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I. Opseg
Tko?

1. Ove Smyjernice i preporuke primjenjuju se na nadlezna nacionalna tijela (NCA-ovi).
Sto?

2.  Smjernice i preporuke definiraju $to bi NCA-ovi trebali analizirati kod procjene sporazuma o
interoperabilnosti te na koje ¢e aspekte interoperabilnih sporazuma doti¢ne srediSnje druge
ugovorne strane (CCP-ovi) trebati obratiti pozornost.

3. Smjernice i preporuke ne uvode nove zahtjeve za CCP-ove pokraj onih navedenih u EMIR-u ili
relevantnim tehni¢kim standardima. One, naime, odreduju nacin ispunjivanja tih zahtjeva radi
uspostave ¢vrstih i stabilnih sporazuma o interoperabilnosti.

4. Smjernice i preporuke usredotocuju se na rizike koje bi mogli proizaéi iz sporazuma o
interoperabilnosti te ukazuju na podrucja na koja bi se CCP-ovi trebali usredotociti, a NCA-ovi
potvrditi, kako bi se ti rizici umanjili.

Kada?

5. Ove Smjernice i preporuke primjenjuju se od 10-06-2013.

II. Svrha

6. Cilj ovih Smjernica i preporuka jest da se unaprijedi rigoroznost i uniformnost standarda koji
se primjenjuju u procjeni sporazuma o interoperabilnosti.

III. Obveze uskladivanja i izvjeSé¢ivanja
Status smjernica

7. Ovaj dokument sadrzi Opée smjernice i preporuke te Detaljne smjernice i preporuke. Objema
vrstama pripadaju Smjernice i preporuke izdane u skladu s ¢lankom 16. Uredbe ESMA!. U

t Uredba (EZ-a) br. 1095/2010 Europskog parlamenta i Vije¢a od 24. studenog 2010. o osnivanju Europskog nadzornog tijela (Europsko
nadzorno tijelo za vrijednosne papire i trzista kapitala), o izmjenama i dopunama Odluke br. 716/2009/EZ i ukidanju Odluke Komisije
2009/77/EZ.
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skladu s ¢lankom 16. stavkom 3. Uredbe ESMA, NCA-ovi moraju poduzeti sve napore kako bi
se uskladili sa Smjernicama i preporukama.

NCA-ovi na koje se ove Smjernice i preporuke odnose, moraju se s njima uskladiti tako sto c¢e
ih ukljucditi u svoje nadzorne postupke.

Zahtjevi za izvjeSéivanje

0.

10.

NCA-ovi na koja se ove Smjernice i preporuke odnose, moraju obavijestiti ESMA-u o tome jesu
li uskladeni i namjeravaju li se uskladiti sa Smjernicama i preporukama, uz navodenje razloga
neuskladenosti, u roku od dva mjeseca od dana kada ih je ESMA izdala na post-
trading@esma.europa.eu. Ako izostane odgovor unutar ovog roka smatrat ¢e se da NCA-ovi
nisu uskladeni. Obrazac za obavjes¢ivanje dostupan je na ESMA-inoj web-stranici.

Smjernice i preporuke za uspostavu dosljedne, ucinkovite i uspjesne
procjene sporazuma o interoperabilnosti

Uzimajuéi u obzir zahtjeve CCP-a za pristupanje sporazumu o interoperabilnosti kako je
odredeno clancima 51., 52. i 53. Uredbe, ESMA predlaze da NCA-ovi, prilikom razmatranja
prijedloga o interoperabilnosti u skladu s ¢lankom 54. Uredbe, procjenjuju prijavu prema
kriterijima iznesenima u dolje navedenim Smjernicama i preporukama.

PRVA SMJERNICA I PREPORUKA: PRAVNI RIZIK
(Clanak 52. stavak 1. toc¢ke a) i b) Uredbe (EU) br. 648/2012)
1. Opéa smjernica i preporuka

NCA treba ustanoviti da je sporazum o interoperabilnosti jasno definiran, transparentan,
valjan i provediv u svim nadleznim jurisdikcijama te da je CCP uspostavio okvir za redovitu
procjenu ovih ¢imbenika prije pridruzivanja sporazumu o interoperabilnosti.
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Detaljne smjernice i preporuke
a) Dokumentacija

Kod primjene Prve opée smjernice i preporuke NCA-ovi bi u najmanju ruku trebali uzeti u
obzir da:

i. Dokumentacija na jasan i obvezujuéi nacin odreduje prava i obveze CCP-ova u skladu sa
sporazumom o interoperabilnosti.
ii. Dokumentacija bude kompatibilna s CCP-ovim postupcima za ublazivanje rizika.
iii. Uspostavlja postupak za redoviti pregled dokumentacije koji osigurava prikladnost
dokumentacije te definira CCP-ove odgovornosti unutar tog postupka.
iv. Uspostavlja postupak za savjetovanje odbora za rizik i klirinskih ¢lanova ondje gdje ¢e
uspostava ili bilo koja izmjena sporazuma o interoperabilnosti vjerojatno imati znatan utjecaj
na rizike kojima je CCP izloZen te da obavijesti klirinske ¢lanove o tome gdje bi uspostava ili
bilo koja i 1sz ena sporazuma o interoperabilnosti mogla utJ ecati na IlthOVO poslovanje
v. Jasno oznacuje postupak i osobu odgovornu za pracéenje i osiguravanje funkcioniranja
sporazuma o interoperabilnosti.
vi. Jasno definira mehanizam rjeSavanja sporova koji proizlaze iz sporazuma o
interoperabilnosti.
vii. Jasno definira uvjete i postupak za raskid sporazuma o interoperabilnosti.

b) Pravna analiza

Kod primjene Prve opée smjernice i preporuke NCA-ovi bi u najmanju ruku trebali uzeti u
obzir sljedece:

i. Da je CCP s visokim stupnjem pouzdanosti procijenio da su sporazumi o umrezavanju izmedu
interoperabilnih CCP-ova valjani i provedivi.

ii. Da je CCP s visokim stupnjem pouzdanosti procijenio da su njegova pravila i procedure, koje
se odnose na vrijeme upisa naloga za prijenos u njegove sustave, te period neopozivosti
definirani u skladu s ¢lankom 52. stavkom 1. Uredbe.

iii. Da je CCP s visokim stupnjem pouzdanosti procijenio moguénost nastanka prekograni¢nih
pravnih pitanja kao rezultat njegova sudjelovanja u sporazumu o interoperabilnosti, posebno
glede njegovih procedura o neispunjenim obvezama i provedivosti kolateralnih sporazuma.

iv. Da je CCP s visokim stupnjem pouzdanosti procijenio da su njegovi postupci za upravljanje
neispunjenim obvezama interoperabilnih CCP-ova valjani i provedivi.

v. Da CCP ima visok stupanj povjerenja glede provedivosti svojih pravila o potrazivanju prema
interoperabilnim CCP-ovima te glede odrzivosti svojih interoperabilnih procedura.
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DRUGA SMJERNICA I PREPORUKA: OTVOREN I PRAVEDAN PRISTUP
(Clanak 51. stavei 2. i 3. Uredbe (EU) br. 648/2012)
Druga opéa smjernica i preporuka

NCA bi trebao ustanoviti da sporazum o interoperabilnosti osigurava nediskriminirajuéi
pristup te da se odbijanje ili ograni¢enja pri ulasku zasnivaju samo na riziku.

Detaljne smjernice i preporuke
a) Dokumentacija

Kod primjene Druge opce smjernice i preporuke NCA-ovi bi u najmanju ruku trebali uzeti u
obzir da dokumentacija:

Prilikom reguliranja sporazuma o interoperabilnosti ne sadrzi nikakvu odredbu koja
ogranicava ili stvara zapreke za uspostavu ili buduée prosirenje sporazuma o
interoperabilnosti na druge CCP-ove, osim kod opravdanog razloga zasnovanog na riziku.
Prilikom reguliranja sporazuma o interoperabilnosti nepravedno ne ogranicava raskidanje
sporazuma o interoperabilnosti kada jedan od interoperabilnih CCP-ova smatra da je isti
potrebno raskinuti na temelju opravdanog razloga zasnovanog na riziku. U takvim
okolnostima CCP koji odluéi raskinuti sporazum o interoperabilnosti mora svom NCA-u
ponuditi odgovarajuée opravdanje svojih razloga =za raskidanje sporazuma o
interoperabilnosti te klirinSkim ¢lanovima, trgovinskim platformama koje CCP opsluzuje te,
ondje gdje je to potrebno, drugim interoperabilnim CCP-ovima dostaviti §to je mogucée vise
informacija.

TRECA SMJERNICA I PREPORUKA: PREPOZNAVANJE, PRACENJE I
UPRAVLJANJE RIZIKOM

(Clanak 52. stavak 1. to¢ke a), b) i ¢) i Clanak 52. stavak 2. Uredbe (EU) br. 648/2012)
Treéa opéa smjernica i preporuka
NCA bi trebao ustanoviti da je CCP, prije sklapanja sporazuma o interoperabilnosti te na
redovitoj osnovi, postavio op¢i okvir za prepoznavanje, pracenje i upravljanje potencijalnim
rizicima koji proizlaze iz sporazuma o interoperabilnosti.
Detaljne smjernice i preporuke

a) Opce politike, procedure i sustavi

Kod primjene Trece opc¢e smjernice i preporuke NCA-ovi bi u najmanju ruku trebali uzeti u
obzir sljedece:
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Da CCP-ovo sudjelovanje u sporazumu o interoperabilnosti ne utjece na njegovo uskladivanje
sa zahtjevima kojima podlijeze prema Uredbi i relevantnim tehni¢kim standardima ili
ekvivalentnim propisima u tre¢im zemljama. U tom bi smislu ovim zahtjevima trebao
udovoljiti svaki CCP samostalno, narocito u pogledu predfinanciranih financijskih izvora,
ukljuéujuéi marze.
Da CCP-ovi razmjenjuju potrebne informacije o svom poslovanju, ukljucujuéi, gdje je to
bitno, potencijalni oslonac na trece osobe kao pruzatelje kljuénih usluga, omogucujuéi
svakom CCP-u da obavlja uspjesnu periodi¢ku procjenu te da prepozna, prati i ublazi svaki
novi ili povecani rizik, meduovisnost ili Sirenje ucinaka koji bi mogli proizaéi iz sporazuma o
interoperabilnosti.
Da postoji postupak za redoviti pregled CCP-ova okvira za upravljanje rizikom koji slijedi
nakon procjene iz tocke (ii).
Da postoji postupak za usuglaSivanje interoperabilnih CCP-ova oko bilo koje izmjene
sporazuma o interoperabilnosti kao i za rjeSavanje sporova.
Da postoji postupak za:

a. obavjeScivanje interoperabilnih CCP-ova o svakoj izmjeni pravila CCP-a; te

b. usuglaSivanje interoperabilnih CCP-ova o svakoj promjeni pravila jednog CCP-a koja

izravno utjece na sporazum o interoperabilnosti.

Da je za slucaj sporazuma o interoperabilnosti koji ukljucuje tri ili visSe CCP-ova, CCP
definirao politike, procedure i sustave za prepoznavanje, pracenje i ublazivanje rizika koji
proizlaze iz kolektivnih sporazuma te prava i obveze razli¢itih interoperabilnih CCP-ova.
Da CCP-ovi poslovni sporazumi, kapaciteti obrade i sporazumi o upravljanju rizikom budu
dovoljno skalabilni i pouzdani kako za trenutacne tako i za planirane maksimalne opsege
poslovanja obradene putem interoperabilne veze i broja CCP-ova ukljucenih u sporazum o
interoperabilnosti.
Da sporazumi o komunikaciji izmedu interoperabilnih CCP-ova osiguraju pravodobnu,
pouzdanu i sigurnu komunikaciju.
Da su CCP-ovi postupci upravljanja neispunjenim obvezama osmisljeni tako kako bi osigurali
da upravljanje neispunjenim obvezama klirinskog ¢lana jednog CCP-a ne utjece na poslovanje
interoperabilnih CCP-ova ili ih izloZi dodatnim rizicima.
Da je CCP procijenio potrebu za posebnim postupcima upravljanja neispunjenim obvezama u
pogledu sporazuma o interoperabilnosti.
Da je postupak za raskidanje sporazuma o interoperabilnosti od bilo kojeg interoperabilnog
CCP-a jasan i transparentan te da ¢e rezultirati urednim raskidom koji CCP-ove nece
nepotrebno izlagati dodatnim rizicima.

b) Bonitetni zahtjevi

Kod primjene Trece opc¢e smjernice i preporuke NCA-ovi bi u najmanju ruku trebali uzeti u
obzir sljedece:

Da se financijski rizici, ukljucujuéi rizike skrbnistva, koji proizlaze iz sporazuma o
interoperabilnosti, prepoznaju, prate, procjenjuju i ublazavaju podjednako rigorozno kao i
CCP-ova izloZenost riziku koja proizlazi iz njegovih klirinskih ¢lanova.

Da CCP ima odgovarajuce postupke, procedure i modele rizika, ukljuc¢ujuéi metodologije za
testiranje osjetljivosti na stres, kako bi adekvatno predvidio svoju financijsku izlozenost i
potrebe za likvidnoséu koje proizlaze iz sporazuma o interoperabilnosti.
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Da je CCP procijenio, prikupio i da ima pristup traZzenim inter-CCP-ovim sredstvima
potrebnima za pokrivanje kredita i rizika likvidnosti koji proizlazi iz sporazuma o
interoperabilnosti, uklju¢ujuéi u ekstremnim, no moguc¢im trzisSnim uvjetima.

Da je CCP prepoznao sve rizike koji nastaju u intervalu izmedu inter-CCP-ovih marznih
poziva i raspolozivosti relevantnog kolaterala.

Da interoperabilni CCP-ovi ne smiju pridonositi jedan drugome u fondove za neispunjene
obveze ili druga financijska sredstva kako je definirano ¢lankom 43. Uredbe.

¢) Neispunjena obveza interoperabilnog CCP-a

Kod primjene Treée opc¢e smjernice i preporuke NCA-ovi bi u najmanju ruku trebali uzeti u
obzir sljedece:

CCP-ova potencijalna izlaganja riziku koja proizlaze iz nepokrivenih kreditnih gubitaka ako je
iscrpljen kaskadni redoslijed ispunjivanja obveza interoperabilnog CCP-a.

Stupanj do kojeg bi prenosivost pozicija od nepouzdanog CCP-a na solventnog CCP-a ili na
fond za neispunjene obveze interoperabilnog CCP-a, namijenjenog pokrivanju izloZenosti
koje nastaju iz financijskih instrumenata odobrenih putem sporazuma o interoperabilnosti,
pridonio smanjivanju inter-CCP-ovih izloZenosti.

Sigurnost da su rizici koji su nastali sporazumom o interoperabilnosti predoceni klirinskim
¢lanovima u skladu s ¢lankom 38. stavkom 2. Uredbe i ¢lankom 10. Delegirane uredbe
Komisije (EU) br. 153/2013 od 19. prosinca 2012. kojim se nadopunjuje Uredba (EU) br.
648/2012 u pogledu regulatornih tehnickih standarda glede zahtjeva koji se postavljaju
srediS$njim ugovornim stranama.

Rizike kolektivnog sporazuma o interoperabilnosti, kada u sporazumu o interoperabilnosti
sudjeluju vise od dva CCP-a.

Vjerojatne potrebe za likvidnoséu koje nastaju iz sporazuma o interoperabilnosti kao u
sluéaju kada se ne ispune uvjeti inter-CCP-ova marznog poziva.

d) Razli¢iti modeli upravljanja rizikom

Kod primjene Trece opce smjernice i preporuke NCA-ovi bi u najmanju ruku trebali uzeti u
obzir sljedece:

Da CCP ima postupak za redovito procjenjivanje mogucih razlika izmedu okvira za
upravljanje rizikom interoperabilnih CCP-ova, identificiraju¢i svaki rizik koji bi mogao
proizaci iz uporabe razli¢itih modela ili provjera, uklju¢ujuc¢i procjenu rezultata provjera
osjetljivosti na stres i testiranje postupaka za neispunjene obveze te da ima prikladne
aranzmane za ublazivanje tih rizika.

Da bi nakon procjene iz tocke (i) trebao postojati postupak koji interoperabilnim CCP-ovima
omogucuje da pregledaju svoje okvire za upravljanje rizikom i razmotre poduzimanje
mogucih mjera, kao i daljnjeg priblizavanja okvira za upravljanje rizikom.

e) Profil rizika i kriteriji za ¢lanstvo

Kod primjene Treée opc¢e smjernice i preporuke NCA-ovi bi u najmanju ruku trebali uzeti u
obzir sljedece:
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Da je CCP procijenio profil rizika svakog interoperativhog CCP-a, uklju¢ujuéi svaki rizik koji
bi mogao proizaéi iz pravilnika o ¢lanstvu, kako bi utvrdio da sporazum o interoperabilnosti
ne rezultira slabljenjem opcéeg CCP-ova okvira za upravljanje rizikom.

Da CCP ima mjere, procedure i sustave kako bi redovito pratio, procjenjivao i ublazivao svaki
rizik koji proizade iz meduovisnosti, ukljucujuéi i onaj koji proizade iz tijela ili grupe tijela
koji djeluju kao klirinski ¢lanovi ili pruzatelji klju¢nih usluga jednom CCP-u ili viSe njih. U
tom smislu ogranicenja koncentracije koja je svaki pojedini CCP odredio, trebala bi biti
revidirana kako bi se osiguralo da ¢e ostati prikladnima u svjetlu sporazuma o
interoperabilnosti, posebno ako sporazum dovodi do poveé¢ane meduovisnosti rizika.

f) Upravljanje izloZzenoséu

Kod primjene Treée opc¢e smjernice i preporuke NCA-ovi bi u najmanju ruku trebali uzeti u
obzir sljedece:

Da je CCP utvrdio na koji ¢e nacin pokriti izlozenosti koje potjecu iz sporazuma o
interoperabilnosti, ukljuc¢ujuéi:

a. nacin na koji ¢e obrac¢unavati marzu sukladno ¢lanku 41. Uredbe i poglavlju VI.
Delegirane uredbe Komisije (EU) br. 153/2013 od 19. prosinca 2012. kojim se
nadopunjuje Uredba (EU) br. 648/2012 u pogledu regulatornih tehnickih standarda
glede zahtjeva koji se postavljaju sredi$njim ugovornim stranama.

b. nacin na koji ¢e podmiriti izloZenosti zbog neispunjenja obveza interoperabilnog CCP-
a, a da pritom ne umanji CCP-ovu sposobnost da ispuni svoje obveze prema svojim
klirinskim ¢lanovima.

c. pretpostavke za odredivanje i izmjenu inter-CCP-ovih marzi. Ovdje bi za NCA-ove
trebalo ukljuciti detaljno objasnjenje razlika, ako postoje, izmedu parametara za
upravljanje rizikom koji se primjenjuju na inter-CCP-ove izloZenosti, nasuprot onima
koji se primjenjuju na klirinske ¢lanove.

Da je CCP odredio alate za upravljanje rizikom, poput mjera marzi ili fondova za
podmirivanje obveza, kako bi se rijesilo bilo kakvo slabljenje opéeg okvira za upravljanje
rizikom zbog sporazuma o interoperabilnosti.

Da je CCP uspostavio, za svoje klirinske ¢lanove, transparentne sporazume kako bi podmirio
izloZenosti koje proizlaze iz sporazuma o interoperabilnosti, uklju¢ujuéi u ekstremnim, no
mogucim trzi§nim uvjetima.

CETVRTA SMJERNICA I PREPORUKA: POLAGANJE KOLATERALA
(Clanak 53. stavak 3. Uredbe (EU) br. 648/2012)

Opéa Smjernica i preporuka

NCA bi trebao odrediti da interoperabilni CCP polozi kolateral tako da bude zasticen od
neispunjenih obveza drugih interoperabilnih CCP-ova.
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PETA SMJERNICA I PREPORUKA: SURADNJA IZMEDU NCA-OVA
(Clanak 54. stavak 2. Uredbe (EU) br. 648/2012)
Op¢éa Smjernica i preporuka

1. Ne dovodeéi u pitanje postupak dopustenja opisan u ¢lanku 17. Uredbe, NCA-ovi odgovorni za
procjenu sporazuma o interoperabilnosti trebali bi medusobno usko suradivati tijekom faze
procjene. To podrazumijeva razmjenu informacija tijekom postupka te razmjenu izvjescéa o
njihovim procjenama rizika prije nego ih okoncaju i predaju doti¢nim kolegijima u skladu s
procedurom navedenom u ¢lanku 17. Uredbe. Ne dovodeéi u pitanje aranzmane Kkolegija
opisane u ¢lanku 18. Uredbe, NCA-ovi odgovorni za nadzor interoperabilnih CCP-ova trebali bi
medusobno usko suradivati na redovitoj osnovi.

2. Kada je rije¢ o sporazumu o interoperabilnosti izmedu CCP-a ovlastenog prema ¢lanku 17.
Uredbe i CCP-a priznatog prema ¢lanku 25. Uredbe, trebali bi postojati sporazumi o suradnji
izmedu NCA i nadleznog tijela tre¢e zemlje kako bi se postovale odredbe iz 1. stavka ove
Smjernice i preporuke. Uspostava odgovarajuéih sporazuma moze se olaksati sporazumom o
suradnji izmedu ESMA-e i nadleZznog tijela tre¢e zemlje, kako je odredeno sukladno ¢lanku 25.
stavku 7. Uredbe.
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