du réglement
(UE) n® 1095/2010 afin que celui-ci évalue cettgection ou modification. Le
conseil des autorités de surveillance approuve ejette les objections ou
modifications de 'AEMF dans les 10 jours suivagite demande, et le paragraphe 5
s'applique en conséquence.

7. Sans préjudice des compétences de la Commissictitre de l'article 258 du
TFUE, I'AEMF peut adopter une décision a I'égarchdicteur du marché financier
lui imposant de prendre les mesures nécessaires@specter les obligations qui lui
incombent en vertu du droit de I'Union, y compaséssation d'une pratique dans les
cas suivants:

a) lorsqu'une autorité compétente ne se conforrseapgparagraphe 5 en cas
d'objection ou de modification de I'AEMF a un ptaje décision finale;

b) lorsqu'une autorité compétente, a la suite d'demande de I'AEMF
conformément au paragraphe 3, omet de prendre dssngs requises dans un
délai raisonnable et que cette omission condudataur du marché financier a
enfreindre les exigences applicables prévues dwestiV et V du présent
reglement.

Les décisions adoptées en vertu du premier alimésafent sur toute décision
antérieure des autorités compétentes sur le méjat ob

Article 21ter
Consentement de la banque centrale d'émission

1. Le consentement visé a l'article 2%, paragraphe 2, est réputé accordé a moins
que la banque centrale d'émission ne propose ddsications ou s'oppose au projet
de décision final dans un délai maximal de 15 jarvdls suivant sa présentation.
Lorsque la banque centrale d'émission propose aekfioations ou s'oppose a un
projet de décision, elle en expose les motifs pait,éde maniére compléte et
détaillée.

Lorsque I'AEMF a proposé des modifications confamaét a l'article 21bis,
paragraphe 4, des projets de décision a adoptéorooément aux articles 14, 15, 20
et 54, elle les soumet également & la banque ¢ewtéanission. Dans ce cas, le délai
visé au premier alinéa est prolongé de cing jours.

2. Lorsque la banque centrale d'émission propose rdedifications, l'autorité

compétente ne peut adopter la décision que telee mar cette banque centrale
d'émission.
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)

(b)

Lorsque la banque centrale d'émission s'oppose prajet de décision, l'autorité
compétente n'adopte pas la décision.

Article 21 quater
Frais
1. Les contreparties centrales s'acquittent dés $ravants:
a) les frais associés aux demandes d'agrémens\adéeticle 17;
b) les frais associés aux demandes de reconnagssanertu de l'article 25;

c) les frais annuels associés aux taches de I'AEbiformément au présent
reglement.

2. La Commission adopte un acte délégué conformgéeéarticle 82 pour préciser
les types de frais pergus, les éléments donnanglieur perception, leur montant et
leurs modalités de paiement par les entités sudgant

a) les contreparties centrales établies dans IJgjoi sont agréées ou ont
présenté une demande d'agrément;

b) les contreparties centrales établies dans us piays qui sont reconnues
conformément a l'article 25, paragraphe 2;

c) les contreparties centrales établies dans us fiags qui sont reconnues
conformément a l'article 25, paragraphie»

L'article 24 est remplacé par le texte suivant:

«L'autorité compétente de la contrepartie centoaldoute autre autorité pertinente
informe I'AEMF, le college, les membres concernésS&EBC et les autres autorités
concernées, sans délai indu, de toute situationget'ice en rapport avec une
contrepartie centrale, y compris I'évolution desrahés financiers, susceptible de
nuire a la liquidité des marchés, a la transmissiera politique monétaire, au bon
fonctionnement des systemes de paiement et aldditstalu systeme financier dans
l'un quelconque des Etats membres ol la contrepagntrale ou l'un de ses
membres compensateurs sont établis».

L'article 25 est modifié comme suit:
au paragraphe 2, le point e) suivant est ajouté:

e) la contrepartie centrale a été considérée comfgtant pas d'importance
systémique, ou n'étant pas susceptible de develmnpattance systémique
(contrepartie centrale de catégorie 1) conforméraargaragraphe l@s.»

les paragrapheslils, 2ter et 2quatersuivants sont insérés:
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«2 bis. L'AEMF détermine si une contrepartie centralecdishportance systémique,

ou est susceptible de devenir d'importance systé&nigour la stabilité financiére de
I'Union ou d'un ou plusieurs de ses Etats meml@stiepartie centrale de catégorie
2) en tenant compte de tous les criteres suivants:

a) la nature, la taille et la complexité de l'aieéivde la contrepartie centrale, y
compris la valeur en termes agrégés et dans chagueaie de I'Union des
transactions compensées par la contrepartie centnall'exposition agrégée de

la contrepartie centrale exercant des activités cdenpensation a ses
contreparties;

b) I'effet que la défaillance ou le dysfonctionnetnée la contrepartie centrale
aurait sur les marchés financiers, les établiss&sriamanciers ou le systéme
financier en général ou sur la stabilité financigle I'Union ou d'un ou
plusieurs de ses Etats membres;

c) la structure d'ensemble des membres compensatiurla contrepartie
centrale;

d) la relation, les interdépendances ou d'autresdations de la contrepartie
centrale avec d'autres infrastructures des marcfigdanciers, d'autres
établissements financiers et le systeme financigyéméral.

La Commission adopte un acte délégué conforméméaitizle 82 afin de préciser
les criteres définis au premier alinéa dans uni di&dsix mois a partir de I'entrée en
vigueur du présent reglement].

2 ter. Lorsque I'AEMF détermine qu'une contrepartie k@at est d'importance
systémique, ou est susceptible de devenir d'impoetasystémique (contrepartie
centrale de catégorie 2), conformément au paragrajblis, elle ne peut reconnaitre
cette contrepartie centrale que si, outre les ¢mmdi visées a l'article 25, paragraphe
2, points a), b), c) et d), les conditions suivargent remplies:

a) la contrepartie centrale satisfait, au momentadeeconnaissance et par la
suite de maniere continue, aux exigences énonckmtiée 16 et aux titres IV
et V. L'AEMF prend en considération, conformément'aticle 25 bis,
paragraphe 2, la mesure dans laquelle ces exigepoeprésumees respectéees
par une contrepartie centrale du fait qu'elle eesples exigences comparables
applicables dans le pays tiers;

b) a la suite de la consultation visée au paragraphpoint f), les banques
centrales d'émission visées audit point ont foarfAEMF une confirmation
écrite, dans un délai de 180 jours a compter dietaande, que la contrepartie
centrale du pays tiers répond a toutes les exigemegosées par ces banques
centrales d'émission dans I'exercice de leurs amssile politique monétaire.
Lorsque la banque centrale d'émission concerné@asafourni de réponse
écrite a 'AEMF dans le délai imparti, 'AEMF peaobnsidérer que cette
exigence est satisfaite;

c) la contrepartie centrale a donné a I'AEMF somseotement écrit
inconditionnel, signé par le représentant |légallaleontrepartie centrale, a
fournir dans les 72 heures suivant la significatitenla demande de 'AEMF
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(€)

(d)

BN

tous documents, dossiers, informations et donnéesaepossession a tout
moment, autorisant 'AEMF a accéder a tous sesulopmofessionnels, ainsi

qu'un avis juridique motivé d'un expert juridiquelépendant confirmant que
le consentement fourni est valide et exécutoirevertu de la Iégislation

applicable;

d) la contrepartie centrale a mis en place toutssnhesures et procédures
nécessaires qui garantissent la conformité effectawec les exigences
énoncées aux points a) et c);

e) la Commission n'a pas adopté d'acte d'exécutionformément au
paragraphe guater

2 quater L'AEMF, en accord avec les banques centralesision concernées et en
rapport avec le degré d'importance systémique decdatrepartie centrale
conformément au paragraphéig, peut conclure que l'importance systémique d'une
contrepartie centrale est d'une telle ampleur gqueohformité avec les conditions
énoncées au paragraphete&? ne garantit pas de maniére suffisante la stabilité
financiére de I'Union ou d'un ou plusieurs de séstsEmembres et que cette
contrepartie centrale ne devrait par conséquentépas reconnue. Dans ce cas,
I'AEMF recommande a la Commission d'adopter un deteécution confirmant que

la contrepartie centrale n'est pas étre reconna®reuément au paragraphee.

Aprés la soumission de la recommandation viséeramipr alinéa, la Commission
peut adopter un acte d'exécution déclarant que cetitrepartie centrale n'est pas
reconnue conformément au paragrapher2t qu'elle ne peut fournir des services de
compensation dans I'Union qu'aprés avoir obteiguétaent conformément a l'article
14.»

le paragraphe 5 est remplacé par le texte suivant:

«5. L'AEMF , aprés avoir consulté les autoritéetités visées au paragraphe 3,
réexamine la reconnaissance de la contrepartieatendétablie dans un pays tiers
lorsque celle-ci a étendu la gamme de ses actigitésrvices dans I'Union, et en tout
état de cause tous les deux ans au moins. Ce réaxast effectué conformément
aux paragraphes 2, 3 et 4.»

le paragraphe 6 est remplacé par le texte suivant:

«6. La Commission peut adopter un acte d'exéceimeonformité avec l'article 5 du
reglement (UE) n® 182/2011, indiquant que:

a) le cadre juridique et le dispositif de surveitla d'un pays tiers garantissent
gue les contreparties centrales agréées dans c® tgag respectent des
exigences juridiguement contraignantes qui sonfvéatgntes aux exigences
prévues par le titre IV du présent réglement;

b) ces contreparties centrales font I'objet d'um@esllance et d'une mise en
ceuvre efficaces et continues dans ce pays tiers;
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(e)

(f)

(9)

10.

c) le cadre juridique de ce pays tiers prévoit ystéame effectif équivalent pour
la reconnaissance des contreparties centrales emgre® vertu de régimes
juridiques de pays tiers;

La Commission peut soumettre l'application de d'agexécution visé au premier
alinéa au respect effectif de toute exigence érmacélit premier alinéa par un pays
tiers de facon continue et a la capacité de I'AEM&xercer efficacement ses
responsabilités en ce qui concerne les contreparéietrales des pays tiers reconnues
conformément aux paragraphes 2 d@eR2ou en ce qui concerne le contrble visé a
l'article 6ter, y compris en concluant et en appliquant les mtigatle coopération
visées au paragraphe 7.»

les paragrapheslfis et 6ter suivants sont insérés:

«6 bis. La Commission peut adopter un acte délégué cowforent a l'article 82
pour préciser les critéres visés aux points agt o) du paragraphe 6.

6 ter. L'AEMF contrdle I'évolution de la réglementatiende la surveillance dans les
pays tiers pour lesquels des actes d'exécutionétintadoptés conformément au
paragraphe 6.

Lorsque I'AEMF constate une évolution de la régleragon ou de la surveillance
dans les pays tiers susceptible d'avoir une incielesur la stabilité financiere de
I'Union ou d'un ou plusieurs de ses Etats memietksen informe la Commission de
maniére confidentielle et sans délai.

L'AEMF présente un rapport confidentiel a la Consite sur I'évolution de la
réglementation et de la surveillance dans les piays visée au premier alinéa une
fois par an.»

au paragraphe 7, la premiéere phrase est remplacde fgxte suivant:

«7. L'AEMF établit des modalités de coopérationicaffes avec les autorités
compétentes concernées des pays tiers dont lesscdiidiques et les dispositifs de
surveillance ont été reconnus comme eéquivalentsedx aésultant du présent
reglement conformément au paragraphe 6.»

au paragraphe 7, le point €) suivant est ajouté:

«d) les procédures de coordination des activitésueeillance, y compris I'accord
des autorités des pays tiers pour permettre leaétes et les inspections sur place
conformément aux articles 2finquieset 25sexiegespectivement.

e) les procédures nécessaires au controle effaiad@volution de la réglementation
et de la surveillance dans un pays tiers.»

Les articles 2bis, 25ter, 25 quater, 25 quinquies 25 sexies 25 septies 25 octies
25 nonies 25decies 25 undecies 25 duodecies 25 terdecies 25 quaterdeciest 25
guaterdeciesuivants sont inséres:

«Article 25bis
Conformité comparable
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1. La contrepartie centrale visée a l'article 2&ragraphe Zer, point a), peut
adresser une demande motivée a I'AEMF afin qu'éNalue sa conformité
comparable avec les exigences visées a l'articlep@&graphe 2er, point a), et

énoncées a l'article 16 et aux titres IV et V.

2. La demande visée au paragraphe 1 fournit la faaseelle pour la constatation de
la comparabilité et les raisons pour lesquellesdaformité avec les exigences
applicables dans le pays tiers satisfait aux exigerénoncées a l'article 16 et aux
titres IV et V.

3. La Commission, afin de s'assurer que I'évalnatisée au paragraphe 1 reflete
effectivement les objectifs réglementaires desanigs énonceées a l'article 16 et aux
titres IV et V et les intéréts de I'Union dans lemsemble, adopte un acte délégué
pour préciser les éléments suivants :

a) les éléments minimaux a évaluer aux fins dgliegtion du paragraphe 1,
b) les modalités et conditions pour réaliser I'éatibn.

La Commission adopte 'acte délégué visé au preafiiea conformément a l'article
82.

Article 25 ter

Conformité continue avec les conditions de recossaice

1. L'AEMF est chargée de l'exécution des tachesudéot du présent réglement
pour la surveillance continue de la conformité dmsitreparties centrales de
catégorie 2 reconnues avec les exigences viséadiéld 25, paragraphet@r, point
a).

L'AEMF exige la confirmation de chaque contrepadentrale de catégorie 2 au
moins une fois par an que les exigences viséestile 25, paragraphet@r, points
a), b), c), d) et e) continuent d'étre satisfaites.

Lorsqu'une banque centrale d'émission visée aclart8, paragraphe 2, point h),
considére qu'une contrepartie centrale de catégone remplit plus la condition

visée a l'article 25, paragraphde?, point b), elle doit immédiatement le notifier a
I'AEMF.

2. L'AEMF élabore des projets de décisions et kst a la banque centrale
d'émission de la monnaie concernée visée a larti8] paragraphe 2, point h), avant
d'adopter toute décision conformément aux artidlesi4, 46, 50 et 54.

L'AEMF obtient, conformément au présent paragrafghepnsentement des banques
centrales d'émission concernées pour tout aspexggidécisions relatif a I'exécution
de leurs missions de politique monétaire. Le coteseant de la banque centrale
d'émission visée au deuxiéme alinéa est réputéal@nmoins qu'elle ne propose des
modifications ou s'oppose au projet de décisiorsdas 15 jours civils suivant la
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notification du projet de décision. Lorsque la hamgentrale d'émission propose des
modifications ou s'oppose a un projet de décisatia,en expose les motifs par écrit,
de maniére compléte et détaillée.

Lorsque la banque centrale d'émission s'oppose prajet de décision, 'AEMF
n'adopte pas cette décision. Lorsque la banqueatend'émission propose des
modifications, I'AEMF ne peut adopter la décisiaredelle que modifiée par cette
banque centrale d'émission.

3. L'AEMF procede a des évaluations de la résikedes contreparties centrales
reconnues face a des évolutions négatives des ésmrcbnformément a l'article 32,
paragraphe 2, du reglement (UE) n°® 1095/2010.

Article 25quater
Demande de renseignements

1. UAEMF peut, par simple demande ou par voie deisglon, demander aux
contreparties centrales reconnues et aux tiers #aprés desquels lesdites
contreparties centrales ont externalisé certainestions ou activités opérationnelles
de fournir tous les renseignements nécessaires Ipppermettre de s’acquitter de
ses missions au titre du présent reglement.

2. Lorsqu'elle sollicite des renseignements par ptgmdemande en vertu du
paragraphe 1, 'TAEMF indique tous les éléments antis

a) la référence au présent article en tant quejbadejue de la demande;
b) le but de la demande;

c) les renseignements demandés;

d) le délai dans lequel ces renseignements doétemtfournis;

e) le fait que la personne a qui les renseignemsm$ demandés n’est pas
tenue de les communiquer, mais que toute répornseegovolontairement a la
demande de renseignements ne doit pas étre inexattempeuse;

f) 'amende prévue a I'article 2acties en liaison avec I'annexe lll, section V,
point a), dans le cas ou les réponses aux quegimsees seraient inexactes ou
trompeuses.

3. Lorsqu’elle sollicite des renseignements parevde décision en vertu du
paragraphe 1, 'AEMF indique tous les éléments antis:

a) la référence au présent article en tant quejbadejue de la demande;
b) le but de la demande;

c) les renseignements demandeés;
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d) le délai dans lequel ces renseignements doétemfournis;

e) les astreintes prévues a l'articleriesdans le cas ou les renseignements
communiqués seraient incomplets;

f) 'amende prévue a I'article 2acties en liaison avec I'annexe lll, section V,
point a), dans le cas ou les réponses aux quegimsees seraient inexactes ou
trompeuses; et

g) le droit de former un recours contre la décisimvant la commission de
recours de I'AEMF et d’en demander le réexamenlpdaCour de justice de
I'Union européenne (ci-apres la «Cour de justicepr)formément aux articles
60 et 61 du reglement (UE) n°® 1095/2010.

4. Les personnes visées au paragraphe 1 ou lepmésemtants et, dans le cas de
personnes ou d'associations n'ayant pas la perfithparidique, les personnes
habilitées a les représenter selon la loi ou etuveée leurs statuts, sont tenues de
fournir les renseignements demandés. Les avocatemntimandatés peuvent fournir
les renseignements demandés au nom de leurs mandaes derniers restent
pleinement responsables du caractére complet, erachon trompeur des
renseignements fournis.

5. L'AEMF fait parvenir sans délai une copie desimple demande d’informations
ou de sa décision a l'autorité compétente concelnégays tiers ou sont domiciliées
ou établies les personnes visées au paragraphiesbrifuconcernées par la demande
de renseignements.

Article 25quinquies
Enquétes générales

1. Pour s’acquitter de ses missions au titre dagméreglement, 'AEMF peut mener
les enquétes nécessaires aupres des contreparitesles de catégorie 2. A cette fin,
les agents de 'AEMF et les autres personnes méaasgar celle-ci sont habilités:

a) a examiner les dossiers, données, procéduregsuetautre document
pertinent pour I'exécution des taches de 'TAEMFelqgue soit leur support;

b) & prendre ou obtenir des copies certifiées camds ou prélever des extraits
de ces dossiers, données, procédures et autresdoty)

C) a convoquer toute contrepartie centrale de oa@ ou ses représentants
ou des membres de son personnel, et lui demandeudsar oralement ou par

écrit des explications sur des faits ou des doctsnem rapport avec 'objet et

le but de I'enquéte, et enregistrer ses réponses;

d) a interroger toute autre personne physique oralmaui accepte de I'étre
aux fins de recueillir des informations concernaniijet d'une enquéte;

e) a demander des enregistrements téléphoniquiscbianges de données.
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2. Les agents de 'AEMF et les autres personnesiatéas par celle-ci pour mener
les enquétes visées au paragraphe 1 exercentgeuw®irs sur présentation d’'un
mandat écrit qui indique I'objet et le but de I'esée. Ce mandat mentionne
également les astreintes prévues a l'articlen@biesdans le cas ou les dossiers,
données, procédures ou tout autre document demamdéles réponses des
contreparties centrales de catégorie 2 aux questiogées, ne seraient pas fournis ou
seraient incomplets, ainsi que les amendes préxuksticle 25octies en liaison
avec l'annexe lll, section V, point b), dans le casles réponses des contreparties
centrales de catégorie 2 aux questions poséesgiseiaxactes ou trompeuses.

3. Les contreparties centrales de catégorie 2teanes de se soumettre aux enquétes
ordonnées par voie de décision de 'AEMF. La décisndique I'objet et le but de
'enquéte, les astreintes prévues a l'articlen®hies les voies de droit existant en
vertu du reglement (UE) n° 1095/2010 ainsi que ri@tdde recours qui peut étre
ouvert devant la Cour de justice contre la décision

4. Avant d’aviser une contrepartie centrale de g@ié 2 d’'une enquéte, 'AEMF
informe l'autorité compétente concernée du pays tians lequel I'enquéte doit étre
menée de I'enquéte prévue et de l'identité desopeiss mandatées. A la demande
de 'AEMF, les agents de l'autorité compétente @née du pays tiers peuvent
préter assistance aux personnes mandatées dagsufex de leur mission. Les
agents de l'autorité compétente concernée du pengspgeuvent également assister a
'enquéte. Les enquétes conformément au présdnteasbnt effectuées a condition
gue l'autorité concernée du pays tiers ne s’y opuEs.

5. Si, en vertu de la |égislation nationale applieaune demande d’enregistrements
téléphoniques ou d’échanges de données visée agrpphe 1 requiert 'autorisation
d'une autorité judiciaire, cette autorisation eddllicitée. L'autorisation peut
également étre demandée a titre préventif.

Article 25 sexies
Inspections sur place

1. Pour s’acquitter de ses missions au titre disgmereglement, TAEMF peut
procéder a toutes les inspections sur place néoesskans les locaux professionnels
des contreparties centrales de catégorie 2. Laugaogntrale d’émission concernée
est invitée a participer a ces inspections sureplac

2. Les agents de 'AEMF et les autres personnesdatéas par celle-ci pour
procéder a une inspection sur place peuvent pénétnes les locaux et sur les
terrains professionnels des personnes morales nfaiBabjet d'une décision

d’enquéte arrétée par 'AEMF et sont investis desttes pouvoirs définis a l'article
25 quinquies paragraphe 1. lls ont également le pouvoir d'appales scellés sur
tous les locaux professionnels et livres ou documgpendant la durée de
I'inspection et dans la mesure ou cela est néaesaaxk fins de celle-ci.

3. En temps utile avant I'inspection, 'AEMF avibautorité compétente concernée
du pays tiers dans lequel I'inspection doit étfeafiée. Lorsque la bonne conduite
et l'efficacité de l'inspection I'exigent, TAEMFaprés en avoir informé I'autorité
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compétente concernée du pays tiers, peut procédae anspection sur place sans
préavis a la contrepartie centrale. Les inspectmmdormément au présent article
sont effectuées a condition que I'autorité concerhé pays tiers ait confirmé qu’elle
ne s'y oppose pas.

Les agents de 'AEMF et les autres personnes maesigtar celle-ci pour procéder a
une inspection sur place exercent leurs pouvoirgpstsentation d'un mandat écrit
qui indigue I'objet et le but de I'inspection, aimgie les astreintes prévues a l'article
25 nonies dans le cas ou les personnes concernées ne seettntmpas a
l'inspection.

4. Les contreparties centrales de catégorie 2 waatbent aux inspections sur place
ordonnées par décision de I'AEMF. La décision ingigl'objet et le but de
linspection, précise la date a laquelle elle comoee et indique les astreintes
prévues a l'article 2honies les voies de droit existant en vertu du reglengelit)

n° 1095/2010 et le droit de recours qui peut émed devant la Cour de justice.

5. Les agents de l'autorité compétente du pays tlans lequel I'inspection doit étre
effectuée, ainsi que les personnes mandatées @nédés par celle-ci, peuvent, a la
demande de 'AEMF, préter activement assistance agents de 'AEMF et aux
autres personnes mandatées par celle-ci. Les adeigutorité compétente du pays
tiers peuvent également assister aux inspectiansiace.

6. L'AEMF peut également demander aux autorités metentes du pays tiers
d’accomplir, en son nom, des missions d’enquéteigées et des inspections sur
place prévues par le présent article et par ller@5quinquies paragraphe 1.

7. Lorsque les agents de 'AEMF et les autres peres mandatées par celle-ci qui
les accompagnent constatent qu’une personne s’e@pase inspection ordonnée en
vertu du présent article, I'autorité compétenteasmnée du pays tiers peut leur préter
I'assistance nécessaire, en requérant, au be&mssistance de la force publique ou
d’'une autorité disposant d’'un pouvoir de contraidgivalent, pour leur permettre

d’effectuer leur inspection sur place.

8. Si, en vertu de la législation nationale apfieal’inspection sur place prévue au
paragraphe 1 ou l'assistance prévue au paragrapfeguiert 'autorisation d’'une
autorité judiciaire, cette autorisation est sdifiei L’autorisation peut également étre
demandée a titre préventif.

Article 25septies

Regles de procédure pour I'adoption de mesuresideiance et I'imposition
d’amendes

1. Lorsqu’elle constate, dans I'accomplissemensele missions au titre du présent
reglement, qu'il existe de sérieux indices de Beaince de faits susceptibles de
constituer une ou plusieurs des infractions énuesead’annexe lll, TAEMF désigne

en son sein un enquéteur indépendant pour ouveiramguéte. L'enquéteur désigné
ne participe pas, ni n'a participé, directementindirectement, au processus de
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reconnaissance ou de surveillance de la contrepaetitrale concernée par I'enquéte
et il exerce ses fonctions indépendamment de 'AEMF

2. L'enquéteur examine les infractions présumées,tanant compte de toute
observation communiquée par les personnes qui'tdijet de I'enquéte, et présente
a '’AEMF un dossier complet contenant ses conchssio

Afin de s’acquitter de ses taches, I'enquéteur mxeatrcer le pouvoir de demander
des informations conformément a l'article @3ateret de mener des enquétes et des
inspections sur place conformément aux articlegubquieset 25sexies Lorsqu’il
exerce ces pouvoirs, I'enquéteur se conforme &dlar25quater, paragraphe 4.

Dans I'accomplissement de ses taches, I'enquétancas a tous les documents et
informations recueillis par 'AEMF dans I'exercide ses activités.

3. Dés I'achevement de son enquéte et avant denietire le dossier contenant ses
conclusions a I'AEMF, I'enquéteur donne la posdidilaux personnes qui font
'objet de I'enquéte d’étre entendues sur les suppti font 'objet de I'enquéte.
L’enquéteur fonde ses conclusions uniqguement sarfaiés au sujet desquels les
personnes concernées ont eu la possibilité devfalagr leurs observations.

Les droits de la défense des personnes concerageplsinement assurés durant les
enquétes menées en vertu du présent article.

4. Lorsqu’il présente a I'AEMF le dossier contenaas conclusions, 'enquéteur en
informe les personnes qui font I'objet de 'enqué&es personnes ont le droit d’avoir
acces au dossier, sous réserve de l'intérét légithautres personnes a ce que leurs
secrets d'affaires ne soient pas divulgués. Letdfacces au dossier ne s’étend pas
aux informations confidentielles concernant destie

5. Sur la base du dossier contenant les conclusieri&nquéteur et, a la demande
des personnes concernées, aprés avoir entendwelssnpes qui font I'objet de
'enquéte conformément a l'article 2ecies ’TAEMF décide si une ou plusieurs des
infractions énumérées a l'annexe lll a été commpiae les personnes qui ont fait
l'objet de l'enquéte et, le cas échéant, prend umesure de surveillance
conformément a l'article 2%juindecieset inflige une amende conformément a
l'article 25octies

6. L'enquéteur ne participe pas aux délibératioas'lAEMF et n’intervient en
aucune facon dans le processus de prise de dédisioglle-ci.

7. La Commission adopte des actes délégués confoentéa l'article 82 afin de
préciser les regles de procédure pour I'exercicpalwoir d'infliger des amendes ou
des astreintes, y compris des dispositions rektaex droits de la défense, des
dispositions temporelles ainsi que des dispositiooscernant la perception des
amendes ou des astreintes et les délais de ptgscripour I'imposition et
I'exécution des sanctions.

8. Lorsqu’elle constate, dans I'accomplissemenseie missions au titre du présent
reglement, qu'il existe de sérieux indices de Beaince de faits susceptibles de
constituer des infractions pénales, TAEMF saist hutorités appropriées aux fins
d’enquéte et de poursuites pénales éventuelles.olire, 'AEMF s’abstient
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d’infliger des amendes ou des astreintes dansdesod un acquittement ou une
condamnation, prononcés antérieurement pour des fdéentiques ou des faits
analogues en substance, ont acquis force de chgée g l'issue d'une procédure
pénale dans le cadre du droit national.

Article 25o0cties
Amendes

1. Lorsque, conformément a larticle Zepties paragraphe 5, TAEMF constate
gu’une contrepartie centrale a, délibérément ou rnEggligence, commis une des
infractions énumeérées a I'annexe lll, elle adopte décision infligeant une amende
conformément au paragraphe 2 du présent article.

Une contrepartie centrale est réputée avoir condéldérément une infraction si
'AEMF constate que des facteurs objectifs démanttopie la contrepartie centrale
ou ses instances dirigeantes ont délibérément ags & but de commettre cette
infraction.

2. Les montants de base des amendes visées augpmad. représentent jusqu’au
double des gains retirés de l'infraction ou deggzeqgu’elle a permis d'éviter, si

ceux-ci peuvent étre déterminés, ou jusqu’a 10 %fdfire d’affaires annuel total,

tel que défini dans les dispositions pertinenteglichit de I'Union, que la personne
morale a réalisé au cours de I'exercice précédent.

3. Les montants de base fixés au paragraphe 2agasies, au besoin, en tenant
compte de circonstances aggravantes ou atténuasten, les coefficients pertinents
fixés a I'annexe V.

Chaque coefficient aggravant pertinent s’appliquecessivement au montant de
base. Si plusieurs coefficients aggravants s’apphd, les différences entre le
montant de base et le montant obtenu apres applicate chaque coefficient
aggravant sont ajoutées au montant de base.

Chaque coefficient atténuant pertinent s’appliquecessivement au montant de
base. Si plusieurs coefficients atténuants s’applig, les différences entre le
montant de base et le montant obtenu apres applicate chaque coefficient
atténuant sont retranchées du montant de base.

4. Nonobstant les paragraphes 2 et 3, le montahiaende n’excéde pas 20 % du
chiffre d’affaires annuel réalisé par la contreadentrale concernée au cours de
I'exercice précédent, mais lorsque la contrepamtietrale a obtenu, directement ou
indirectement, un avantage financier grace a Biction, le montant de I'amende est
au moins égal a 'avantage ainsi obtenu.

Dans le cas ou un acte ou une omission commisapasritrepartie centrale constitue
plus d’'une des infractions énumérées a I'annexesBlle s’applique I'amende la

plus élevée, liée a 'une de ces infractions, dakwonformément aux paragraphes 2
et 3.
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Article 25nonies
Astreintes
1. UAEMF inflige, par voie de décision, des asttess afin de contraindre:

a) une contrepartie centrale de catégorie 2 a enettrterme a une infraction,
conformément a une décision prise en vertu deidlart25 quindecies
paragraphe 1, point a);

b) une personne visée a l'article 2fater paragraphe 1, a fournir les
renseignements complets qui ont été demandés pa de décision
conformément a l'article 2§uater,

C) une contrepartie centrale de catégorie 2:

i) & se soumettre a une enquéte et, en particadliéurnir des dossiers,
des données et des procédures complets ou toet@dtument exige, et
a compléter et rectifier d’autres informations foies dans le cadre d’'une
enquéte lancée par voie de décision prise en wveetul'article 25
guinquies ou

i) a se soumettre a une inspection sur place or@enpar voie de
décision prise en vertu de l'article 86xies

2. Une astreinte est effective et proportionnéee Wstreinte est appliquée pour
chaque jour de retard.

3. Nonobstant le paragraphe 2, le montant desirtstseéquivaut a 3 % du chiffre
d’affaires journalier moyen réalisé au cours dadieice précédent ou, s'il s'agit de
personnes physiques, a 2 % du revenu journalieemdg I'année civile précédente.
Ce montant est calculé a compter de la date s@pdans la décision infligeant
l'astreinte.

4. Une astreinte est infligée pour une période male de six mois a compter de la
notification de la décision de 'AEMF. Une fois tetpériode écoulée, 'AEMF
révise cette mesure.

Article 25decies
Audition des personnes concernées

1. Avant de prendre une décision infligeant uneradaeou une astreinte prévue aux
articles 25octieset 25nonies 'TAEMF donne aux personnes faisant I'objet de la
procédure la possibilité d'étre entendues surdeglasions de TAEMF. L'AEMF ne
fonde ses décisions que sur les conclusions ati degeuelles les personnes faisant
I'objet de la procédure ont eu I'occasion de faiadoir leurs observations.
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2. Les droits de la défense des personnes faisalnjetl de la procédure sont
pleinement assurés au cours de la procédure. BHiede droit d’avoir accés au
dossier de 'AEMF, sous réserve de I'intérét légéides autres personnes a ce que
leurs secrets d’affaires ne soient pas divulguésdroit d’acces au dossier ne s’étend
pas aux informations confidentielles ni aux docutseinternes préparatoires de
'AEMF.

Article 25undecies
Publication, nature, exécution et affectation desm@des et des astreintes

1. AEMF rend publiques toutes les amendes eteadts infligées en vertu des
articles 25octieset 25nonies sauf dans les cas ou une telle publication pesrait
gravement les marchés financiers ou causerait @jugice disproportionné aux
parties en cause. Une telle publication ne contmad de données a caractere
personnel au sens du réglement (CE) n°® 45/2001.

2. Les amendes et astreintes infligées en vertadietes 250ctieset 25noniessont
de nature administrative.

3. Si 'AEMF décide de ne pas imposer d’amended’astreintes, elle en informe le
Parlement européen, le Conseil, la Commission et datorités compétentes
concernées du pays tiers, et expose les motifa dédsion.

4. Les amendes et astreintes infligées en vertuadedes 25octieset 25nonies
forment titre exécutoire.

L’exécution forcée est régie par les régles dertacgdure civile en vigueur dans
I'Etat membre ou le pays tiers dans lequel ellea |

5. Les montants des amendes et astreintes sontésffau budget général de I'Union
européenne.

Article 25duodecies
Contréle de la Cour de justice

La Cour de justice statue avec compétence de pieindiction sur les recours
formés contre les décisions par lesquelles 'AEMinffigé une amende ou une
astreinte. Elle peut annuler, réduire ou majomknde ou I'astreinte infligée.

Article 25terdecies

Modifications de 'annexe IV
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Afin de tenir compte de I'évolution des marchésafiniers, la Commission est
habilitée a adopter des actes délégués en conformwigc l'article 82, en ce qui
concerne les mesures visant a modifier I'annexe V.

Article 25 quaterdecies
Retrait de la reconnaissance

1. Sans préjudice de l'article 2indecieset sous réserve des paragraphes suivants,
'AEMF retire une décision de reconnaissance adoptinformément a l'article 25
lorsque la contrepartie centrale concernée:

(@) ne fait pas usage de la reconnaissance danss l@sois, renonce
expressément a l'agrément ou a cessé d’exerceadi@#tés pendant plus de
SiX mois;

b) a obtenu la reconnaissance au moyen de faugstsrations ou par tout
autre moyen irrégulier;

¢) ne remplit plus les conditions de reconnaissarcapplication de l'article
25, paragraphe t2r;

d) I'acte d’exécution visé a l'article 25, paragnepb, a été retiré ou suspendu,
ou I'une des conditions dont il est assorti n'dessatisfaite.

L’AEMF peut limiter le retrait de la reconnaissarcen service, a une activité ou a
une catégorie d'instruments financiers.

Lors de la détermination de la date d’entrée enetig de la décision de retrait de la
reconnaissance, 'AEMF s’efforce de réduire autarg possible les perturbations du
marché.

2. Lorsque 'AEMF considére qu’'une contrepartietcalie répond au critére visé au
point ¢) du premier paragraphe, TAEMF informe eetiontrepartie centrale et les
autorités concernées du pays tiers avant de retremdécision de reconnaissance, et
demande que des mesures appropriées soient passsud délai fixé jusqu’a un
maximum de 3 mois pour remédier a la situation.

Lorsque 'AEMF détermine que des mesures correstilans le délai fixé, ou que les
mesures prises ne conviennent pas, elle retirédesidn de reconnaissance.

3. L'AEMF notifie sans délai a l'autorité compétentoncernée du pays tiers une
décision de retrait de la reconnaissance d’'uneepattie centrale reconnue.

4. Toute autorité visée a l'article 25, paragrafhequi considére que l'une des
conditions visées au paragraphe 1 est remplie g@mander a 'AEMF d’examiner
si les conditions sont réunies pour le retrait aleelconnaissance d’'une contrepartie
centrale reconnue. Si 'AEMF décide de ne pas eetilenregistrement de cette
contrepartie centrale reconnue, elle fournit unetivation circonstanciée de sa
décision a I'autorité requérante.
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11.

(@)

Article 25 quindecies
Mesures de surveillance

1. Si, conformément a l'article 28epties paragraphe 5, TAEMF constate qu’une
contrepartie centrale de catégorie 2 a commis we idfractions énumérées a
I'annexe lll, elle prend une ou plusieurs des dénis suivantes:

(a) exiger de la contrepartie centrale qu’elle métt a I'infraction;
b) infliger des amendes au titre de l'articledthies
c) émettre une communication au public;

(d) retirer la reconnaissance de la contreparti¢rake conformément a I'article
25 quaterdecies

2. Lorsqu’elle prend les décisions visées au pamagr 1, 'AEMF tient compte de la
nature et de la gravité de I'infraction, en fonntaes critéres suivants:

a) la durée et la fréquence de l'infraction;

b) si I'infraction a révélé des faiblesses sérisuse systémiques affectant les
procédures de la contrepartie centrale ou sesrsgstéle gestion ou dispositifs
de contréle interne;

c) si un délit financier a été occasionné ou fekipar l'infraction ou est
imputable, d’'une quelconque maniére, a ladite otfoa;

d) si l'infraction a été commise délibérément oumpegligence.

3. L'AEMF notifie sans délai toute décision adoptéaformément au paragraphe 1
a la contrepartie centrale concernée et la commen&ux autorités compétentes
concernées du pays tiers ainsi qu'a la Commis&tie.rend publigue ladite décision
sur son site internet dans un délai de dix jourgrallles a compter de la date
d’adoption de la décision.

Lorsqu’elle rend publique sa décision conforménanpremier alinéa, 'AEMF rend
publics également le droit, pour la contrepartiatade concernée, de former un
recours contre la décision et, le cas échéangitayfi’'un tel recours a été formeé, en
précisant que le recours n'a pas d’effet suspeasifi que la possibilité pour la
commission de recours de I'AEMF de suspendre liapibn de la décision

contestée conformément a [larticle 60, paragraphe d@ reglement (UE)
n° 1095/2010.»

L’article 49 est modifié comme suit:
Le paragraphe 1 est remplacé par le texte suivant:

«1. Les contreparties centrales réexaminent réguafiént les modeles et parametres
adoptés pour calculer leurs exigences de marges keantributions aux fonds de
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(b)

12.

défaillance, leurs exigences en matiere de gasaftmlateral) et autres mécanismes
de maitrise des risques. Elles soumettent les rasd&ldes simulations de crise
rigoureuses et fréequentes afin d’évaluer leurigfgie dans des conditions de marché
extrémes mais plausibles et effectuent des comstralgosteriori pour évaluer la
fiabilité de la méthode adoptée. La contrepartiatrede obtient une validation
indépendante, informe son autorité compétenteA&MF des résultats des controles
effectués et obtient la validation de la part @eitorité compétente conformément au
paragraphe bis avant d’apporter toute modification importante anadeles et aux
parametres.

Les modeles et parametres adoptés, y compris towidification importante de
ceux-ci, font I'objet d’'un avis du college conformént aux paragraphes suivants.

L’AEMF veille & ce que les informations sur lesuiéats des simulations de crise
soient transmises aux autorités européennes deikamee, au SEBC et au Conseil
de résolution unique, afin de leur permettre d’éeal’exposition des établissements
financiers a la défaillance des contreparties edegr»

Les paragraphesHis, 1ter, 1 quater, 1 quinquies 1 sexieset 1septiessuivants sont
ajoutés:

«1 bis. Lorsqu'une contrepartie centrale a I'intentioragporter une modification
importante aux modéles et aux paramétres visésamgmphe 1, elle demande a
'autorité compétente la validation de cette maxdifion. La contrepartie centrale
joint & sa demande une validation indépendantendngement envisage.

1 ter. Dans les 30 jours ouvrables suivant la réceptienla demande, I'autorité

compétente, en consultation avec I'AEMF, procéde& évaluation des risques de la
contrepartie centrale et présente un rapport alegmlétabli conformément a

l'article 18.

1 quater Dans les 15 jours ouvrables suivant la réceptionrapport visé au
paragraphe Zer, le college adopte un avis a la majorité simplafeconément a
l'article 19, paragraphe 3.

1 quinquies Dans les 60 jours ouvrables suivant la réceplmta demande visée au
paragraphe bis, I'autorité compétente informe la contrepartietcalie par écrit, en
joignant a sa réponse une motivation circonstandiédait que la validation lui a été
accordée ou refusée.

1 sexies La contrepartie centrale ne peut apporter aucoadification importante
aux modéles et aux parameétres visés au paragraphent d’obtenir la validation
visée au paragraphe 5. L’'autorité compétente dmidrepartie centrale, en accord
avec 'AEMF, peut autoriser I'adoption provisoir&ide modification importante de
ces modeles ou parametres avant sa validatiotres &l dOment motivée.

A l'article 89, les paragraphes suivants squitas:

«3 bis. LAEMF n’exerce ses compétences au titre deitht25, paragrapheslis,
2 ter et 2quaterqu’a partir du [insérer la date d’entrée en viguade I'acte délégué
visé au paragraphe 3, deuxieme alinéa, dudit aticl
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3ter. LAEMF réexamine les décisions de reconnaissauptées en application de
l'article 25, paragraphe 1 avant [entrée en viguBuprésent reglement] dans les 12
mois qui suivent I'entrée en vigueur de I'acte déke visé a l'article 25, paragraphe
2 bis, deuxieme alinéa, conformément a I'article 25apgaaphe 5.»

13. Les textes figurant a I'annexe du présent maghg sont ajoutés aux annexes Il et
V.

Article 3

Le présent réglement entre en vigueur le vingti¢ooe suivant la date de sa publication au
Journal officiel de I'Union européenne.

Le présent reglement est obligatoire dans touséEmments et directement applicable dans
tout Etat membre.

Fait a Strasbourg, le

Par le Parlement européen Par le Conseil
Le président Le président
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FICHE FINANCIERE LEGISLATIVE

CADREDE LA PROPOSITION/DE L’INITIATIVE

1.1 Dénomination de la proposition/de l'initiative

1.2. Domaine(s) politique(s) concerné(s) dansrlecture GPA/EBA
1.3. Nature de la proposition/de l'initiative

1.4. Objectif(s)

1.5. Justifications de la proposition/de l'initieg

1.6. Durée et incidence financiere

1.7. Mode(s) de gestion prévu(s)

MESURESDE GESTION

2.1. Dispositions en matiere de suivi et de comgelu

2.2. Systeme de gestion et de controle

2.3. Mesures de prévention des fraudes et irrégtsa

INCIDENCE FINANCIERE ESTIMEE DE LA PROPOSITION/DE
L'INITIATIVE

3.1. Rubrique(s) du cadre financier pluriannuel lighe(s) budgétaire(s) de
dépenses concernée(s)

3.2. Incidence estimée sur les dépenses

3.2.1. Synthése de l'incidence estimée sur lesrigs

3.2.2. Incidence estimée sur les crédits opérattm

3.2.3. Incidence estimée sur les crédits de nadrsinistrative
3.2.4. Compatibilité avec le cadre financier pamnuel actuel
3.2.5. Participation de tiers au financement

3.3. Incidence estimée sur les recettes
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FICHE FINANCIERE LEGISLATIVE

CADREDE LA PROPOSITION/DE L’INITIATIVE
1.1 Dénomination de la proposition/de l'initiative
1.2. Domaine(s) politique(s) concerné(s)

1.3. Nature de la proposition/de l'initiative

1.4. Objectif(s)

1.5. Justifications de la proposition/de l'initieg
1.6. Durée et incidence financiere

1.7. Mode(s) de gestion prévu(s)

MESURESDE GESTION

2.1. Dispositions en matiere de suivi et de comgelu

2.2. Systeme de gestion et de controle

2.3. Mesures de prévention des fraudes et irrégtsa

INCIDENCE FINANCIERE ESTIMEE DE LA PROPOSITION/DE
L'INITIATIVE

3.1. Rubrique(s) du cadre financier pluriannuel lighe(s) budgétaire(s) de
dépenses concernée(s)

3.2. Incidence estimée sur les dépenses

3.2.1. Synthése de l'incidence estimée sur lesrigs

3.2.2. Incidence estimée sur les crédits opérattm

3.2.3. Incidence estimée sur les crédits de nadrainistrative
3.2.4. Compatibilité avec le cadre financier pamnuel actuel
3.2.5. Participation de tiers au financement

3.3. Incidence estimée sur les recettes

75 FR



FICHE FINANCIERE LEGISLATIVE

1. CADREDE LA PROPOSITION/DE L'INITIATIVE

1.1 Dénomination de la proposition/de l'initiative

Proposition de reglement du Parlement européen uetCdnseil modifiant le
reglement (UE) n°® 1095/2010 instituant une Autoetéropéenne de surveillance
(Autorité européenne des marchés financiers) etifrantl le reglement (UE) n?
648/2012 en ce qui concerne les procédures d’agrédes contreparties centraleg et
les autorités qui y participent, ainsi que les dtimials de reconnaissance des
contreparties centrales des pays tiers.

1.2. Domaine(s) politique(s) concerné(s)

Marché intérieur - Marchés financiers

1.3. Nature de la proposition/de l'initiative
X La proposition/I'initiative porte sur une actioouvelle

O La proposition/l'initiative porte sur une actionuvelle suite a un projet pilote/une
action préparatoire

O La proposition/l'initiative est relative a la porigation d’une action existante
O La proposition/I'initiative porte sur une actiogarientée vers une nouvelle action
1.4. Objectif(s)

1.4.1. Objectif(s) stratégique(s) pluriannuel(s) da Commission vVvisé(s) par la
proposition/I'initiative

Contribuer a la création d’'un marché intérieur @pprofondi et plus équitable. \

1.4.2. Objectif(s) spécifique(s)

Obijectif spécifigue n°

2.5 Le cadre de régulation financiére est évalug,am ceuvre et appliqué de maniere
appropriée dans I'ensemble de I'UE.

2.6 Les établissements financiers peuvent abstebgrertes et les chocs de liquidité,
les infrastructures des marchés financiers somiesteet fonctionnent efficacement,
et les risques macroprudentiels structurels eiaqyes sont traités de facon anticipée.

% Tel(le) que visé(e) a l'article 54, paragraphedint a) ou b), du réglement financier.
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1.4.3.

1.4.4.

1.5.

1.5.1.

Résultat(s) et incidence(s) attendu(s)

Préciser les effets que la proposition/I'initiatidevrait avoir sur les bénéficiaires/la populativisée.

Surveillance renforcée des contreparties centeal@&helle de I'UE.

Participation accrue des banques centrales d’émnissi la surveillance de
contreparties centrales.

Meilleure capacité de I'UE de suivre, d’identifiet d’atténuer les risques liés aux

contreparties centrales des pays tiers.

Indicateurs de résultats et d’'incidences

Préciser les indicateurs permettant de suivre kalistion de la proposition/de l'initiative.

Indicateurs possibles:

. Nombre de contreparties centrales qui ont engagé procédure dg

redressement ou de résolution;

. Nombre de fois que des autorités nationales ctenges ont eu recours au

mécanisme de reglement des différends;
. Nombre d’'inspections sur place de contrepartegdrales de pays tiers;
. Nombre de contreparties centrales de pays B&@nnues;

. Nombre d'infractions aux conditions d’équivalenegou de reconnaissan
par des contreparties centrales des pays tiers;

. Codts estimés pour les contreparties de I'UE.

Justifications de la proposition/de l'initiatve

Besoin(s) a satisfaire a court ou a longrter

Depuis I'adoption du réglement EMIR, l'activité desntreparties centrales — da
I'Union et a I'échelle mondiale — s’est développ@pidement, tant en termg
d’échelle que par son champ d’application. Cettpaesion de I'activité de
contreparties centrales devrait se poursuivre awscales prochaines années
mesure que sont introduites de nouvelles obligatide compensation et que |
incitations a atténuer les risques et les coltsadrnt le développement de
compensation volontaire. Cependant, le nombre déreqmarties centrales est re
relativement limité. En conséquence, les marchéod®ensation sont intégrés da
I'ensemble de I'Union et sont fortement concentiass certaines catégories d’act

lls sont également fortement interconnectés.

En vertu du reglement EMIR, les contreparties @esrde I'UE sont surveillées p

ns
2S
5
a
es
la
sté
NS
fs.

ar

des colleges d’autorités nationales de surveillabBEMF, les membres compéten|
du SEBC et dautres autorités concernées. Ces sitfposuscitent plusieur
préoccupations: des contreparties centrales datairee Etats membres acquiéré
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1.5.2.

une importance croissante pour le systeme finanlgdiUE dans son ensemble;al|es
g

pratiques divergentes en matiére de surveillanogqre créer des risques d’arbitr

e

réglementaire et prudentiel; et le rdle des bangeesrales n’est pas suffisamment

pris en compte dans les colleges de contrepartmsrates. Toutefois, des

contreparties centrales de pays tiers compensentvdiimes considérables

e

contrats libellés dans des monnaies de I'Uniona@eée des problemes liés: gux

lacunes du systeme EMIR d’équivalence et de redssaace en ce qui concerne
surveillance continue; a des décalages potentigte s objectifs de surveillance
ceux des banques centrales; et au mécanisme deceotinu de la réglementatio
des pays tiers.

La proposition devrait répondre a ces défis.

la
et
n

Valeur ajoutée de lintervention de I'Unidoelle-ci peut résulter de différents
facteurs: gains de coordination, sécurité juridiquefficacité accrue ou
complémentarités). Aux fins du présent point, oterah par «valeur ajoutée de
I'intervention de I'Union» la valeur découlant déntervention de I'Union qui vient
s'ajouter & la valeur qui, sans cela, aurait ét@guite par la seule action des Etats

membres.

Justification de I'action au niveau européen (etean

Le réglement EMIR définit le cadre de surveillaraggplicable aux contrepartie
centrales établies dans I'UE et aux contrepartiestrales de pays tiers q
fournissent des services de compensation a des raenebmpensateurs ou a ¢
plateformes de négociation établies dans 'UE. Eriwdu réglement EMIR, I'Etg

membre d’établissement de la contrepartie cenjoalke un role de premier plan d2|ns

le dispositif de surveillance. Cependant, les Etatsnbres et les autorités nation
de surveillance ne peuvent pas, unilatéralemesgude le probléme des risqu
systémiques que représentent des contrepartieglesnextrémement intégrées
interconnectées, qui opérent sur une base tranahéne au-dela des juridiction
nationales. En outre, les Etats membres ne peypasatténuer par eux-mémes
risques découlant de pratiques nationales diveegesrt matiere de surveillance. L
Etats membres et les autorités nationales ne peyasnrépondre par eux-mém
aux risques systémiques que les contreparties atesitrdes pays tiers peuve
représenter pour la stabilité financiere de 'UBglaon ensemble.

Valeur ajoutée de I'UE escomptée (ex post):

La proposition devrait améliorer la cohérence enfaoeer le dispositif de

surveillance des contreparties centrales établess d’'Union et permettre ay
autorités de I'UE de mieux surveiller et atténues tisques liés a I'exposition ¢

)S
ui
es
t

les
es
et
S
les
es
es
Nt
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X
e
le

'UE aux contreparties centrales de pays tiersa@ehtribuera a diminuer encore
risque, associé a une faible probabilité (mais deatconséquences seraient
lourdes) de défaillance d’'une contrepartie centedla renforcer la stabilité glob
du systeme financier de 'UE dans son ensemblecddee de surveillance amélio
renforcera également la sécurité juridique et énuqoe.
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1.5.3. Lecons tirées d’expériences similaires

La proposition tire les lecons de I'expérience asgulans le cadre du reglement
EMIR, notamment en ce qui concerne le fonctionndrdardispositif de surveillance
de I'UE pour les contreparties centrales et le eatléquivalence actuel pour les
contreparties centrales de pays tiers, afin d'étadds exigences aux niveaux
appropriés, le cas échéant. Voir la section 1.6ur plus d’'informations.

1.5.4. Compatibilité et synergie éventuelle avewties instruments appropriés

Les objectifs de linitiative cadrent avec un cartaombre d’autres politiques et
initiatives de 'UE en cours visant a: (i) tenirmapte de I'importance systémique des
contreparties centrales; (i) développer I'UMC;)(ilaméliorer [I'efficience et
I'efficacité de la surveillance au niveau de I'UEnt sur son territoire qu’
I'extérieur ; (iv) promouvoir davantage le recoarla compensation centrale.

7

Premiérement, la présente initiative est conformia @roposition de réglemefit
relatif au redressement et la résolution des cpatties centrales, adoptée par| la
Commission en novembre 2016. L'objectif de cett@ppsition est de faire en sorte
gue les autorités de I'UE et les autorités natiemaloient a méme de faire face a la
défaillance d’'une contrepartie centrale, en présgnla stabilité financiére et en
évitant que les colts associés a la restructurati@nla résolution des contrepartjes
centrales défaillantes ne retombent sur les camghiles. La proposition de |a
Commission vise a faire en sorte que, dans le sicémeeu probable ou des
contreparties centrales feraient face a de graifésuttés ou a une défaillance, gn
préserve les fonctions essentielles des contregacgntrales, tout en maintenant la
stabilité financiere et en contribuant a éviter gles codts associés a |la
restructuration et la résolution des contrepartiestrales défaillantes n’incombent
aux contribuables. Les dispositifs de gestion deecpour le redressement et|la
résolution des contreparties centrales inclus datte proposition se fondent sur
I'existence de mécanismes de la plus haute qualiténatiere de prévention des
crises (c.-a-d. pour la régulation et la survedkrdes contreparties centrales)|en
vertu du reglement EMIR. Par le renforcement deueveillance des contreparties
centrales en vertu du réeglement EMIR, la probahilquoi que faible, de devair
recourir a des mesures de redressement et detiéaalevrait &tre encore diminués

D

Deuxiemement, elle s’inscrit dans la logique dderef continus de la Commission
pour poursuivre le développement de I'union descimés de capitaux («<UMC»).
Une plus grande convergence en matiere de sunvedlldes contreparties centrales a
I'échelle de 'UE peut favoriser la création de ote#s des capitaux plus profonds et
mieux intégrés, car des contreparties centrales gfficaces et résilientes constitug
des éléments essentiels au bon fonctionnementWd@. La communication d¢
septembre 2016 relative a I'UMC a souligné l'urgende poursuivre ¢
développement et lintégration du marché financi® I'UE®. Inversement

W\

% Proposition de reglement du Parlement europédn &onseil relatif & un cadre pour le redressement

la résolution des contreparties centrales et natifles réglements (UE) n® 1095/2010, (UE) n°
648/2012 et (UE) 2015/2365.

57 «Union des marchés de capitaux - Accélérer lesrméds», le 14.9.2016, COM(2016) 601 final,
disponible a I'adresse:
https://ec.europa.eu/transparency/regdoc/rep/1/ERI6-2016-601-FR-F1-1.PDF
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I'’émergence de marchés financiers plus largesust lpjuides résultant de I'UMC se
traduira par un nombre encore plus important dat@ns compensées via des
contreparties centrales et renforcera limportasystémique des contrepartiEs
centrales. Etant donné les perspectives d’augmentaes volumes ainsi que les
possibilités actuelles d’arbitrage réglementairgretdentiel, d’autres améliorations
du cadre de surveillance sont nécessaires pountganae UMC solide et stable.

Troisiemement, elle est conforme a la consultatien mars 2017 lancée par |la
Commission ans la consultation publique sur les/iées des autorités européennes
de surveillanc®, en vue de renforcer et d’améliorer I'efficacitél'efficience des
autorités européennes de surveillance.

Quatriemement, elle est cohérent avec I'expériemcpiise par la DG FISMA dans
la mise en ceuvre et I'application de dispositioelatives aux pays tiers dans|la
législation financiere de I'Union, telles que pnéges dans son document de trayail
sur I'équivalenc®. Ce document de travail des services donne urcagactuel du
processus d’équivalence avec les pays tiers dahégislation de I'Union sur le
services financiers. Il rend compte de I'expérieacguise par la DG FISMA dans |la
mise en ceuvre et I'application des dispositionsitieds aux pays tiers dans |la

|égislation financiére de I'Union. Il présente égaknt les aspects essentiels|de
I'équivalence (par exemple, les habilitations, #aation, le suivi ex-post) et éclaife
comment la DG FISMA aborde ces taches dans laqueati

172}

Cinquiémement, elle est conforme & la propositienlal Commissiotf pour une
modification du réglement sur les exigences de domdopreS’, adoptée en
novembre 2016. La proposition vise a exclure ducualdu ratio de levier
contraignant les marges initiales en numeéraire lgaeétablissements recoivent de
leurs membres compensateurs pour les transactionsstruments dérivés faisant
I'objet d’'une compensation centrale et qu’ils tf@nsnt aux contreparties centrales.
Elle facilitera ainsi I'accés a la compensationar es fonds propres exigés paur
pouvoir fournir des services de compensation augntd, ou des services de
compensation indirecte, diminueront — en renforcantore l'importance des
contreparties centrales au sein du systéme financie

58
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60
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Consultation publique sur les activités des atésrieuropéennes de surveillance, le 21.3.2017,
disponible a I'adresséhttps://ec.europa.eu/info/consultations/public-edtagion-operations-european-
supervisory-authorities_en

«EU equivalence decisions in financial servicelicgpan assessment», le 27.2.2017, SWD(2017) 102
final, disponible a I'adresse:
https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/eu-e@lince-decisions-assessment-27022017_en.pdf

Proposition de reglement du Parlement europédn €onseil modifiant le reglement (UE) n® 575/2013
en ce qui concerne le ratio de levier, le raticfidancement stable net, les exigences en matiere de
fonds propres et d’engagements éligibles, le risgpierédit de contrepartie, le risque de marcte, le
expositions sur contreparties centrales, les ekiposisur organismes de placement collectif, lesds
risques et les exigences de déclaration et deqatialn, et modifiant le réglement (UE) n° 648/2012.
Reglement (UE) n° 575/2013 du Parlement européatu eConseil du 26 juin 2013 concernant les
exigences prudentielles applicables aux établisetuke crédit et aux entreprises d’investissement.

80 FR



FR

1.6.

1.7.

Durée et incidence financiére
1 Proposition/initiative @urée limitée

— [ Proposition/initiative en vigueur a partir du MJM/AAAA jusqu'au
JIIMM/AAAA]

— [ Incidence financiére de AAAA jusqu’en AAAA
X Proposition/initiative aurée illimitée

— Mise en ceuvre avec une période de démarrage a garfientrée en vigueur du
reglement jusqu’a 2 ans apres son entrée en vigueur

— suivie d'un fonctionnement en rythme de croisiere.

Mode(s) de gestion prévu(®)

[J Gestion directe par la Commission

— [ par ses services, y compris son personnel damglégations de I'Union;
— [ par les agences exécutives

[0 Gestion partagée avec les Etats membres

X Gestion indirecte par délégation de taches d'etiéo:

— [ a des pays tiers ou aux organismes qu’ils ongydési

— [0 a des organisations internationales et leurs agefécpréciser);
— [ala BEI et au Fonds européen d’investissement;

— M aux organes visés aux articles 208 et 209 dumemgiefinancier;
— [ a des organismes de droit public;

— [ a des organismes de droit privé investis d’unesimisde service public, pour
autant qu’ils présentent les garanties financisuéfisantes;

— [ a des organismes de droit privé d'un Etat membiesant chargés de la mise
en ceuvre d'un partenariat public-privé et présdntes garanties financiéres
suffisantes;

— [ a des personnes chargées de I'exécution d’actipasifiques relevant de la
PESC, en vertu du titre V du traité sur I'Union @ugenne, identifiées dans I'acte
de base concerné.

— Si plusieurs modes de gestion sont indiqués, egudlbnner des précisions dans la partie «<Remarques»

62

Des précisions sur les modes de gestion et |ésréfes au réglement financier sont disponibletesur
site BudgWeb:
https://myintracomm.ec.europa.eu/budgweb/EN/mamdmahag/Pages/budgmanag.aspx
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Remarques

S.0.
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2.1.

2.2.

2.2.1.

2.2.2.

2.2.3.

2.3.

MESURESDE GESTION

Dispositions en matiere de suivi et de comptendu

Préciser la fréquence et les conditions de cesodisipns.

Conformément aux modalités déja en place, 'AEM&béte des rapports d’activité

réguliers (y compris des rapports internes auxaimsts dirigeantes, des rapports

7

au

conseil d'administration, des rapports d’activiEmestriels au conseil des autorités

de surveillance et I'élaboration d’un rapport arlheé I'utilisation de ses ressources
fait I'objet d’audits par la Cour des comptes eségvice d’audit interne. Les actions
proposeées ici seront soumises aux exigences etdstam matiere de suivi et de

compte rendu.

Systeme de gestion et de controle

Risque(s) identifié(s)

En ce qui concerne l'utilisation efficace et eféicste des crédits résultant de
proposition sur les plans juridique et économiquest prévu que la propositio

n'entraine pas de nouveaux risques qui ne soientapauellement couverts par un

cadre de controle interne existant.

Informations relatives au systeme de coatiriierne mis en place

Les systemes de gestion et de contrdle prévuspaglement AEMF sont déja m
en ceuvre. L’AEMF travaille en étroite collaboratiamec le service d’audit interr

a

is
e

de la Commission afin de veiller a ce que les neraggpropriées soient respecteées

dans tous les domaines de contréle interne. Cepogions s’appliqueron
également en ce qui concerne le role de 'AEMF conBment a la présen
proposition. Les rapports annuels d’audit interaet®envoyés a la Commission,
Parlement et au Conseil.

Estimation des codts et avantages des destiét évaluation du niveau prévu
risque d’erreur

S.0.

Mesures de prévention des fraudes et irrégulaés

Préciser les mesures de prévention et de proteetkisiantes ou envisagées.

Afin de lutter contre la fraude, la corruption eute autre activité illégale, le
dispositions du réglement (CE) n°® 1073/1999 duePzeht européen et du Cong
du 25 mai 1999 relatif aux enquétes effectuées I@ffice européen de luttg
antifraude (OLAF) s’appliquent sans restrictionAEIMF.

L’AEMF adhere & l'accord interinstitutionnel du 2Bai 1999 entre le Parleme
européen, le Conseil de I'Union européenne et lm@ssion européenne relatif a

t
e
au

de

eil

1%

X

—

enquétes internes effectuées par I'Office europ#erutte antifraude (OLAF) €
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adopte immédiatement les dispositions appropriées Pensemble du personnel ¢
'AEMF.

Les décisions de financement, les accords et lgsuiments d’application qui €
découlent prévoient expressément que la Cour deptes et 'OLAF peuvent,
besoin est, effectuer des contréles sur place auggé bénéficiaires des crédits

de

I’AEMF ainsi qu’auprés des agents responsable&ttelbution de ces crédits.
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3. INCIDENCE FINANCIERE ESTIMEE DE LA PROPOSITION/DE
L’'INITIATIVE

3.1. Rubrique(s) du cadre financier pluriannuel etigne(s) budgétaire(s) de dépenses
concernée(s)

» Lignes budgétaires existantes

Dans l'ordre des rubriques du cadre financier plunuel et des lignes budgétaires.

. - Nature de la T
Ligne budgétaire dépense Contribution
Rubrique au sens
du cadre Iag'lde
financier | Numéro de pays| de pays de '
pluriannuel . . CD/°CND | AELE™ | candidat®® | pays gar?)igr:tag‘l
[ JILIbElE. ..o ] fiers | >PoImtb
réglemer
financier
la 12.02 06 ESMA CD oul NON NON | NON
63 CD = crédits dissociés / CND = crédits non dis&sci
64 AELE: Association européenne de libre-échange.
65 Pays candidats et, le cas échéant, pays cangiotatistiels des Balkans occidentaux.
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3.2. Incidence estimée sur les dépenses
La présente initiative législative aura les incicesnsuivantes sur les dépenses:

1. L’embauche de 47 nouveaux agents temporairdsEMF (a partir d’ao(t 2018). Voir I'annexe pouryd d’'informations sur son réle et les
modalités de calcul du codt.

2. Le colt de ces nouveaux agents temporairees@egiement financé par les frais percus auprésedieur (sans impact sur le budget de I'UE).
Cependant, en supposant que la proposition sofitéecet entre en vigueur a la mi-2018, le fait u€ommission devrait élaborer un acte
délégué précisant les type de frais percus, leseles donnant lieu a leur perception, leur morgauihéurs modalités de paiement, la perception
de frais ne débuterait pas avant la mi-2019 danweieur des cas. Etant donné que I'AEMF suppaiteres colts au titre du réglement & partir
de I'entrée en vigueur de celui-ci, il est nécassdiobtenir un budget supplémentaire de 'UE eh&6t en 2019 afin de couvrir au moins les 12
premiers mois d’activité a la suite de I'entréevegueur du réglement.

Les frais a percevoir couvriront également les €aiipportés a partir de 2018, permettant a I'AEMFeainbourser I'avance consentie par 'UE
au plus tard en 2020.

Ce budget supplémentaire devrait provenir du bugéeéral, car le budget de la DG FISMA ne peut douw tel montant.

3.2.1. Synthese de I'incidence estimée sur lesri&s

en millions d’euros (a la®3lécimale)

Rubrique du cadre financier pluriannuel Numéro | Rubrique 1la Compétitivité pour la croissance ehpi

Insérer autant d’années que
nécessaire pour refléter la durée TOTAL
de l'incidence (cf. point 1.6)

. Année Année Année
DG: FISMA 2018 2019 2020

« Crédits opérationnels

Engagements @ 4 310555| 7788789
Paiements 2 4 310 555 7788 789

12.02 06

Nuiméra de linne hiidnéta Engagements (12)
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| Paiements ‘ (2a)

2]

Crédits de nature administrative financés par oppe de certain
programmes spécifiqu¥s

Numeéro de ligne budgétaire ®3)

=1+1
Engagements +ao| 4310555 7788789

TOTAL des crédits pour la DG FISMA —942a

Paiements 4 310 555 7 788 789
+3

Engagements @

« TOTAL des crédits opérationnels

Paiements (5)

« TOTAL des crédits de nature administrative financé

: . g ®)
par I'enveloppe de certains programmes spécifiques

TOTAL des crédits pour la RUBRIQUE | Engagements | =4+
<....>du cadre financier pluriannuel | ... s 546
66 Assistance technique et/ou administrative et dégem’appui a la mise en ceuvre de programmes @tetions de I'UE (anciennes lignes «BA»), recherch

indirecte, recherche directe.
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Rubrique du cadre financier pluriannuel 5

«Dépenses administratives»

en millions d’euros (a la®3lécimale)

Année | Année | Année | Année
N N+1 N+2 N+3

Insérer autant d’années que
nécessaire pour refléter la durée TOTAL
de l'incidence (cf. point 1.6)

* Ressources humaines

 Autres dépenses administratives

TOTALDG<....... > Creédits

TOTAL des crédits pour la RUBRIQUE | (Total des engagements

5 du cadre financier pluriannuel Total des paiements)
en millions d’euros (a la®3lécimale)
< < < < Insérer autant d’années que
A'r:Ir617ee A[\rofe A[\roge Al\r;rge nécessaire pour refléter la durée TOTAL
de l'incidence (cf. point 1.6)
TOTAL des crédits pour les Engagements
RUBRIQUES 1 a 5du cadre financier
pluriannuel Paiements

FR

L'année N est I'année du début de la mise en czdevia proposition/de l'initiative.
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Incidence estimée sur les crédits opéragtmn

3.2.2.
— [ La proposition/I'initiative n’engendre pas l'usktion de crédits opérationnels
— [ La proposition/I'initiative engendre I'utilisatiothe crédits opérationnels, comme expliqué ci-apres:
Crédits d’'engagement en millions d’euros (a9dé&cimale)
Année Année Année Année Insérer autant d’années que nécessaire pour TOTAL
Indiquer les N N+1 N+2 N+3 refléter la durée de l'incidence (cf. point 1.6)
objectifs et les
réalisations REALISATIONS
es | Colt | o o o o o o o Nomb o
Type moye | S | Colt | & | Codt S Colt S Colt | ©& | Colit| & | Colt | & | Cot re iz
4 n z z z z z z z total total
OBJECTIF SPECIFIQUE n°%...
- Réalisation
- Réalisation
- Réalisation
Sous-total objectif spécifique n° 1

OBJECTIF SPECIFIQUE n° 2...

- Réalisation

Sous-total objectif spécifique n° 2

CcoUT TOTAL

Les réalisations se réferent aux produits et sesviui seront fournis (par exemple: nombre d’éghard’étudiants financés, nombre de km de routestagtes,

etc.).
69 Tel que décrit dans la partie 1.4.2. «Objectifsicifique(s)...».
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3.2.3. Incidence estimée sur les crédits de nadministrative
3.2.3.1. Synthese

— M La proposition/l'initiative n'engendre pas I'uSktion de crédits de nature
administrative.

— [ La proposition/l'initiative engendre I'utilisationde crédits de nature
administrative, comme expliqué ci-apres:

en millions d’euros (a la®3lécimale)

Insérer autant d’'années que nécessajre
pour refléter la durée de l'incidence (cf. TOTAL
point 1.6)

Année Année Année Année
N7 N+1 N+2 N+3

RUBRIQUE 5 du
cadre financier
pluriannuel

Ressources humaines

Autres dépenses
administratives

Sous-total
RUBRIQUE 5 du
cadre financier
pluriannuel

Hors RUBRIQUE 5™
du cadre financier
pluriannuel

Ressources humaines

Autres dépenses de
nature administrative

Sous-total hors
RUBRIQUE 5 du
cadre financier
pluriannuel

TOTAL

Les besoins en crédits pour les ressources humatries autres dépenses de nature administratieatseouverts par les
crédits de la DG déja affectés a la gestion deitincet/ou redéployés en interne au sein de la @@@plétés le cas échéant
par toute dotation additionnelle qui pourrait &ituée a la DG gestionnaire dans le cadre dedaéplure d’allocation
annuelle et compte tenu des contraintes budgéedistantes.

L'année N est I'année du début de la mise en czdevia proposition/de l'initiative.
Assistance technique et/ou administrative et déged’appui a la mise en ceuvre de programmes et/ou
d’actions de I'UE (anciennes lignes «BA»), rechertidirecte, recherche directe.
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3.2.3.2. Besoins estimés en ressources humaines
— [ La proposition/I'initiative n’engendre pas l'usktion de ressources humaines.

— X La proposition/l'initiative engendre ['utilisatio de ressources humaines,
comme expliqué ci-apres:

Estimation a exprimer en valeur entiére (ou, ausplavec une décimale)

Insérer
autant
d'années
que
Année [ Année . Année | Necessaire
Année 2020 pour
2018 | 2019 2021 refléter la
durée de
'incidence
(cf. point
1.6)

- Emplois du tableau des effectifs (postes de fonotires et d’agents
temporaires)

XX 01 01 01 (au siege et dans les bureatix
de représentation de la Commission)

XX 01 01 02 (en délégation)

XX 01 05 01 (recherche indirecte)

10 01 05 01 (recherche directe)

- Personnel externe (en équivalent temps pl&mP»

XX 010201 (AC, END, INT de
I'enveloppe globale)

XX 010202 (AC, AL, END, INT et JED
dans les délégations)

- au siege
XX 01 04yy™

- en délégation

XX 010502 (AC, END, INT sur
recherche indirecte)

10 01 05 02 (AC, END, INT sur recherche
directe)

Autre ligne budgétaire (a spécifier)

TOTAL

XX est le domaine politique ou le titre concerné.

Les besoins en ressources humaines seront copeefss effectifs de la DG déja affectés a la gestie I'action
et/ou redéployés en interne au sein de la DG, aetdmplle cas échéant par toute dotation additiomrmpli
pourrait étre allouée a la DG gestionnaire darcatire de la procédure d’'allocation annuelle etlart@ére des
contraintes budgétaires existantes.

Description des taches a effectuer:

Fonctionnaires et agentss.o.
temporaires

& AC = agent contractuel; AL = agent local; END per national détaché; INT = intérimaire; JED =

jeune expert en délégation.
Sous-plafonds de personnel externe financés éditsropérationnels (anciennes lignes «BA»).
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Personnel externe

S.0.
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3.2.5.

3.2.4.

Compatibilité avec le cadre financier pamnuel actuel
— [ La proposition/I'initiative est compatible avecdadre financier pluriannuel actuel.

— X La proposition/I'initiative nécessite une repragrmation de la rubrique concernée du cadre finaptigiannuel.

Expliquez la reprogrammation requise, en précikamlignes budgétaires concernées et les montarmsspondants.

Une reprogrammation de la ligne budgétaire 12.0206AEMF est requise. Bien que les montants totanvisagés (voir 'annexe pour plus de précisisusient
couverts par les frais percus auprés des contiepartntrales de 'UE et des pays tiers, une avaac® nécessaire a partir du budget de I'UE pouvraoles codts
supportés, au moins au cours des six premiers draxsvité (budget 2018) et au maximum au coursldepremiers mois d’activité.

Apres I'adoption de la proposition, la Commissi@nestenue d’adopter un acte délégué précisant il & méthode de calcul et de perception des faaiprés des
contreparties centrales de I'UE et des pays teeta nécessitera la non-objection du Parlementpéeroet du Conseil et la publication au Journatieffavant que leg
frais ne puissent étre pergus. Néanmoins, ces defitaient a terme étre recouvrés.

— [ La proposition/I'initiative nécessite le recourbBidstrument de flexibilité ou la révision du cadiinancier pluriannuel.

Expliquez le besoin, en précisant les rubriqudigieés budgétaires concernées et les montantsspameants.

[.]

Contributions de tiers
— La proposition/I'initiative ne prévoit pas de caimcement par des tierces parties.
— La proposition/I'initiative prévoit un cofinancentegstimé ci-apres:

Crédits en millions d’euros (a |1& 8écimale)

Année Année Année Année Insérer autant d’années que nécessaire pour

2018 2019 2020 2021 refléter la durée de l'incidence (cf. point 1.6 Total

FR
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Préciser I'organisme
cofinancement:

TOTAL crédits cofinancés

FR
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Incidence estimée sur les recettes

— M La proposition/I'initiative est sans incidencedirtiére sur les recettes.

— [ La proposition/I'initiative a une incidence finaére décrite ci-apres:

- O
— (]

sur les ressources propres

sur les recettes diverses

en millions d’euros (a la®3lécimale)

Ligne budgétaire de recette:

Montants inscrits
pour I'exercice en
cours

Incidence de la proposition/de I'initiatilfe

Année

Année
N+1

Année
N+2

Année
N+3

Insérer autant d’années que nécessaire pour rdfiéte
durée de l'incidence (cf. point 1.6)

Article .............

Pour les recettes diverses qui seront «affect@edeiser la(les) ligne(s) budgétaire(s) de dépeanneernée(s).

L]

Préciser la méthode de calcul de I'effet sur lesttes.

[.]

FR
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En ce qui concerne les ressources propres tradéles (droits de douane, cotisations sur le $ut@e montants indiqués doivent étre des montagits, c'est-a-dire des
montants bruts aprés déduction de 25 % de frajpedmeption.
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Annexe de la fiche financiére législative de la pmsition de réglement du Parlement
européen et du Conseil modifiant le reglement (WE)1L095/2010 instituant une Autorité
européenne de surveillance (Autorité européennenteshés financiers) et modifiant le
reglement (UE) n° 648/2012 en ce qui concerne tesduures d’agrément des contreparties
centrales et les autorités qui y sont associéasj gue les conditions de reconnaissance des
contreparties centrales des pays tiers.

Les colts liés aux taches a effectuer par 'AEME ét& estimés pour les dépenses de
personnel conformément a la classification desscdains le projet de budget de 'AEMF

pour 2018. Ces estimations peuvent néanmoins étnges si le financement des autorités
européennes de surveillance devait étre modifiés dexe proposition de la Commission sur
I'examen des autorités européennes de surveillance.

Missions supplémentaires

La proposition de la Commission comprend des dispas attribuant a 'AEMF des
missions nouvelles ou élargies. Premierement, I'AE8&ra tenue d’assumer un plus large
éventail de taches de surveillance en ce qui cordes contreparties centrales des pays tiers.
Pour les contreparties centrales «de catégoriecdls, impliquerait un suivi plus étroit du
processus de reconnaissance, incluant potentieilerdes inspections sur place et des
réunions directes avec les contreparties centrddesir les contreparties centrales «de
catégorie 2», cela impliquerait une surveillancefale des contreparties centrales des pays
tiers. L'AEMF devrait dés lors disposer des ressesirnécessaires pour exercer une telle
activité de surveillance. Deuxiemement, le persbrohe la «session exécutive CCP»
nouvellement créée sera financé par le budget AEMF, notamment les membres
permanents de la «session exécutive CCP». Troisiemie 'AEMF exécutera ses propres
taches supplémentaires de soutien aux travaux deelssion exécutive CCP» nouvellement
créée, qui déboucheront sur une plus grande coeweegdes pratiques en matiere de
surveillance dans I'ensemble de I'UE. Enfin, la gosition contient des dispositions qui
obligeraient 'AEMF a formuler des conseils techrég pour I'élaboration de plusieurs actes
délégués de la Commission, qui devraient faire @mesque des dispositions hautement
techniques soient systématiquement mises en ceawi® ltknsemble de 'UE. On ne peut
exclure que, au regard des habilitations existamd@es le reglement EMIR, des modifications
des normes techniques de réglementation ou desesdeohniques d’exécution en vigueur ne
soient proposées afin de prendre en considérat®mmbdifications apportées par la présente
proposition (par exemple, les normes techniquediementation applicables aux colleges).
En outre, 'AEMF pourrait devoir renégocier les aats de coopération avec les autorités
compétentes de pays tiers.

La «session exécutive CCP » comptera cing memtaaagments. Les taches principales de

la «session exécutive CCP» consisteront a réexamirseeapprouver (ou pas, selon le cas) les
décisions de surveillance des autorités nationalegpétentes relatives a certaines exigences
découlant du reglement EMIR, notamment le retraitagrément, les exigences prudentielles

applicables aux contreparties centrales et lesrdsadiinteropérabilité. Cela nécessitera une

analyse effectuée par des experts et la compréredss décisions soumises a I'examen de la
«session exécutive CCP», une évaluation des risgfuss avantages des décisions ainsi que
la coordination et le dialogue nécessaires avdmataue centrale d’émission et les autorités

nationales compétentes, en particulier celles adleges actuels prévus par le réglement

EMIR.
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En ce qui concerne le calendrier, 'hypothése tetezst que le reglement entrera en vigueur a
la mi-2018. Les ressources supplémentaires de I'REMront par conséquent nécessaires a
partir de la mi-2018. En ce qui concerne la natlee postes, la mise sur pied en temps utile
de la nouvelle «session exécutive CCP» et la nrmseevre du nouveau cadre de surveillance
des contreparties centrales de I'UE et des pays tmposeront d'affecter des ressources
supplémentaires aux taches relatives a la surnedl@es contreparties centrales, notamment:
les contacts quotidiens (réunions présentiellesifécences téléphoniques, etc.) avec les
directions des contreparties centrales, leurs @guiconformité», départements juridique,
informatique, gestion des risques, équipes finaasjécommerciales et opérationnelles;
I'évaluation des modéles de risque, les reglesretguures applicables aux contreparties
centrales, la nomination des membres du consedndiastration et de la direction, les
services externalisés, I'extension des activitéslext services, les solutions informatiques,
'adéquation des fonds propres, la structure deibanariat des contreparties centrales et les
accords d'interopérabilité; I'examen des auditiings; I'évaluation globale des risques;
I'émission de recommandations et la gestion deectie personnel devra effectuer les taches
suivantes: analyse et modélisation des risqueslysmaet soutien juridiques; rencontres
bilatérales et multilatérales avec les parties gmées, notamment les contreparties centrales et
les plateformes de négociation, ainsi qu'avec dé&sutautorités de réglementation et de
surveillance, aux échelons national et internatiogui nécessitent par conséquent des
voyages fréquents. En ce qui concerne les contieparentrales des pays tiers, le personnel
sera également tenu d’effectuer de nouvelles taghesmpris le suivi du respect permanent
des exigences du reglement EMIR par les contregzacentrales de pays tiers reconnues, via
des demandes de renseignements, des questioneanes inspections sur place. LAEMF
devra également déterminer si les contrepartiedralea des pays tiers reconnues et
candidates présentent une importance systémiquelpaitabilité financiere de I'UE et des
Etats membres. En ce qui concerne les contrepadégrales de pays tiers jugées
d'importance systémique (contreparties centralescatégorie 2), 'TAEMF devra vérifier
régulierement qu'elles respectent les exigenceplé&mentaires. Enfin, 'AEMF devra
élaborer des outils afin de vérifier la comparadilile la conformité. Cela impliquera un
échange substantiel d’'informations avec les aé®wrét les contreparties centrales des pays
tiers, ainsi que le traitement d'une quantité int@ote de données, recueillies via des
guestionnaires et analysées par le personnel d&MMA Dans I'ensemble, ce travail requiert
également des réunions bilatérales et multilatéraleec les parties prenantes, en particulier
avec les contreparties centrales et avec d’autresigés de réglementation et de supervision,
la mise en place et la gestion de la «session &xeécCCP», constituée d’autorités de
surveillance des Etats membres; la négociation omogoles d’accord/d’accords de
coopération internationaux; la fourniture d’anal/sechniques et I'élaboration de documents
pour la «session exécutive CCP» (par ex. poumiggeictions sur site, les modéles d’analyse
de risque, etc.).

Le travail requis est étroitement lié aux travaatueals de 'AEMF dans le cadre du réglement
EMIR, sur lesquels il s’appuiera, en ce qui coneelam reconnaissance des contreparties
centrales des pays tiers et le r6le actuel de I'AEd&ns la surveillance des contreparties
centrales de I'UE par l'intermédiaire des colleghssqu’a présent, 28 contreparties centrales
de pays tiers ont été reconnues et 17 contrepaeigsales de 'UE ont été agréées en vertu
du reglement EMIR. 12 autres contreparties cerdrale pays tiers ont demandé une
reconnaissance, qui n'a pas encore été accordda €aimmission n’a pas encore adopté de
décision d’équivalence pour leurs pays d'origine.

Ressources humaines
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En supposant que toutes les contreparties centtaleays tiers demandant la reconnaissance
soient reconnues en définitive, cela représenteraitron 40 contreparties centrales des pays
tiers sous la compétence de la «session exécutBR»Csoit indirectement via le suivi et
'échange d’informations (contreparties centrales ahtégorie 1, ne présentant pas une
importance systémique) ou au moyen d'une survedlaplus directe des contreparties
centrales de catégorie 2 qui présentent des risgositiellement plus importants. Etant
donné I'impact négatif potentiel que les contraparcentrales présentent a la fois pour la
stabilité financiere et indirectement pour I'éconemeelle, il est essentiel que des ressources
adéquates soient allouées aux taches en question.

Ainsi, compte tenu du nombre de contreparties a&dr de pays tiers a surveiller,
indirectement ou directement, du type et de la derilg des taches a exécuter par 'AEMF
pour les contreparties centrales de catégorie deetatégorie 2 respectivement, le nombre
d’équivalents temps plein nécessaires est estimb. &tant donné le caractére hautement
spécialisé du travail, I'expertise gqu'il requiettles défis posés par le recrutement rapide de
personnel expérimenté, on considere qu'au débserih davantage fait appel a des experts
nationaux pour mener & bien les taches nécessAimm@sure que les effectifs augmenteront
et acquerront de [I'expérience, le nombre d’expenttionaux devrait diminuer en
conséguence.

La mise en place et le lancement des activités daéssion exécutive CCP» nécessiteront un
certain effectif. Lorsque le mécanisme sera opd@magl, parallelement a la prise en charge
par le personnel actuel de TAEMF de l'activité ¢d@enne des colleges dans le cadre du
reglement EMIR, etc., le nombre de nouveaux effectiquis devrait décroitre.

Enfin, TAEMF aura besoin d'un certain nombre digssnts pour assurer le soutien
administratif de la «session exécutive CCP» aing@ Qour participer au recrutement du
personnel nécessaire.

Personnel de TAEMF 2018 2019 2020
AD 20 27 36
contreparties centrales de pays tiers 25 35 35
contreparties centrales de 'UE 10 5 5
END 10 12 13
contreparties centrales de pays tiers 15 10 10
contreparties centrales de 'UE 0 0 0
AST 0 1 2
PERSONNEL TOTAL 30 40 49

Outre le personnel supplémentaire requis par 'AEMi®is membres permanents (le
président ainsi que 2 membres permanents suppléires)tsont nécessaires pour la session
exécutive de I'UE. lls seront également rémunétésles budget de 'AEMF. Ces membres
devraient étre expérimentés et rémunérés au niyaidaur correspond.

Sont également a prévoir des colts inévitables &ésrecrutement de ces effectifs

supplémentaires (indemnités de voyage, hébergenesatnens médicaux, installation et
autres indemnités, frais de déménagement, ettifésa 12 700 euros.
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Hypotheses de calcul des dépenses de personnel:

. Il est prévu que les postes supplémentaires so@nipés par des agents temporaires
du groupe de fonction et grade AD7.

. Les codts salariaux moyens pour les difféerenteégoates de personnel sont basés
sur les orientations de la DG BUDG,;

. Le coefficient de correction de salaire pour Pasisde 1,138.
Autres ressources requises

L’augmentation notable envisagée des effectifSAlENIF aura des conséquences inévitables
sur les dispositions en matiére d'infrastructurd’ AEMF.

Premierement, il sera nécessaire de disposer dpace de bureaux supplémentaire. Cela
peut se faire en augmentant I'espace de bureaelamiuen occupant un nouveau batiment.
Le codt de I'espace de bureau supplémentaire @stéea 1,057 million d’euros par an pour
le loyer et a 600 000 euros pour les frais d’amémnant et de sécurité.

Deuxiémement, une nouvelle tdche essentielle ést di la surveillance des contreparties
centrales de pays tiers reconnues dans I'UE. llpastconséquent probable qu’un certain
nombre de missions devront étre réalisées, a ddistinde pays tiers et dans I'UE, et un
certain nombre de réunions devront également &gancées. Les frais de mission sont
estimés a 12 000 euros par mois pour 20 membrpsmonnel, soit 240 000 euros par an.

Troisiemement, des codts divers seront égalemempostés; par exemple, les nouveaux
effectifs nécessiteront un certain niveau de foromatet des ressources supplémentaires
pourraient étre nécessaires pour développer de eaoxv outils informatiques ou pour
développer les projets informatiques actuels.

Recettes

La proposition prévoit également que les codts lkupentaires supportés par 'AEMF seront
dans une large mesure couverts par les frais pegpses des contreparties centrales. Les
codts liés a la reconnaissance et a la surveillaongnue des contreparties centrales des pays
tiers dépendront de leur classification comme @parties centrales de catégorie 1 ou de
catégorie 2 et seront proportionnels aux colts ragbportés par 'AEMF.
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Calcul 2018 2019 2020 TOTAL
Dépenses de
personnel de 20AT+10 | 28 AT+12 | 36 AT+13
I’AEMF END END END
Traitements et
indemnités
= (30 x 138 000) x
AT (AD et AST) | 1,138 en 2018 1570440 | 4397232 5653584 | 11621256
=(15x 78 000) x 1,139
END | en 2018 443 820 1065 168 1153932 | 2662920
Dépenses liées au
recrutement =30x12 700 38 100 127 000 114 300 622 300
Frais de mission =20x12x 1000 120 000 240 000 240 000 600 000
Session exécutive
CccpP
=(21990x12)x 1,138
Traitements et +2x(21323x12)x
indemnités 1,138 441 335 882 669 882669 | 2206673
Frais de mission =3x12x2500 45 000 90 000 90 000 225 000
Dépenses liées au
recrutement =3x12700 38 100 38100
Frais de location =1554 m?x680 528 360 1056720 1056720 | 2641800
Frais
d’aménagement estimés a 600 000 EUR 600 000 600 000
Autres colts
(formation, outils estimés a 2 500 EUR la
informatiques, 1re année - 1 000 EUR
etc.) ensuite 142 500 57 000 57 000 256 500
‘ TOTAL 4310555 | 7915789 9248 205 | 21474 549
RECETTES 2018 2019 2020 TOTAL
=25AD + 15END en
Frais pergus aupres 2018 et 3? AD + 10.
END ensuite + session 4 310 555 7 915 789 9248205 | 21474549
des CCP L .
exécutive CCP + frais
connexes
TOTAL 4310555 | 7915789 9248 205 | 21474 549
100
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