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|. Podrocje uporabe
Kdo?

1. Smernice so namenjene pristojnim organom, ki so doloeni na podlagi ¢lena 22
uredbe EMIR in nadzirajo centralne nasprotne stranke (CNS), ki jim je nadzorni organ izdal
dovoljenje v skladu s ¢lenom 14 navedene uredbe.

Kaj?

2. Smernice se nanasajo na zahteve po kritju za omejevanje procikli€nosti v skladu s
¢lenom 41 uredbe EMIR ter ¢lenoma 10 in 28 regulativnega tehniénega standarda (RTS).

Kdaj?

3. Te smernice se zacnejo uporabljati 3. decembra 2018.

Il. Viri in okrajSave
Sklicevanja na pravne vire

Uredba ESMA Uredba (EU) §t. 1095/2010 Evropskega parlamenta in Sveta
z dne 24.novembra2010 o ustanovitvi Evropskega
nadzornega organa (Evropski organ za vrednostne papirje in
trge) in o spremembi Sklepa §t. 716/2009/ES ter razveljavitvi
Sklepa Komisije 2009/77/ES*

EMIR Uredba (EU) §t. 648/2012 Evropskega parlamenta in Sveta z
dne 4. julija 2012 o izvedenih finanénih instrumentih OTC,
centralnih nasprotnih strankah in repozitorijih sklenjenih
poslov?

RTS glede CNS Delegirana uredba Komisije (EU) S§t. 153/2013 z dne
19. decembra 2012 o dopolnitvi Uredbe (EU) St. 648/2012
Evropskega parlamenta in Sveta v zvezi z regulativnimi
tehniCnimi standardi glede zahtev za centralne nasprotne
stranke?

1 UL L 331, 15.12.2010, str. 84.
2UL L 201, 15.12.2010, str. 1.
3ULL 52, 15.12.2010, str. 41.
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Okrajsave

Proticikli¢ni ukrepi glede kritja
CNS

Pristojni organ/nacionalni
pristojni organ

EK

EMIR

ESMA
ESRB

RTS

[1l. Namen

Proticikli¢ni ukrepi glede kritja v skladu s ¢lenom 28
RTS.

Centralne nasprotne stranke, ki jim je bilo izdano
dovoljenje v skladu s ¢lenom 14 uredbe EMIR.

Organ, ki je doloten na podlagi ¢lena 22
uredbe EMIR.

Evropska komisija

Uredba (EU) §t. 648/2012 Evropskega parlamenta in
Sveta z dne 4.julija2012 o izvedenih finanénih
instrumentih OTC, centralnih nasprotnih strankah in
repozitorijih sklenjenih poslov

Evropski organ za vrednostne papirje in trge
Evropski odbor za sistemska tveganja

Regulativni  tehni¢ni  standardi glede NCS,
tji. Delegirana uredba Komisije (EU) §t. 153/2013 z
dne 19. decembra 2012 o dopolnitvi Uredbe (EU)
§t. 648/2012 Evropskega parlamenta in Sveta v zvezi
z regulativnimi tehnic¢nimi standardi glede zahtev za
centralne nasprotne stranke

4. Namen teh smernic je v Evropskem sistemu finanénega nadzora vzpostaviti dosledno in
u€inkovito nadzorno prakso ter v okviru omejevanja prociklinosti kritj CNS zagotoviti
skupno, enotno in dosledno uporabo ¢lena 41 uredbe EMIR ter ¢lenov 10 in 28 RTS.

V. Skladnost in obveznosti poro¢anja

Status smernic

5. Pristojni organi si morajo v skladu s ¢lenom 16(3) uredbe o ESMA prizadevati za

upostevanje teh smernic.

6. Pristojni organi, za katere veljajo te smernice, bi jih morali upostevati, tako da jih na
ustrezen nacin vkljucijo v nacionalno zakonodajo ali nadzorne okvire.
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Zahteve glede porocanja

7.

8.

10.

11.

12.

V dveh mesecih po tem, ko so smernice v vseh uradnih jezikih EU objavljene na spletu
organa ESMA, morajo pristojni organi, katerim so te smernice namenjene, obvestiti
organ ESMA, ali (i) upoStevajo smernice, (ii) ne upostevajo smernic, vendar jih nameravajo
upostevati ali (iii) ne upostevajo smernic niti jih ne nameravajo upostevati.

V primeru neupostevanja morajo pristojni organi organ ESMA v dveh mesecih po tem, ko
so smernice v vseh uradnih jezikih EU objavljene na spletu organa ESMA, tega obvestiti
Se o razlogih za neupostevanje.

Obrazec za uradna obvestila je na voljo na spletu organa ESMA. Izpolnjen obrazec se
poslje organu ESMA.

Smernice

V.1. Redno ocenjevanje procikli€nosti

Pristojni organi bi morali zagotoviti, da bi vsaka CNS, ki jo nadzorujejo, v okviru
prociklicnosti kritja dolo€ila kvantitativne metrike za oceno kritij, vkljuéno s pribitki kritja.
CNS lahko dolocijo svoje metrike in bi morale ob uporabi kazalnikov celostno oceniti
dolgoroc¢no ali kratkoro€no stabilnost in konzervativnost kritij tudi glede na nestanovitnost
trga®. Metrike so na primer:

o kratkoro&no stabilnost bi lahko izmerili z metrikami, kot so spremembe kritia v
dolo¢enem obdobju ali standardnega odklona kritja;

e dolgoro¢no stabilnost bi lahko spremljali z metrikami, kot je na primer razmerje med

fwoas

Pristojni organi bi morali zagotoviti, da bi vse CNS, ki jih nadzorujejo, metrike redno
uporabljale tako pri ocenah prociklicnosti svojih zahtev glede kritja kot pri ocenah
potencialne prociklicnosti, ki izhaja iz morebitnih pomembnejSih predlogov za revizijo
njihovih parametrov kritja, in sicer e pred takSno revizijo. Pri oceni bi CNS morala
upostevati znacilnosti svoje ponudbe in Clanstva ter svojo prakso obvladovanja tveganja.

Kadar je iz metrik razvidno, da zahteve glede kritja povzrocajo procikli¢ne ucinke, bi morali
pristojni organi zagotoviti, da vse CNS, ki jih nadzorujejo, pregledajo uporabo proticikli¢nih
ukrepov glede kritja in ustrezno prilagodijo svoje politike, zato da zagotovijo ustrezno
obravnavo procikli¢nih ucinkov.

4 Na splo3no bi morale CNS metrike upostevati pri oceni stabilnosti in konzervativnosti svojih zahtev glede kritja.
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13. Pristojni organi bi morali zagotoviti, da vse CNS, ki jih nadzorujejo, oblikujejo politiko
pregleda proticikli¢nih ukrepov. V politiki bi morali biti najmanj opredeljeni:

(a) nagnjenost k prevzemanju tveganja za procikli€nost njihovih kritij, na primer
toleran¢ni prag za velike dvige kritij;

(b) kvantitativne metrike, ki jih uporabljajo za ocenjevanje procikli¢nosti svojih
Kritij;

(c) pogostost izvajanja ocen;

(d) potencialne ukrepe, ki bi jih lahko sprejele za obravnavanje rezultatov na
podlagi metrik, in

(e) ureditev upravljanja glede poro€anja o rezultatih na podlagi metrik in
odobritve ukrepov, ki jih predlagajo v zvezi s temi rezultati.

14. Pristojni organi bi morali zagotoviti, da vse CNS, ki jih nadzorujejo, vodijo evidence
pregledov (med katere spadajo tudi izrauni metrik) in ukrepov, ki jih sprejmejo za
obravnavanje ugotovitev v skladu s ¢lenom 12 RTS.

V.2. Uporaba proticiklicnih ukrepov glede kritij za vse bistvene
dejavnike tveganja

15. Pristojni organi bi morali zagotoviti, da vse CNS, ki jih nadzorujejo, uporabijo proticikli¢ne
ukrepe glede kritja za vsaj vse bistvene dejavnike tveganja, ki bi morebiti lahko povzrodili
velike spremembe kritij in ki bi, odvisno od primera, lahko vklju€evali spremembe cen,
spremembe menjalnih teCajev, spremembe implicirane nestanovitnosti, razlike v donosih
zapadlih obveznic in pobotanja kritij na ravni portfelja. V izogib dvomu CNS lahko uporabi
proticikli¢ne ukrepe glede kritja na ravni produktov ali portfelja, ¢e se uporaba nanasa na
vse bistvene dejavnike tveganja, ki so bili uporabljeni pri izraCunu kritja.

16. Pristojni organi bi morali zagotoviti, da vse CNS, ki jih nadzorujejo in ki se za nelinerane
produkte, kot so opcije, odlo€ijo uporabiti rezervo kritja v skladu s ¢lenom 28(1)(a) RTS,
namesto dviga kritja za 25 % takSno rezervo uporabijo na ravni dejavnika tveganja.

17. Pri uporabi proticikli€nih ukrepov glede kritja na ravni dejavnikov tveganja lahko CNS za
razlicne dejavnike tveganja uporabi razlicne proticiklicne ukrepe glede kritja ali za vse
dejavnike tveganja uporabi enak proticikli¢ni ukrep glede kritja. Ce se CNS odlogi uporabiti
enak proticiklicni ukrep glede kritja za vse dejavnike tveganja, lahko to stori tako, da
uporabi ukrep neodvisno od vsakega dejavnika tveganja ali za vse dejavnike tveganja
uporabi interno dosledne scenarije.
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18.

19.

20.

21.

22.

V.3. Crpanje rezerve kritja v skladu s élenom 28(1)(a) RTS

Pristojni organi morajo zagotoviti, da vse CNS, ki jih nadzorujejo in ki se odlocijo uporabiti
rezervo kritja v viSini vsaj 25 % izraCunanega kritja, razvijejo in ohranijo evidentirane
politike in postopke, ki doloCajo, v kaksnih okoli€inah je dovoljeno zagasno Crpanje
rezerve. TakSne politike in postopki morajo dolocati vsaj:

(a) metrike in prage, za katere CNS meni, da zahteve po kritju pomembno rastejo in ki
lahko upravicijo ¢rpanje rezerve kritja;

(b) pogoje za obnovitev rezerve kritja po koncu &rpanja;

(c) ureditev upravljanja glede odobritev ¢rpanja in obnovitve rezerve kritja.

V.4. Najnizja vrednost kritja v skladu s ¢élenom 28(1)(c) RTS

Pristojni organi bi morali zagotoviti, da se vse CNS, ki jih nadzorujejo, in katere se odlocijo
za uporabo proticiklicnega ukrepa glede kritja iz ¢lena 28(1)(a) RTS, pri tem izogibajo
uporabi postopkov modeliranja, kot je uporaba razli€nih ponderjev za situacije v obdobju
zajema podatkov z namenom zmanj$anja ucinkovitosti uporabe 10-letnega zgodovinskega
obdobja zajema podatkov pri izraCunu najnizje vrednosti kritja.

Pristojni organi bi morali zagotoviti, da vse CNS, ki jih nadzorujejo, najnizjo vrednost kritja
izracunajo na nacin, Ki je Se naprej skladen z zahtevami iz uredbe EMIR in RTS, vkljuéno
skladnost s ¢leni 24, 26 in 27 RTS.

Pristojni organi bi morali zagotoviti, da vse CNS, ki jih nadzorujejo, tudi izraCune najnizje
vrednosti kritja izvajajo enako pogosto kot redne izracune kritja, razen ¢e lahko CNS kako

drugace dokaze stabilnost najniZje vrednosti kritja v daljSem ¢asovnem obdobju, ko se
najnizja vrednost kritja znova izraCuna.

V.5. Razkritje parametrov kritja
V skladu s ¢lenom 10 RTS bi morali pristojni organi zagotoviti, da vse CNS, ki jih
nadzorujejo, javno razkrijejo modele, ki jih uporabljajo pri izraunu zahtev po kritju. Taksno
razkritje mora vsebovati najmanj naslednje informacije, ki jih za vsak uporabljeni model
kritja opredeli CNS:
(a) interval zaupanja;
(b) obdobje zajema podatkov;

(c) obdobje unovcenja;

(d) parametre in metodologijo, ki so uporabljeni pri izraunu pobotanj kritja v skladu s
¢lenom 27 RTS;
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(e) informacije o modelih, uporabljenih pri izracunu kritja, kot je kvantitativha metodologija
(npr. model tvegane vrednosti), pristop za prilagoditve in dodatke k takSnim modelom
in njihove formule;

(f) sprejete proticiklicne ukrepe glede kritja ter metodologijo in parametre, ki so uporabljeni
pri izvajanju izbranih proticikliénih ukrepov glede kritja. Se zlasti:

(i) CNS, ki se odloci za uporabo €lena 28(1)(a) RTS, mora poleg zahtev po kritju razkriti
tudi odstotek zbrane rezerve kritja ter pogoje €rpanja in obnovitve takSne rezerve;

(i) CNS, ki se odlo¢i za uporabo ¢lena 28(1)(b) RTS, mora razkriti svoj pristop pri
izpeljavi izjemnih situacij in vklju€itvi teh situacij v izracun zahtev po kritju;

(iif) CNS, ki se odloCi za uporabo ¢lena 28(1)(c) RTS, mora razkriti svoj pristop pri
izraCunu 10-letne najniZje vrednosti kritja.

23. Tako razkrite informacije morajo biti dovolj podrobne, da omogo&ajo ponovni izracun Kritij
in napoved pregledov velikih kritij.



