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II

(Meddelelser)

MEDDELELSER FRA DEN EUROPAEISKE UNIONS INSTITUTIONER, ORGANER,
KONTORER OG AGENTURER

EUROPA-KOMMISSIONEN

Meddelelse i henhold til artikel 34, stk. 7, litra a), nr. iii), i Europa-Parlamentets og Ridets
forordning (EU) nr. 952/2013 om afgerelser vedrerende bindende oplysninger truffet af
medlemsstaternes toldmyndigheder i forbindelse med tarifering af varer i toldnomenklaturen

(2017/C 372/01)

Toldmyndighederne tilbagekalder afgerelserne vedrerende bindende oplysninger fra dags dato, hvis de bliver uforenelige
med fortolkningen af toldnomenklaturen, siledes som denne folger af folgende internationale toldforanstaltninger:

Tariferingsafgorelser, tariferingsudtalelser eller endringer af de forklarende bemerkninger til nomenklaturen i det har-
moniserede varebeskrivelses- og varenomenklatursystem, vedtaget af Toldsamarbejdsradet (TSR-dokument NC2373 —
referat fra 59. session i Komiteen for det Harmoniserede System):

ZNDRINGER AF DE FORKLARENDE BEM ARKNINGER GENNEMFORES VED PROCEDUREN I ARTIKEL 8
I HS-KONVENTIONEN OG TARIFERINGSAFGORELSER OG -UDTALELSER UDARBEJDET AF
VERDENSTOLDORGANISATIONS HS-KOMITE

(59. SESSION I HS-KOMITEEN I MARTS 2017)
Dokument NC2373

Zndringer til de forklarende bemarkninger til nomenklaturen, der er knyttet som bilag til HS-konventionen

03.07 0/2
29.03 02
29.09 0/10
29.22 0/2
29.37 0/9
29.39 0/2, 0/11
Kap. 29 — Liste I-11 0/2
Kap. 29 — Liste II-5 0/2
Kap. 29 — Bilag - 13 0|2
Kap. 29 — Bilag - 18 0/2
Kap. 29 — Bilag — 34 0|2

Kap. 29 — Bilag - 51 0/2
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Kap. 39 — Almindelige bemarkninger 0/2
44.18 0/2
49.11 0/2
Kap. 69 — Almindelige bemarkninger 0|2
69.04 02
69.07 0|2
84.32 0|2
84.33 0|2
84.72 0/2
85.42 0/2
87.01 0/2
87.02 0/2
87.03 0|2
94.01 0/30
Tariferingsudtalelser godkendt af HS-Komiteen

1209.91/1 0/13
1602.50/2 0/14
1704.90/10 0/15
1806.90/3-4 0/16
2106.90/35-36 0/17
3207.10/1 0/18
5407.20/1 0/19
6109.10/1 0/20
6110.30/4 0/20
8418.69)2 021
8479.89/8-9 0/22
8482.40/1-2 0/23
8543.70/6 0/24
8609.00/1 0/25
8701.94/1 0/1
8701.94/2 o1
8703.40 0o/1
8711.60/2 0/26
8907.90/1-2 0/27
9021.10/3 0/28
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9401.90/1 0/29
9403.60/2 0/31
9503.00/10 0/16
9504.50/3 0/32
9620.00 o/1

Tariferingsafgorelser vedtaget af HS-komiteen

2903.39 (INN) 0/12
2903.78 (INN) 0/12
2918.99 (INN) 0/12
2931.39 (INN) 0/12
2931.90 (INN) 0/12
2933.99 (INN) 0/12
2939.79 (INN) 0/12
3002.12 (INN) 0/8
3002.13 (INN) 0/8
3002.20 (INN: Liste 113) 0/5
3707.90 D/7
5903.20 /12
6116.10 /13
6116.9 /13
INN: Liste 114 0/6
INN: Liste 115 0|7

Oplysninger om indholdet af disse foranstaltninger kan fas ved henvendelse til Europa-Kommissionens Generaldirektorat
for Beskatning og Toldunion (rue de la Loi/Wetstraat 200, 1049 Bruxelles/Brussel, Belgien) eller downloades fra general-
direktoratets websted:

http://ec.europa.eu/comm/taxation_customs/customs/customs_duties|tariff_aspects/harmonised_system/index_en.htm


http://ec.europa.eu/comm/taxation_customs/customs/customs_duties/tariff_aspects/harmonised_system/index_en.htm
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Beslutning om ikke at gore indsigelse mod en anmeldt fusion
(Sag M.8627 — GETEC/Briva/JV)
(E@S-relevant tekst)
(2017/C 372/02)

Den 25. oktober 2017 besluttede Kommissionen ikke at gore indsigelse mod ovennavnte anmeldte fusion og erklere
den forenelig med det indre marked. Beslutningen er truffet efter artikel 6, stk. 1, litra b), i Radets forordning (EF)
nr. 139/2004 ("). Beslutningens fulde ordlyd foreligger kun pa tysk og vil blive offentliggjort, efter at eventuelle forret-
ningshemmeligheder er udeladt. Den vil kunne ses:

— under fusioner pd Kommissionens websted for konkurrence (http://ec.europa.cu/competition/mergers/cases/). Dette
websted giver forskellige muligheder for at finde de konkrete fusionsbeslutninger, idet de er opstillet efter bl.a. virk-
somhedens navn, sagsnummer, dato og sektor

— i elektronisk form pd EUR-Lex-webstedet (http://eur-lex.europa.cu/homepage. html?locale=da) under dokument
nr. 32017M8627. EUR-Lex giver onlineadgang til EU-retten.

() EUTL 24 af 29.1.2004, s. 1.

Beslutning om ikke at gore indsigelse mod en anmeldt fusion
(Sag M.8651 — Bosch/HASCO/ASCN)
(E@S-relevant tekst)

(2017/C 372/03)

Den 26. oktober 2017 besluttede Kommissionen ikke at gore indsigelse mod ovennavnte anmeldte fusion og erklere
den forenelig med det indre marked. Beslutningen er truffet efter artikel 6, stk. 1, litra b), i Radets forordning (EF)
nr. 139/2004 (). Beslutningens fulde ordlyd foreligger kun pé engelsk og vil blive offentliggjort, efter at eventuelle for-
retningshemmeligheder er udeladt. Den vil kunne ses:

— under fusioner pd Kommissionens websted for konkurrence (http://ec.europa.cu/competition/mergers/cases/). Dette
websted giver forskellige muligheder for at finde de konkrete fusionsbeslutninger, idet de er opstillet efter bla. virk-
somhedens navn, sagsnummer, dato og sektor

— i elektronisk form pd EUR-Lex-webstedet (http://eur-lex.europa.eu/homepage.html?locale=da) under dokumentnummer
32017M8651. EUR-Lex giver onlineadgang til EU-retten.

(") EUTL 24 af 29.1.2004, s. 1.


http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/
http://eur-lex.europa.eu/homepage.html?locale=da
http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/
http://eur-lex.europa.eu/homepage.html?locale=da
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Beslutning om ikke at gore indsigelse mod en anmeldt fusion
(Sag M.8635 — Sojitz/KEPCO/Luricawne|Fixarra/Evalair/Plum)
(E@S-relevant tekst)

(2017/C 372/04)

Den 25. oktober 2017 besluttede Kommissionen ikke at gore indsigelse mod ovennavnte anmeldte fusion og erklere
den forenelig med det indre marked. Beslutningen er truffet efter artikel 6, stk. 1, litra b), i Radets forordning (EF)
nr. 139/2004 (!). Beslutningens fulde ordlyd foreligger kun pé engelsk og vil blive offentliggjort, efter at eventuelle for-
retningshemmeligheder er udeladt. Den vil kunne ses:

— under fusioner pd Kommissionens websted for konkurrence (http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/). Dette
websted giver forskellige muligheder for at finde de konkrete fusionsbeslutninger, idet de er opstillet efter bla. virk-
somhedens navn, sagsnummer, dato og sektor

— 1 elektronisk form pd EUR-Lex-webstedet (http://eur-lex.europa.ecu/homepage.html?locale=da) under dokumentnum-
mer 32017M8635. EUR-Lex giver onlineadgang til EU-retten.

(") EUTL 24 af 29.1.2004, s. 1.


http://ec.europa.eu/competition/mergers/cases/
http://eur-lex.europa.eu/homepage.html?locale=da
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[I

(Forberedende retsakter)

DEN EUROPAISKE CENTRALBANK

DEN EUROPAISKE CENTRALBANKS UDTALELSE
af 20. september 2017

om et forslag til Europa-Parlamentets og Radets forordning om et regelset for genopretning og
afvikling af centrale modparter og om andring af forordning (EU) nr. 1095/2010, (EU)
nr. 648/2012 og (EU) 2015/2365

(CON/2017/38)
(2017/C 372/05)

Indledning og retsgrundlag

Den 7. og 24. februar 2017 modtog Den Europeiske Centralbank (ECB) anmodninger fra henholdsvis Radet for Den
Europaiske Union og Europa-Parlamentet om en udtalelse om et forslag til Europa-Parlamentets og Rddets forordning
om et regelsat for genopretning og afvikling af centrale modparter og om @ndring af forordning (EU) nr. 1095/2010,
(EU) nr. 648/2012 og (EU) 2015/2365 (*) (herefter »forordningsforslaget«).

ECB’s kompetence til at afgive udtalelse fremgdr af artikel 127, stk. 4 og artikel 282, stk. 5, i traktaten om Den Europz-
iske Unions Funktionsméde, da forordningsforslaget indeholder bestemmelser, som pévirker Det Europziske System af
Centralbankers (ESCB) grundleeggende opgaver i forbindelse med at formulere og gennemfere pengepolitikken og at
fremme betalingssystemernes smidige funktion i henhold til traktatens artikel 127, stk. 2, forste og fjerde led, og ESCB’s
opgave med at bidrage til en smidig gennemforelse af politikker vedrerende tilsyn med kreditinstitutterne og det finansi-
elle systems stabilitet i henhold til traktatens artikel 127, stk. 5. I overensstemmelse med artikel 17.5, forste punktum,
i forretningsordenen for Den Europaiske Centralbank er denne udtalelse vedtaget af ECB’s Styrelsesrad.

1. Generelle bemarkninger

1.1.  ECB stetter fuldt ud Kommissionens initiativ om at indfere et serligt EU-regelsat til genopretning og afvikling af
centrale modparter (CCP’er) som en vasentlig del af Unionens lovgivningsmessige ramme for finansielle marke-
der, hvor CCPer spiller en vigtig rolle som risikoforvaltere i mange markedssegmenter. Fortsattelsen af deres
kritiske funktioner er vasentlig bade for stabiliteten af Unionens finansielle system og for den pengepolitiske
transmissionsmekanisme. ECB stotter fuldt ud forordningsforslagets anvendelsesomrdde med hensyn til afvik-
lingsmyndighedernes mandater og befgjelser, genopretnings- og afviklingsplaner og vurderingen af afviklingsmu-
ligheder for CCPer, foranstaltninger til tidlig indgriben, kriterierne for udlesning af afvikling, afviklingsverktgjer
og befgjelser, herunder offentlige stabiliseringsvaerktajer, og bestemmelser for tredjelande. ECB er ogsd enig
i hovedindholdet i forordningsforslaget.

1.2.  Ikke desto mindre mener ECB, at forordningsforslaget kan forbedres yderligere, sarligt pa fire omrader.

1.2.1. For det forste skal clearingdeltagere, pd baggrund af deres kritiske rolle i genopretning og afvikling af CCP'er,
vare i stand til pélideligt at vurdere og styre deres potentielle eksponeringer i henhold til forordningsforslaget.
Samtidig er det umuligt pa forhind fuldt ud at forudse begivenheder pa markedet, som i sagens natur er usand-
synlige, og som ferer til genopretning og afvikling af CCPer, og afviklingsmyndighederne har derfor brug for
tilstraekkelig fleksibilitet til at udforme deres tiltag. ECB anbefaler, at forordningsforslaget finder en bedre balance

(') COM(2016) 856 final.
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mellem disse to hensyn ved at: i) prioritere klart mélbare tabsfordelingsvaerktajer i forbindelse med genopretning,
ii) tilskynde afviklingsmyndigheder til at overveje at indlede en afvikling, hvor handlinger til at genoprette en
matched book og placere udakkede tab ville resultere i vesentlige og uforudsigelige tab for clearingdeltagere, og
iii) at serge for sterre forudgdende gennemsigtighed vedrerende afviklingsmyndighedernes generelle fremgangs-
madder og beslutningsprocesser, ndr de anvender deres skensbefojelse pé negleomrader for afvikling. I betragtning
af hovedmalet om at opretholde finansiel stabilitet i Unionen ber afviklingsmyndighederne i princippet tage hen-
syn til behovet for at minimere en negativ afsmitning pd CCP-deltagere og det bredere finansielle system.

1.2.2. For det andet er et af hovedformélene med afviklingen af CCP'er at sikre fortsettelsen af CCPernes kritiske funk-
tioner uden at padrage skatteyderne tab. Robuste ordninger med henblik pa at sikre tilgeengeligheden af tilstraek-
kelige midler fra den private sektor, at fordele finansielle tab ved afvikling fuldt ud og at genopbygge CCP’ernes
finansielle ressourcer er derfor afgerende. Omvendt ber enhver potentiel stotte fra den offentlige sektor kun
anses som absolut sidste udvej og som en midlertidig foranstaltning, for at undgd moral hazard og fastsatte
passende forudgdende incitamenter til risikostyring. ECB mener, at sikkerhedsforanstaltningerne i forordningsfor-
slaget ber styrkes pa folgende mader: a) i forbindelse med afviklingsplanleegningen og vurderingen af afviklings-
muligheder ber afviklingsmyndighederne grundigt vurdere storrelsen og trovardigheden af finansieringen af
afviklingsordningerne under serlig hensyntagen til scenarier, som gir videre end »ekstreme men plausible«
omstendigheder og pd grundlag af en falles kriteriebaseret fremgangsméde b) den eventuelle anvendelse af
offentlige stabiliseringsvarktgjer som en sidste udvej ber sammenkobles med omfattende og troveardige stabilise-
ringsveerktajer for rettidigt at genoprette den midlertidige finansiering og c) ved gennemferelsen af princippet
om, at ingen kreditorer ma stilles ringere for at sikre, at ingen clearingdeltager, CCP-aktionzr eller kreditor lider
storre tab end vedkommende ville have pddraget sig i forbindelse med insolvensbehandling, ber realistiske anta-
gelser vedrorende vaerdien af forretningsvidereforelse, som er bevaret gennem afvikling, gare sig geldende.

1.2.3. For det tredje bar ordningerne for CCP’ers genopretning og afvikling sarskilt suppleres af horisontalt samarbejde
for at sikre deres konsistens og effektive samspil.

— Vasentlige eksterne risici for CCPers genopretning og afvikling opstdr ikke kun med hensyn til den enkelte
CCP for dennes nermeste interessenter (som anerkendt ved involveringen af kollegier af myndigheder med
henblik pa genopretningsplanlaegning, afviklingsforanstaltninger og vurderinger af afviklingsmuligheder) men
o0gsd pé tvars af CCPer, herunder de CCP’er, som driver virksomhed i forskellige jurisdiktioner som et resul-
tat af deres athaengighed af et falles sat af bankkoncerner, som fungerer som store clearingdeltagere og tjene-
steydere. Derudover vil de alvorlige begivenheder pd markedet, som er forbundet med en CCP’s misligholdelse
i afviklingsscenarier, der vedrerer et medlems misligholdelse, kunne pévirke flere CCP'er samtidig. P4 den
baggrund er det méske ikke muligt at opnd trovardig genopretnings- og afviklingsplanlagning til sikring af
Unionens finansielle stabilitet ved udelukkende sarskilt at fokusere pa individuelle CCP’er, men de ber koordi-
neres pa tvars af CCPer i Unionen.

— Der er ogsd behov for at anerkende det teette samspil mellem genopretning og afvikling af CCP'er, da genop-
retningsplanlaegning er en vaesentlig del af afviklingsplanleegningen for CCP’er. Derudover kan genopretnings-
planlaegning blive direkte pévirket af afviklingsplanlegning gennem foranstaltninger, som har til formal at
adressere mulige hindringer for afvikling. Genopretningsplaner og de relaterede aftaler mellem CCPer og clea-
ringdeltagere spiller ogsd en vasentlig rolle ved fastleggelsen af det kontrafaktiske insolvensprincip om, at
ingen kreditorer ma stilles ringere under afvikling. Endelig er det umuligt fuldt ud at afgranse genopretning
og afvikling fra hinanden pd forhind. Pd baggrund heraf finder ECB, at Den Europaiske Verdipapirtilsyns-
myndighed (ESMA) ber betros opgaven med at udvikle et holistisk perspektiv pd Unionens centrale clearing-
landskabs evne til at modstd potentielle begivenheder pd markedet i hele systemet, som gir videre end
»ekstreme men plausible« omstendigheder og medforer bade genopretnings- og afviklingsscenarier. Ved udfe-
relsen af denne opgave skal ESMA samarbejde taet med ESCB, herunder ECB under udfgrelsen af sine tilsyns-
opgaver, og Den Europeiske Banktilsynsmyndighed (EBA) grundet de vasentlige konsekvenser af genopret-
ning og afvikling af CCPer for centralbanker i deres rolle som udstedere og overvigere sdvel som for
banktilsyn.
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1.2.4. For det fjerde er lige vilkdr pa tveers af CCP'er afgerende, da central clearing fir mere og mere graenseoverskridende
karakter, og da der er en hgj grad af konkurrence pd markedet. Omend CCPer og afviklingsmyndigheder ber have
passende fleksibilitet og skensfrihed i forbindelse med udviklingen af henholdsvis individuelle genopretnings- og
afviklingsplaner i overensstemmelse med deres serlige behov og omstendigheder, er der brug for konsistens
i genopretnings- og afviklingsplanerne med hensyn til hvor omfattende og strenge de indbyggede fremgangsmader
skal vaere. Derfor ber sddanne planer vaere i overensstemmelse med relevante internationale standarder (?). P4 bag-
grund heraf foresldr ECB at forbedre forordningsforslaget ved at skabe bedre overensstemmelse mellem indholdet
af genopretnings- og afviklingsplaner og vurderinger af afviklingsmuligheder for CCP’er i Unionen og det, der er
opndet enighed om og/eller som er under udvikling pa internationalt niveau.

1.3.  Forordningsforslaget finder anvendelse pa alle CCPer i Unionen, uanset om de har licens til at udeve bankvirk-
somhed eller ¢j. Omend ECB i princippet stotter denne fremgangsmade, ville ECB se en fordel i, pd grund af
kreditinstitutternes serlige forhold, yderligere at vurdere hvorvidt nogle praciseringer vedrgrende anvendelsen af
forordningen pd CCP’er, som har licens til at udeve bankvirksomhed, kunne vere nyttige, f.eks. i lyset af eventu-
elle sporgsmdl, som matte opstd med hensyn til behandlingen af deltagerindskud, der er beskyttet efter Europa-
Parlamentets og Rddets direktiv 2014/49/EU () i forbindelse med CCP'ers genopretning eller afvikling.

1.4. Den 13. juni 2017 offentliggjorde Europa-Kommissionen et forslag til en forordning om @ndring af bide
Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1095/2010 (*) (ESMA-forordningen) og Europa-Parlamentets
og Rédets forordning (EU) nr. 648/2012 (*) (EMIR-forordningen) for s& vidt angdr procedurerne og myndighederne,
der er involveret i godkendelsen af og tilsynet med CCP’er, som er etableret i Unionen, herunder en styrkelse af den
udstedende centralbanks rolle i visse aspekter af tilsynet med CCP’er og en etablering af en CCP-eksekutivsamling
i ESMA's tilsynsrad (°). ECB understreger, at denne udtalelse er baseret pd de nuvarende lovgivningsmassige ram-
mer med forbehold af ECB’s holdning til eventuelle fremtidige foranstaltninger, som styrker tilsynsopgaverne ved-
rorende CCP’er og den udstedende centralbanks opgaver pd EU-niveau. Nér det er sagt, er ECB enig i, at mélret-
tede @ndringer kan vare nedvendige for at tage hensyn til CCP-eksekutivsamlingen i kollegier i henhold til
EMIR-forordningen og efterfelgende i afviklingskollegier. Endvidere stotter ECB fuldt ud fremgangsmdden hvoref-
ter Kommissionen, Ridet og Europa-Parlamentet i forbindelse med faerdiggerelsen af forordningsforlaget grundigt
vurderer CCP-eksekutivsamlingens potentielle rolle med hensyn til at fremme konsistens og et effektivt samspil
mellem genopretnings- og afviklingsplaner pd tvers af CCPer og at overvige og mindske deres samlede konse-
kvenser i form af risici for den finansielle stabilitet i Unionen i henhold til ECB’s bemarkninger i afsnit 1.2.3
og 1.2.4.

2. Serlige bemeerkninger
2.1.  Inddragelse af centralbankerne i genopretning og afvikling
2.1.1. Ordninger for inddragelse af centralbankerne

En potentielt nedlidende CCP indebarer vaesentlige finansielle risici, som, hvis disse ikke hdndteres effektivt og
rettidigt, kan udgere alvorlige trusler for de indbyrdes athangige finansielle markedsinfrastrukturer og finansielle
institutter, som deltager i eller tilbyder tjenesteydelser til CCP'er og i sidste ende bringe bade den finansielle

(%) For internationale standarder for genopretning af finansielle markedsinfrastrukturer, jf. Den Internationale Betalingsbanks (BIS) Com-
mittee on Payments and Market Infrastructures (CPMI) og Board of the International Organization of Securities Commissions (I0SCO)
rapport »Recovery of financial market infrastructures — Revised Report« (2017), som findes pd BIS’ websted www.bis.org. For inter-
nationale standarder for afvikling af finansielle markedsinfrastrukturer, jf. vejledningen fastsat af Rddet for Finansiel Stabilitet (FSB)
i »Appendix Il — Annex 1 — Resolution of Financial Market Infrastructures (FMIs) and FMI Participants annexed to Key Attributes of
Effective Resolution Regimes for Financial Institutions« (2014), som findes pd FSB’s websted www.fsb.org. FSB udgav mere detaljeret
vejledning i »Guidance on Central Counterparty Resolution and Resolution Planning« i juli 2017. Dette dokument findes ogsa pa FSB's
websted.

(*) Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2014/49/EU af 16. april 2014 om indskudsgarantiordninger (EUT L 173 af 12.6.2014,
5. 149).

(*) Europa-Parlamentets og Ridets forordning (EU) nr. 1095/2010 af 24. november 2010 om oprettelse af en europzisk tilsynsmyndig-
hed (Den Europziske Vaerdipapir- og Markedstilsynsmyndighed), om andring af afgerelse nr. 716/2009/EF og om ophavelse af Kom-
missionens afgorelse 2009/77[EF (EUT L 331 af 15.12.2010, s. 84).

(*) Europa-Parlamentets og Ridets forordning (EU) nr. 648/2012 af 4. juli 2012 om OTC-derivater, centrale modparter og transaktionsre-
gistre (EUT L 201 af 27.7.2012, s. 1).

(°) Forslag til Europa-Parlamentets og Ridets forordning (EU) nr. 1095/2010 om oprettelsen af en europzisk tilsynsmyndighed (Den
Europaiske Vardipapir- og Markedstilsynsmyndighed) og om @ndring af forordning (EU) nr. 648/2012 for s vidt angér de procedu-
rer og myndigheder, der er involveret i meddelelse af tilladelse til CCPer, og krav vedrerende anerkendelse af tredjelands-CCP'er,
COM(2017) 331 final.
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og monetare stabilitet i fare. Passende ordninger for CCPers genopretning og afvikling, som skal sikre, at disse
risici afvaerges effektivt og rettidigt, er derfor af direkte betydning for centralbankernes ansvar for at definere og
gennemfore pengepolitikken, fremme betalingssystemers smidige funktion, bidrage til den finansielle stabilitet og,
hvor det er relevant, fore tilsyn med kreditinstitutter. Derudover ber centralbanker have en fremtreedende rolle
i bade udformningen og udferelsen af strategier for genopretning og afvikling af CCP'er i deres egenskab af:
a) overvagningsmyndigheder, b) udbydere af kritiske betalings- og afviklingstjenester til CCP’er og c) potentielle
udbydere af likviditet til CCPer og/eller store clearingdeltagere, som udbydes pé baggrund af vedkommende cen-
tralbanks sken og i overensstemmelse med de relevante regler.

ECB understreger ngdvendigheden af, at ESMA i forbindelse med forordningsforslaget samarbejder, ikke kun med
Den Europeiske Tilsynsmyndighed for Forsikrings- og Arbejdsmarkedspensionsordninger (EIOPA) og EBA, men
o0gsd med ECB/ESCB i forbindelse med ESCB’s opgaver med at formulere og gennemfere pengepolitikken og at
fremme betalingssystemernes smidige funktion samt ECB’s opgaver vedrerende tilsynet med kreditinstitutter ().
I denne henseende ber udstedende centralbanker og overvigningsmyndigheder for CCPer i EU involveres i det
horisontale samarbejde med hensyn til CCP'ers genopretning og afvikling pd tvers af CCPer i Unionen, som
forklaret 1 afsnit 2.2, og udviklingen af lovgivningsmaessige tekniske standarder (regulatory technical standards,
RTS) til de tekniske detaljer om afviklingsplaner, vurderinger af afviklingsmuligheder og afviklingskollegiers funk-
tion som fastsat i afsnit 2.2, 2.4 og 2.5.

2.1.2. Afstemningsregler i afviklingskollegier

I henhold til artikel 4, stk. 1 og 2, i forordningsforslaget skal afviklingsmyndigheden oprette, styre og lede et
afviklingskollegium, som, blandt andre medlemmer, bestér af »de centralbanker, der udsteder de mest relevante
EU-valutaer for de finansielle instrumenter, som er clearet eller skal cleares« (¥) og »de kompetente myndigheder,
der er ansvarlige for tilsynet med CCP'ens clearingmedlemmer, der er etableret i de tre medlemsstater med de
samlet set storste bidrag til CCP’ens misligholdelsesfond« (°).

Séfremt centralbankerne i Eurosystemet, som sammen udger den »udstedende centralbank« for euroen, reprasente-
res af ECB eller en national centralbank (NCB), og tilsynet med kreditinstitutter, som er signifikante CCP-clearing-
medlemmer, udferes af ECB, ska disse to funktioner gives separate stemmer. Som ECB allerede har understreget (1),
er de to funktioner adskilte og forfolger forskellige mél, som det fremgar af den operationelle adskillelse af ECB’s
pengepolitik og tilsynsmaessige roller.

2.1.3. Centralbanker som clearingdeltagere

Forordningsforslaget (') fastsatter regler og procedurer vedrerende genopretningen og afviklingen af CCP’er, som
er godkendt i overensstemmelse med forordning (EU) nr. 648/2012. Bestemmelserne i forslaget gelder ikke kun
for CCP’er, men ogsd for CCP-clearingdeltagere, i betydningen clearingmedlemmer og kunder (*). Medlemmerne
af ESCB kan i forbindelse med de operationer, som de gennemferer i henhold til traktaten og national lovgiv-
ning, bdde optraede som clearingmedlem og kunde. Séfremt afviklingsmyndighederne, efter eget skon, matte
beslutte at aktivere veerktejerne til fordeling af tab og positioner i henhold til forordningsforslaget, ville dette
indikere, at centralbanker, som optrader som CCP-clearingmedlemmer eller kunder i forbindelse med deres lov-
massige operationer, ville deltage i en deling af gkonomiske tab. Dette ville indebzre en risiko for, at sddanne

() Jf. Radets forordning (EU) nr. 10242013 af 15. oktober 2013 om overdragelse af specifikke opgaver til Den Europaiske Centralbank
i forbindelse med politikker vedrerende tilsyn med kreditinstitutter (EUT L 287 af 29.10.2013, s. 63).

(®) Jf. forordningsforslagets artikel 4, stk. 2, litra h).

(°) J£. forordningsforslagets artikel 4, stk. 2, litra c).

(1) Jf. ECB’s svar pd Kommissionens hering om revision af forordningen om europaisk markedsinfrastruktur (EMIR), som findes pd
ECB’s websted www.ecb.europa.eu.

(") Jf. forordningsforslagets artikel 1.

('3 Jf. artikel 2, nr. 17 i forordningsforslaget.
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2.2.

tab kunne underminere centralbankens finansielle stilling og kompromittere dens omdgmme. Derudover ber det
foreslaede regelsat tage hensyn til centralbankers serlige karakteristika som CCP-clearingdeltagere og samtidig
vare opmarksom pd den grundleggende drsag til, at en CCP potentielt bliver nedlidende, navnlig en eller flere
af dens clearingmedlemmers misligholdelse. Centralbanker adskiller sig fra andre CCP-clearingdeltagere, da central-
banker per definition er solvente og ikke tilbgjelige til misligholdelse i kraft af deres sarlige status, som er forbundet
med deres mandats offentligretlige karakter. I betragtning af de begransede risici, som centralbanker udger som
clearingdeltagere, tillader visse CCP'er centralbanker at blive optaget som clearingmedlemmer pd modificerede vilkar.
Det er derfor vanskeligt at acceptere, at CCP-clearingdeltagere sdsom centralbanker, som ikke skaber nogen risici for
de CCPer, de deltager i, skal baere de omkostninger, der er forbundet med disse CCP’ers misligholdelse, herunder i et
afviklingsscenarie. Endelig er det, for sé vidt angdr overensstemmelsen med forordningsforslagets mélsatninger, vig-
tigt at undgd at skabe moral hazard-problemer eller fejlopfattelser af centralbankernes rolle. Enhver stigning
i ESCB-medlemmernes eksponeringer mod en ngdlidende CCP ville stride imod den bagvedliggende begrundelse for
forordningsforslaget, som er at forebygge athaengighed af offentlige midler for at forhindre en CCP’s misligholdelse.
Som folge heraf foresldr ECB, at ESCB’s medlemmer undtages fra veerktejerne til fordeling af tab og positioner fastsat
i forordningsforslagets artikel 28 til 31, ndr de optraeder som CCP-clearingdeltagere.

. Centralbanker som afviklingsmyndigheder

Forordningsforslaget fastsatter, at nationale centralbanker kan udpeges som afviklingsmyndigheder for CCPer (*3).
Samtidig har de nationale centralbanker en lovbestemt pligt til at fremme betalingssystemernes smidige funktion
og bidrage til den smidige udferelse af politikker, der angar det finansielle systems stabilitet, foruden at levere
relevant ekspertise vedrerende finansielle markedsinfrastrukturer. Uanset denne eksisterende lovbestemte pligt
hvorefter en medlemsstat udpeger en national centralbank som afviklingsmyndighed for CCP'er pd grundlag af
forordningsforslaget, skal de narmere detaljer om den foresldede overfersel af denne opgave til den nationale
centralbank vurderes af ECB i forhold til forbuddet mod moneter finansiering i henhold til traktatens
artikel 123 ().

Derudover, selvom en national centralbank (i sin egenskab af afviklingsmyndighed) ifolge forordningsforslaget
kan eje en bro-CCP (**) helt eller delvist, m& den nationale centralbank ikke overtage eller finansiere nogen af bro-
CCPens forpligtelser. Den nationale centralbanks rolle som ejer af en sddan enhed skal under alle omstandighe-
der forblive konsistent med forbuddet mod monetear finansiering i henhold til traktatens artikel 123, og den skal
udgve sin rolle med forbehold af sin finansielle og institutionelle uathaengighed (*°). Tilsvarende understreger ECB,
at nationale centralbanker i overensstemmelse med traktatens artikel 123, som blandt andet forbyder enhver
finansiering af den offentlige sektors forpligtelser over for tredjeparter, ikke ma finansiere nogen af de supple-
rende finansieringsordninger ('7), der anses for nedvendige for at sikre en effektiv anvendelse af afviklingsvarkte-
jerne (*¥). Dette er med forbehold af centralbankernes kompetence til uathangigt og efter eget skon at treffe
beslutning, serskilt fra deres potentielle rolle som afviklingsmyndigheder, om der skal ydes centralbanklikviditet
til solvente enheder i overensstemmelse med de relevante regler og inden for de greenser, der er palagt ved for-
buddet mod monetar finansiering i henhold til traktaten.

EMIR-kollegier, afviklingskollegier og afviklingsudvalget under ESMA

ECB stotter de overordnede rammer for EMIR-kollegiernes og afviklingskollegiernes funktion med det formal at
samarbejde om genopretningsplanlegning, afviklingsforanstaltninger, vurderinger af afviklingsmuligheder og
afvikling. ECB henstiller dog, i betragtning af centralbanker og tilsynsmyndigheders involvering bade i udform-
ningen og udferelsen af strategier for genopretning og afvikling af CCP’er, at den lovgivningsmaessige tekniske
standard, som narmere angiver afviklingskollegiernes funktion, ber udvikles i tat samarbejde med ESCB, herun-
der ECB ved udforelsen af sine tilsynsopgaver, og EBA.

Derudover, som det fremgar af afsnit 1.2.3, ber de ordninger for kollegierne, som vedrgrer hvert enkelt kolle-
gium, suppleres af en horisontal struktur for at tage hensyn til genopretnings- og afviklingsordninger pé tvears af
CCPeer i hele Unionen. For at fremme konsistente fremgangsmader og et effektivt samspil mellem genopretnings-
og afviklingsordninger pa tveers af CCP’er i Unionen ber ESMA vurdere den samlede effekt af genopretnings- og

) Jf. forordningsforslagets artikel 3, stk. 1.

) Jf. forordningsforslagets artikel 42, stk. 2.

(
(") Jf. udtalelse CON/2017/2, afsnit 2.2 og 2.3. Alle ECB’s udtalelser findes pd ECB’s websted www.ecb.europa.eu.
(
(

19 Jf. afsnit 3.3 i Den Europeiske Centralbanks udtalelse CON/2012/99 af 29. november 2012 om et forslag til et direktiv om et regel-
p g g
seet for genopretning og afvikling af kreditinstitutter og investeringsselskaber (EUT C 39 af 12.2.2013, s. 1).
(V) Jf. forordningsforslagets artikel 44.
(*®) Jf. udtalelse CON/2012/99, afsnit 3.4.
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afviklingsordninger for CCP'er pé den finansielle stabilitet i Unionen ved at foretage regelmessige stresstest og
krisesimuleringsovelser, som vedrerer potentielle belastende haendelser, der pavirker hele systemet. En kombineret
vurdering af genopretnings- og afviklingsordningernes virkning er pdkrevet i lyset af den swrlige karakter af
genopretnings- og afviklingsprocessen for CCPer. I modsztning til de ordninger, som gelder for banker, athan-
ger afvikling af CCP’er i storst muligt omfang af genopretningsprocessen. I henhold til forordningsforslaget skal
afviklingsmyndigheder, med forbehold for visse undtagelser, at hdndhaeve CCPernes eksisterede eller udestdende
kontraktlige forpligtelser, inden nogen form for afviklingsvaerktejer tages i brug (*°). Derudover, hvor en fravigelse
af en CCP’s forretningsorden ved afvikling har fert til, at dens clearingmedlemmer er darligere stillet end de ville
have varet ved likvidation, vil de veere berettiget til kompensation (*°).

[ modsetning til banker pitager CCP'er sig ikke selv finansiel risiko, men forvalter den pd vegne af deres clea-
ringmedlemmer, mens varktgjerne til fordeling af tab og positioner grundleggende athanger af CCP’ens clea-
ringmedlemmer. P4 denne baggrund ber tilsyns- og afviklingsmyndighederne arbejde tet sammen om genopret-
nings- og afviklingsplanlegningen for at sikre, at banker i tilstraekkelig grad kan forberede og forvalte tilknyttede
forpligtelser, hvorved risikoen for, at genopretning og afvikling af CCP'er kunne give anledning til negative
afsmittende effekter i det bredere finansielle system ogsé reduceres. Tilsvarende er der behov for tat koordination
mellem centralbanker i deres rolle som udstedende centralbanker og overvigningsmyndigheder, som fastsat
i afsnit 2.1.1. Derfor ber ESMA, ved udferelsen af sine horisontale opgaver med hensyn til genopretning og
afvikling, samarbejde med ESCB og banktilsynsmyndighederne, herunder ECB ved udferelsen af sine tilsynsopga-
ver. [ overensstemmelse hermed ber forordningsforslaget indeholde et mere generelt krav om, at ESMA skal sam-
arbejde med ESCB.

Endelig kan der veare behov for at genoverveje ECB’s position for sd vidt angdr den myndighed, som ber gives et
mandat til at foretage en horisontal vurdering af ordningerne for genopretning og afvikling af CCP’er, ndr den
nuvarende revision af EU-lovgivningen om tilsyn med CCP’er, som blev indledt med Kommissionens forslag af
den 13. juni 2017, er afsluttet.

2.3.  Genopretningsplanlegning
2.3.1. Genopretningsplanernes indhold

Genopretningsplanernes indhold i henhold til forordningsforslaget kraver mere detaljerede oplysninger. Serligt
ber hovedformaélet med genopretningsplanlaegningen udtrykkeligt praeciseres for at sikre tilgengeligheden af et
szt af genopretningsvaerktojer, som er omfattende og effektive og ger det muligt for en CCP at fordele udakkede
tab og dakke likviditetsunderskud, adressere uafbalancerede positioner og genopfylde de finansielle ressourcer,
herunder CCPens egenkapital, s& den kan fortsatte med at levere kritiske serviceydelser.

Stort set i overensstemmelse med forordningsforslagets bestemmelser om indholdet af afviklingsplanerne (*!), bor
CCPer som minimum pdkraves at sondre, 0ogsd i deres genopretningsplaner, mellem potentielle stressscenarier,
som skyldes et clearingmedlems misligholdelse, og de, der skyldes andre drsager, og tage hensyn til en kombina-
tion af disse genopretningsscenarier og potentielle hendelser, der pévirker hele systemet. For sé vidt angdr tab
som folge af misligholdelse vil det vere vigtigt at sikre, at de reflekterede scenarier er tilstrakkeligt alvorlige, og
CCPer skal derfor tage hensyn til mere end to af deres storste clearingmedlemmers potentielle misligholdelse. For
sd vidt angdr tab, som ikke er en felge af misligholdelse, skal CCPer i overensstemmelse med rapporten om
genopretning vedtaget af CPMI og I0SCO i 2017 (*?) udtrykkeligt overveje investeringstab, generelle forretnings-
massige tab og, hvor det er relevant, risici i tilknytning til, at en tredjepart undlader at udfere en kritisk funktion
for CCP’en.

Derudover ber det, i overensstemmelse med forordningsforslagets krav om afviklingsplaner (**), udtrykkeligt pree-
ciseres, at genopretningsplaner ikke kun skal forudsette, at der ikke er stillet ekstraordinaer offentlig finansiel
stotte til rddighed, men ogsd, at der ikke er stillet likviditetsstatte i krisesituationer til radighed af centralbankerne
eller likviditetsstotte fra centralbankerne, der ydes pa andre betingelser end de normale, for s& vidt angér sikker-
hedsstillelse, labetid og rentesatser.

(**) Jf. forordningsforslagets artikel 27, stk. 3 og 4.
(*) Jf. forordningsforslagets artikel 27, stk. 5.

(*") Jf. forordningsforslagets artikel 13, stk. 3.

(*) Jt. fodnote 2.

(*) Jf. forordningsforslagets artikel 13, stk. 4.
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Kravene om, at genopretningsplaner skal tage hejde for interesser hos alle de interessenter, som sandsynligvis vil
blive péavirket af planen, og sikre, at clearingmedlemmer ikke har ubegraensede eksponeringer mod CCPen, ber
flyttes fra bilaget til forordningsforslagets hovedtekst grundet kravenes veesentlige karakter.

Endelig bor rakkefelgen af tabsfordelingsveerktgjer i genopretningsplaner preaciseres. Da det er af afggrende
betydning, at clearingdeltagere i videst mulig udstrakning er i stand til at mdle, styre og kontrollere deres poten-
tielle eksponeringer i forbindelse med genopretning, ber verktgjer, som forudgdende kan kvantificeres fuldt ud
(sdsom capped cash calls) prioriteres hgjere end tabsfordelingsvarktgjer, hvor de endelige beleb i hej grad vil
atheenge af bevaegelser pd markedet og positioner, som holdes pé et uvist tidspunkt i fremtiden, nir genopretnin-
gen indledes.

. Vurdering af genopretningsplanerne

ECB gleder sig over afviklingsmyndighedens rolle i undersogelsen af genopretningsplanen med henblik pd at
identificere eventuelle foranstaltninger, som kan pavirke afviklingsmulighederne for CCP’en negativt, og i frem-
sattelsen af anbefalinger vedrerende disse sporgsmal til de kompetente myndigheder (**). Dette er en kritisk sik-
kerhedsforanstaltning i betragtning af, at genopretningsplaner for CCP'er anses som udgangspunktet for afvikling
af CCPer. For at sikre, at denne bestemmelse virker effektivt, anbefaler ECB, at det preaciseres, at afviklingsmyn-
dighedens vurdering ikke kun kan foretages i forbindelse med den indledende godkendelse af genopretningspla-
nen, men ogsd pd et senere tidspunkt, ndr afviklingsmyndigheden foretager eller opdaterer sin vurdering af
CCPens afviklingsmuligheder. Dette er vigtigt, da afviklingsmyndigheder sandsynligvis kun udarbejder deres
afviklingsplanlagning og afviklingsvurderinger efter feerdiggorelsen af genopretningsplanen for CCPen.

. Koordineringsprocedure for genopretningsplaner

ECB bemrker, at afstemningsproceduren vedrgrende genopretningsplaner, som skal anvendes af kollegier, der er
oprettet i henhold til forordning (EU) nr. 648/2012 (¥*), ber afstemmes med proceduren for udtalelser fra kolle-
gier fastsat i forordningens artikel 17, stk. 4, og artikel 19. Med henblik péd at fremme rettidig beslutningstagning
i kollegiet og reducere ngdvendigheden af magling gennem ESMA for at nd til enighed om en udtalelse vil det
sandsynligvis vaere mere effektivt at pracisere, at et stemmeflertal pa to tredjedele af kollegiet er nedvendigt for
at udlese ESMA’s magling, sdfremt en enstemmig beslutning ikke kan traffes af kollegiet inden for en forud
fastsat periode (*%). Derudover ville denne fremgangsmade styrke involveringen af alle relevante kompetente myn-
digheder, som kunne blive pavirket af kollegiets afgorelse.

Afviklingsplanlegning
Afviklingsplanernes indhold

I overensstemmelse med ECB’s forslag til genopretningsplanernes indhold, som fastsat i afsnit 2.3.1, bemaerker
ECB, at afviklingsplaner i hgjere grad ber differentiere imellem misligholdelsesscenarier, som ikke er forbundet
med et clearingmedlems misligholdelse (¥’). P4 samme made, med henblik pa at sikre, at afviklingsplaner er til-
strekkelige for alle relevante scenarier, som gér videre end »ekstreme men plausible« omstendigheder, ber afvik-
lingsplanen, for s& vidt angdr scenarier, som er forbundet med misligholdelse, ikke kun tage hensyn til en eller
flere af CCP’ens clearingmedlemmers misligholdelse (**), men ogsd misligholdelse fra som minimum de tre clea-
ringmedlemmer, for hvilke CCP'en har de storste eksponeringer i betragtning af, at CCPer i henhold til forord-
ning (EU) nr. 648/2012 allerede er pakravet at rade over tilstraekkelige finansielle ressourcer for at kunne modstéd
misligholdelse fra mindst tre af de to clearingmedlemmer, mod hvilke CCP’en har de storste eksponeringer.

(*) J£. forordningsforslagets artikel 10, stk. 4.

(*) Jf. forordningsforslagets artikel 12, stk. 2 og 5.

(*) Dette ville medfere, at de relevante myndigheder kan overfore sporgsmalet til ESMA med henblik pd megling sifremt et flertal pd to
tredjedele af kollegiets medlemmer har afgivet en negativ udtalelse om genopretningsplanen.

(¥) Jf. forordningsforslagets artikel 13, stk. 3.

(*®) Jf. artikel 13, stk. 3, litra a, nr. i) forordningsforslaget.
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ECB gleder sig over kravet om, at en afviklingsplan ikke kan bygge pd en antagelse om ekstraordineer offentlig
finansiel stotte, ekstraordinar likviditetsstotte fra centralbankerne i nedstilfelde eller likviditetsstotte fra central-
bankerne, der ydes pd andre betingelser end de normale, for sd vidt angdr sikkerhedsstillelse, lobetid og rentesat-
ser (). Samtidig anbefaler ECB, pd grund af vigtigheden af at forebygge potentielle tab for skatteyderne i forbin-
delse med afvikling, at det ogsd udtrykkeligt kraves i forordningsforslaget, at en afviklingsmyndighed foretager
forsigtige vurderinger af de nedvendige finansielle ressourcer, for at nd afviklingsmélene og de ressourcer, der
forventes at vare tilgeengelige i henhold til CCP’ens regler og ordninger pd tidspunktet for indledningen af
afviklingen.

Med henblik pé at sikre bedre overensstemmelse mellem hovedtrakkene i afviklingsplanen (*°) og internationale
standarder anbefaler ECB at folgende punkter til afviklingsplanernes minimumsindhold tilfgjes:

— en vurdering af tidsrammen for rekapitaliseringen af CCPens finansielle ressourcer (dvs. misligholdelsesfond
og lovpligtig kapital)

— en beskrivelse af den generelle fremgangsméde og de beslutningsprocesser, der anvendes af afviklingsmyndighe-
den pd hovedomraderne i forbindelse med afvikling med henblik pé at fremme planlegning og gennemsigtighed
for interessenterne omkring fremtidige afviklingsforanstaltninger (*!). Dette bor omfatte: a) afviklingsmyndighe-
dens fremtidige fremgangsmade til at udlese afvikling, herunder negleindikatorer, som ville pévirke afvik-
lingsmyndighedens beslutning om at satte CCP'en under afvikling i forskellige former for misligholdelsesscena-
rier og andre scenarier end misligholdelsesscenarier og b) i den udstrekning, afviklingsmyndigheden bliver nedt
til at afvige fra CCP’ens regler og ordninger, den generelle fremgangsmade, som afviklingsmyndigheden ville for-
vente at folge ved beregningen og fordelingen af tab, herunder det forudsatte valg af og rackkefolgen af de forskel-
lige afviklingsvarktgjer og hvordan afviklingsmyndigheden forventer at anvende sikkerhedsforanstaltningen om,
at »ingen kreditor ma stilles ringere end ved insolvens¢, og vurdere tabene kontrafaktisk i henhold til disse formal.

— en beskrivelse af ordningerne til udveksling af oplysninger inden for afviklingskollegiet under afviklingen (*?).

ECB gleder sig over, at forordningsforslaget tager hejde for udviklingen af RTS til afviklingsplanernes tekniske
detaljer (**). ECB understreger dog, at disse RTS ber udarbejdes i tet samarbejde med ESCB, herunder ECB
i forbindelse med udferelsen af tilsynsopgaver, og EBA. ESCB’s involvering er sarligt vigtig pd grund af den vig-
tige rolle, som udstedende centralbanker spiller i overensstemmelse med deres respektive mandater i forhold til at
lette den fortsatte adgang til kritiske betalings- og afviklingstjenester og i likviditetstilfarslen.

2.4.2. Koordineringsprocedure for afviklingsplaner

[ overensstemmelse med ECB’s forslag til koordineringsproceduren for afviklingsplaner, der er fastsat
i afsnit 2.3.3 bemarker ECB, at den afstemningsprocedure, der skal anvendes af afviklingskollegiet i relation til
afviklingsplanerne (*) ber vaere i overensstemmelse med proceduren fastsat i artikel 17, stk. 4, og artikel 19
i forordning (EU) nr. 648/2012.

2.5.  Afviklingsmuligheder
2.5.1. Indholdet af vurderingerne af afviklingsmuligheder

ECB bemarker, at de tekniske aspekter, som afviklingsmyndigheden skal tage hensyn til i forbindelse med vurde-
ringen af en CCP’s afviklingsmuligheder, ber fastsettes i RTS og ikke i et bilag til forordningsforslaget (**). Disse
RTS ber udvikles i tet samarbejde med ESCB, herunder ECB i forbindelse med udferelsen af tilsynsopgaver, og
EBA.

f. forordningsforslagets artikel 13, stk. 4.

f. forordningsforslagets artikel 13, stk. 6.

f. afsnit 7.5, litra i) og v) i FSB’s »Guidance on Central Counterparty Resolution and Resolution Planning«.
bid., afsnit 7.5, litra xiii).

f. forordningsforslagets artikel 13, stk. 8.

f. forordningsforslagets artikel 15.

f. forordningsforslagets artikel 16, stk. 4.

R R R R R R
leltoBel
N N N e S S



C372/14

Den Europaiske Unions Tidende 1.11.2017

2.6.
2.6.1.

ECB glader sig over, at afviklingsmyndigheden har befojelsen til at kraeve, at en CCP satter ressourcer til side til
at gge kapaciteten til at absorbere tab, rekapitalisering og supplere prafinansierede ressourcer (*). For at give
denne befgjelse effekt, ber RTS om vurderingen af afviklingen angive de minimumskrav, som afviklingsmyndig-
hederne skal tage hensyn til ved vurderingen af tilstreekkeligheden af en CCP’s finansiering af afviklingen. Dette
aspekt er pd nuvarende tidspunkt ikke omfattet af forordningsforslaget (*’). Afviklingsmyndigheden ber som
minimum tage hensyn til folgende elementer (**):

— i tilfeelde af afviklingsscenarier, som vedrgrer misligholdelse: a) risikokarakteristika, kompleksitet og usikker-
hed om prisfastsattelsen af de clearede produkter og den forbundne potentielle fejlmargin i beregninger af
initial- og variationsmarginer, b) sterrelsen, strukturen og likviditeten i det underliggende marked i stresssitu-
ationer, ¢) antallet af clearingmedlemmers misligholdelse, som ville vare dakket af tilgeengelige prafinansie-
rede og tildelte ressourcer under »ekstreme men plausible« omstendigheder, d) tilgeengeligheden og den
potentielle effekt af varktojer sdsom den delvise ophavelse og haircutting af gevinster af variationsmarginers
pa berorte clearingmedlemmer og e) ufinansierede ordningers trovardighed i forhold til at opfylde CCP'ens
potentielle behov

— og derudover, for alle former for tab, muligheden for at erstatte CCP'en i de markeder, den servicerer, og alle
yderligere ordningers trovaerdighed, sdsom forsikringsaftaler eller garantier fra moderselskabet, som kan veare
tilgaengelige med henblik pd at adressere udackkede kredittab.

Da ethvert krav fra en afviklingsmyndighed, i overensstemmelse med artikel 17, stk. 7, litra 1), til at udstede
tabsabsorberende passiver (»bail-in-able«) som et tabsabsoberingsinstrument desuden kan vere vanskeligt at for-
ene med en CCP’s rolle og forretningsmodel som risikoforvalter, ber der foretages en grundig konsekvensanalyse,
inden denne befgjelse anvendes.

Endelig bor ESMA tage hensyn til kommende vurderinger eller rapporter, som FSB har udarbejdet om finansielle
ressourcer til afvikling af CCP’er, ved udarbejdelsen af RTS om vurderingen af afviklingsmulighederne (**).

. Koordineringsprocedure for vurderinger af afviklingsmuligheder

I overensstemmelse med ECB’s forslag til koordineringsproceduren for genopretnings- og afviklingsplaner fastsat
i afsnit 2.3.3 og 2.4.2 bemerker ECB, at den afstemningsprocedure, der skal anvendes af afviklingskollegiet
i relation til afviklingsplanerne (**) ber vare i overensstemmelse med proceduren fastsat i artikel 17, stk. 4, og
artikel 19 i forordning (EU) nr. 648/2012.

Afvikling
Milene for afvikling

ECB bemerker, at mélet for afvikling, som henviser til beskyttelsen af offentlige midler ved at minimere athan-
gigheden af ekstraordinzr finansiel stotte fra det offentlige (*!), ber udvides til at indeholde en udtrykkelig henvis-
ning til at minimere risikoen for potentielle tab for skatteyderne, da de midlertidige offentlige finansieringsord-
ninger kunne udformes pa forskellige mader med hensyn til deres sikkerhedsforanstaltninger for at reducere
potentielle risici for skatteyderne.

(*) Jf. forordningsforslagets artikel 17, stk. 7, litra I).

(*’) J£. afsnit C i bilaget til forordningsforslaget om de forhold, som afviklingsmyndigheden skal tage hensyn til ved vurderingen af en
CCP's afviklingsmuligheder.

(**) Jf. afsnit 6 i FSB's rapport: »Guidance on Central Counterparty Resolution and Resolution Planninge.

(*) FSB fortsaetter sit arbejde vedrerende de finansielle ressourcer for CCP'er under afvikling og fastleegger ved udgangen af 2018, pd
grundlag af yderligere analyser og erfaringen med afviklingsplanlaegning, hvorvidt supplerende vejledning er nedvendig. Jf. indlednin-
gen til FSB’s »Guidance on Central Counterparty Resolution and Resolution Planning«.

(*) Jf. forordningsforslagets artikel 18.

(1) Jf. forordningsforslagets artikel 21, stk. 1, litra d).
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2.6.2. Betingelser for afvikling

Da gransen mellem genopretning og afvikling er meget vanskelig at fastsatte pd forhdnd, og rettidig indledning
af afvikling er centralt med henblik pé at sikre effektiv afvikling og undgd unedvendige tab af gkonomisk verdi,
er det af storste vigtighed, at de kompetente myndigheder og afviklingsmyndigheder samarbejder tat op til afvik-
lingen. ECB bemarker derfor, at den kompetente myndighed uden ophold og pa eget initiativ ber indgive alle de
oplysninger til afviklingsmyndigheden, som indikerer, at CCP'en er nedlidende eller forventeligt nedlidende, og
ikke kun svare pé afviklingsmyndighedens anmodninger om oplysninger (*¥).

Derudover, pd grund af mélet om at fastholde systemisk stabilitet, er en af prioriteterne i forbindelse med genopret-
ning og afvikling af CCP'er at undga uforudsigelige og vasentlige tab for CCPers clearingmedlemmer. Genopretnin-
gen og afviklingen af CCP’er bliver ikke effektiv, hvis den primzrt baseres pd forventningen om, at clearingmedlem-
mer vil vaere i stand til at beare veasentlige betalingsforpligtelser. Andre clearingmedlemmers potentielle
misligholdelse pa grund af pludselige eksponeringer, de ikke kan styre, kunne ogsé forveerre eksisterende belastnin-
ger i det finansielle system, sarligt pd grund af CCP’ernes indbyrdes forbindelse. Anvendelsen af tabsfordelingsvark-
tojer, der er forbundet med meget veasentlige, uforudsigelige omkostninger for clearingmedlemmer ber derfor
fortrinsvis udeves af afviklingsmyndigheden og ikke af CCP'en selv under afviklingen. Afviklingsmyndigheden vil
sandsynligvis veere i en bedre position end CCP'en til at vurdere konsekvenserne af en bestemt fremgangsmade for
den finansielle stabilitet. P4 baggrund heraf anbefaler ECB, at det i forordningsforslaget praeciseres, at afviklingsmyn-
digheden har befgjelse til at skride til afvikling i de tilfeelde, hvor CCP'en: a) er eller sandsynligvis vil blive ude af stand
til at returnere til en matched book og at fordele udakkede tab eller b) kun vil vere i stand til at returnere til en
matched book og til at fordele udakkede tab med genopretningshandlinger, som kan medfere vesentlige og uforud-
sigelige tab for CCPens clearingmedlemmer.

2.6.3. Afviklingsvarktoejer

Med henblik pa at forebygge moral hazard og minimere potentielle tab for skatteyderne ber anvendelsen af
offentlige stabiliseringsvarktajer (¥) ikke kun betinges af godkendelse i henhold til EU’s statsstotteregler (*), men
ogsd athenge af trovaerdige mekanismer til rettidig og omfattende genopretning af de leverede ressourcer.

For sd vidt angdr varktgjerne til fordeling af positioner bemarker ECB, at delvis ophevelse som udgangspunkt
ber prioriteres hejere end fuldsteendig ophevelse, da hovedformalet med afviklingen er at bevare kontinuiteten
i en CCP's kritiske funktioner. ECB anbefaler derfor, at fuldstendig ophavelse kun anvendes i situationer, hvor
afviklingsmyndigheden finder, at ingen anden mulighed ville resultere i et bedre udfald for den finansielle
stabilitet.

2.6.4. Finansiering af afvikling

Pd baggrund af forordningsforslagets hovedmél om at undgé tab for skatteyderne i forbindelse med afvikling af
CCPer bemarker ECB, at bestemmelserne om offentlige stabiliseringsvaerktajer ikke i tilstraekkelig grad praeciserer
de nedvendige sikkerhedsforanstaltninger. Som minimum, og som fastsat i FSB’s internationale vejledning (**),
ber forordningsforslaget som en sidste udvej, blandt betingelserne for anvendelsen af offentlige stabiliserings-
vaerktejer, indeholde at krav til afviklingsmyndighederne om: a) at definere en klar tidsplan for genopretning af
eventuelle leverede ressourcer og b) at sikre, at effektive og trovaerdige ordninger for genopretning af disse res-
sourcer er etableret. I den forbindelse bemarker ECB ogsd, at genopretningen af udgifter, som er pidraget
i forbindelse med anvendelsen af offentlige stabiliseringsvarktgjer (*), bor udvides. ECB stotter det eksisterende
forslag om, at udgifter i forste instans ber genoprettes fra CCPen under afvikling, dens keber eller

(*) Jf. forordningsforslagets artikel 22, stk. 1.

() Jf. forordningsforslagets artikel 27.

(*) Dette forstds, i overensstemmelse med definitionen fastsat i artikel 2, stk. 1, nr. 53, i Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2014/59/EU af 15. maj 2014 om et regelset for genopretning og afvikling af kreditinstitutter og investeringsselskaber og om
endring af Rédets direktiv 82/891/E@QF og Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2001/24/EF, 2002/47/EF, 2004/25/EF,
2005/56/EF, 2007/36/EF, 2011/35/EU, 2012/30/EU og 2013/36/EU samt forordning (EU) nr. 1093/2010 og (EU) nr. 648/2012
(EUT L 173 af 12.6.2014, s. 190), som »regelsattet der er etableret ved artikel 107, 108 og 109 i traktaten om Den Europaiske Uni-
ons funktionsmdde (TEUF) samt forordninger og alle EU-retsakter, herunder retningslinjer og meddelelser, der er udstedt eller vedta-
get i medfor af artikel 108, stk. 4, eller artikel 109 i TEUF-.

(*) J£. afsnit 6 i FSB’s »Guidance on Central Counterparty Resolution and Resolution Planningc.

(*) Jf. forordningsforslagets artikel 27, stk. 9.
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fra det afkast, der er genereret som et resultat af en broenheds opher. Disse kilder er dog ikke nedvendigvis
tilstraekkelige til at dakke alle de opstdede udgifter. Derfor ber det 0gsd kraves af afviklingsmyndighederne, at de
soger om efterfolgende genopretning af offentlige midler fra clearingmedlemmer i overensstemmelse med
CCPens regler og ordninger, samtidig med at mindske risici for den finansielle stabilitet.

2.7.  Princippet om at ingen kreditorer md stilles ringere end ved insolvens

Princippet om at ingen kreditorer ma4 stilles ringere end ved insolvens er en kritisk sikkerhedsforanstaltning for at
sikre, at CCP-deltagere, aktionarer og andre kreditorer ikke behandles mindre fordelagtigt ved afvikling end under
det hypotetiske alternative scenarie, hvor afviklingsmyndigheden ikke ville have grebet ind, og CCPen ville vaere
blevet likvideret efter geldende insolvenslovgivning. Samtidig er det vigtigt, at den verdiansattelsesmetode, som
ligger bag anvendelsen af princippet om at ingen kreditor ma stilles ringere end ved insolvens, beherigt afspejler
vardien af forretningsvidereforelse sikret gennem afvikling af CCPen for at undga for vidtgdende erstatningskrav fra
de relevante interessenter. Behovet for en retferdig og afbalanceret fremgangsméde i denne henseende understreges
af de forbundne risici for den offentlige sektor, hvor den finansielle byrde i sidste ende beres af skatteyderne. Et
beherigt hensyn til veerdien af forretningsvidereforelse sikret gennem afvikling af CCP'en er en veasentlig betragtning
i forbindelse med afvikling af CCP’er, som kun forestilles at kunne anvendes ved ekstraordinzrt alvorlige begivenhe-
der pd markedet, hvor afbrydelsen af en CCP’s kritiske funktioner sandsynligvis ville kunne fore til omfattende ade-
leggelse af finansiel veerdi og meget begransede muligheder for bilaterale clearingalternativer.

Pd baggrund heraf bemarker ECB, at en retferdig vaerdiansattelse af CCP'en med henblik pa anvendelsen af prin-
cippet om, at ingen kreditor ma stilles ringere end ved insolvens, ikke blot ber foretages for sd vidt angar de
aktiver og passiver, der fremgér af CCP’ens balance pd det tidspunkt, hvor afviklingen indledes, men ber baseres
pd en mere omfattende, realistisk vurdering af CCPens verdi i tilfeelde af dens likvidation, under fuld hensynta-
gen til tab, genanskaffelsesomkostninger og edeleggelsen af vaerdi, som ville folge af afviklingen af tjenesteydelser
eller CCPens likvidation.

2.8.  Tekniske bemerkninger og eendringsforslag

Hvor ECB foresldr aendringer af forordningsforslaget, vedlaegges som bilag @ndringsforslag med en begrundelse
herfor i et separat teknisk arbejdsdokument. Det tekniske arbejdsdokument er tilgeengeligt pa engelsk pd ECB’s
websted.

Udferdiget i Frankfurt am Main, den 20. september 2017.

Mario DRAGHI
Formand for ECB
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(Oplysninger)
OPLYSNINGER FRA DEN EUROPAISKE UNIONS INSTITUTIONER, ORGANER,
KONTORER OG AGENTURER
EUROPA-KOMMISSIONEN
Euroens vekselkurs ()
31. oktober 2017
(2017/C 372/06)
1 euro =
Valuta Kurs Valuta Kurs
USD amerikanske dollar 1,1638 CAD canadiske dollar 1,5004
JPY japanske yen 132,00 HKD hongkongske dollar 9,0769
DKK  danske kroner 7.4412 NZD  newzealandske dollar 1,7005
GBP pund sterling 0.87853 |SGD singaporeanske dollar 1,5860
SEK svenske kroner 97415 KRW  sydkoreanske won 1301,50
CHF schweiziske franc 1,1622 ZAR ls(}./daf'rillzanske r.anq 16,4342
ISK islandske kroner CNY inesiske renminbi yuan 7,7177
HRK kroatiske kuna 7,5225
NOK norske kroner 9,5238 i ) )

G buloarcke | 19558 IDR indonesiske rupiah 15786,95
BGN bulgarske lev ’ MYR  malaysiske ringgit 49252
CzZK tjekkiske koruna 25,669 PHP filippinske pesos 60,045
HUF ungarske forint 311,64 RUB russiske rubler 67,8738
PLN  polske zloty 42440 | THB thailandske bath 38,650
RON rumanske leu 4,6005 BRL brasilianske real 3,8059
TRY tyrkiske lira 4,4164 MXN  mexicanske pesos 22,2962
AUD  australske dollar 1,5210 INR indiske rupee 75,3560

() Kilde: Referencekurs offentliggjort af Den Europaiske Centralbank.
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