EVROPSKA KOMISIJA
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Bruselj, 8. februar 2018

OBVESTILO DELEZNIKOM

1ZSTOP ZDRUZENEGA KRALJESTVA IN PRAVILA EU NA PODROCJU POTRGOVALNIH
FINANCNIH STORITEV

Zdruzeno kraljestvo je 29. marca 2017 v skladu s ¢lenom 50 Pogodbe o Evropski uniji
predlozilo uradno obvestilo o nameri o izstopu iz Unije. To pomeni, da bo od 00.00 ure
30. marca 2019 (po srednjeevropskem c¢asu) (datum izstopa) za Zdruzeno kraljestvo
prenehala veljati vsa primarna in sekundarna zakonodaja Unije, razen ce se z
ratificiranim sporazumom o izstopu® dologi drug datum?®. Takrat bo ZdruZeno kraljestvo

postalo ,.tretja drzava“®,

Priprave na izstop ne zadevajo samo organov EU in nacionalnih organov, ampak tudi
zasebne subjekte.

Glede na precej$Snjo negotovost, predvsem v zvezi z vsebino morebitnega sporazuma o
izstopu, je treba vse deleznike opozoriti na pravne posledice, ki jih bo treba upostevati,
ko bo Zdruzeno kraljestvo postalo tretja drzava.

Ob pridrzku vseh predhodnih dolocb, ki bi jih lahko vseboval morebitni sporazum o
izstopu, se od datuma izstopa za Zdruzeno kraljestvo ne bodo ve¢ uporabljala pravila EU
na podrocju finan¢nih trgov, zlasti ne 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® (EMIR)®, Uredba (EU) t.
600/2014 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 15. maja2014 o trgih finan¢nih
instrumentov in spremembi Uredbe (EU) §t. 648/2012° (MIFIR), Uredba (EU) 2015/2365
Evropskega parlamenta in Sveta z dne 25.novembra 2015 o preglednosti poslov
financiranja z vrednostnimi papirji in ponovne uporabe ter spremembi Uredbe (EU) §t.

Z Zdruzenim kraljestvom potekajo pogajanja o sklenitvi sporazuma o izstopu.

V skladu s ¢lenom 50(3) Pogodbe o Evropski uniji lahko Evropski svet v dogovoru z Zdruzenim
kraljestvom soglasno odloci, da Pogodbi prenehata veljati pozneje.

Tretja drzava je drzava, ki ni drzava ¢lanica EU.
* UL L201,27.7.2012, str. 1.

Vkljuéno s predlogom Komisije (COM(2017) 331) za uredbo Evropskega parlamenta in Sveta o
spremembi Uredbe (EU) §t. 1095/2010 o ustanovitvi evropskega nadzornega organa (Evropski organ
za vrednostne papirje in trge) in o spremembi Uredbe (EU) $t. 648/2012 v zvezi s postopki in organi,
ki sodelujejo pri izdaji dovoljenja CNS, in zahtevami za priznanje CNS iz tretjih drzav, ko se bosta o
njem dogovorila Evropski parlament in Svet.

® UL L 173,12.6.2014, str. 84.



648/2012" (uredba o poslih financiranja z vrednostnimi papirji) in Direktiva 98/26/ES
Evropskega parlamenta in Sveta z dne 19. maja 1998 o dokon¢nosti poravnave pri
placilih in sistemih poravnave vrednostnih papirj ev® (direktiva o dokon¢nosti poravnave).

1.

|ZVEDENI FINANCNI INSTRUMENTI

Od datuma izstopa izvedeni finanéni instrumenti, s katerimi se trguje na
organiziranem trgu Zdruzenega kraljestva, ne bodo vec izpolnjevali opredelitve
izvedenih finan¢nih instrumentov, s katerimi se trguje na borzi, v skladu z zakonodajo
EU. V skladu s ¢lenom 2(32) MIFIR so izvedeni finan¢ni instrumenti, s katerimi se
trguje na borzi, izvedeni finan¢ni instrumenti, s katerimi se trguje na reguliranem trgu
v EU ali na trgu tretje drzave, ki se Steje za enakovrednega®. Tako se bodo v skladu z
zakonodajo EU™ od datuma izstopa izvedeni finan&ni instrumenti, s katerimi se trguje
na borzi, vkljueni v trgovanje na reguliranem trgu v Zdruzenem kraljestvu,
obravnavali kot pogodbe o izvedenih finanénih instrumentih OTC.

Za izvedeni financni instrument, s katerim se trguje na borzi, ki postane izvedeni
finan¢ni instrument OTC, bodo tako veljale vse zahteve EMIR, ki se uporabljajo za
posle z izvedenimi finan¢nimi instrumenti OTC: vsi posli z izvedenimi finan¢nimi
instrumenti OTC se vkljuéijo v izradun praga kliringa v skladu z dolo¢bami EMIR™ in
zanje velja obveznost izvajanja kliringa iz EMIR, &e je bila sprejeta’?, kakor tudi
nekaterih tehnik za zmanjSevanje tveganja (zlasti izmenjave kritja).

Za izvedene financ¢ne instrumente OTC, za katere velja obveznost kliringa, se mora
kliring opraviti prek centralne nasprotne stranke (CNS), ki ima dovoljenje in sedez v
drzavi ¢lanici EU, ali prek CNS s sedezem v tretji drzavi, ki jo je Evropski organ za
vrednostne papirje in trge (ESMA) v skladu s ¢lenom 25 EMIR priznal za kliring tega
razreda izvedenih finanénih instrumentov OTC™. Od datuma izstopa bodo CNS s
sedezem v Zdruzenem kraljestvu CNS iz tretje drzave, ki bodo morale biti priznane v
skladu z EMIR, preden se bodo lahko uporabile za izpolnjevanje obveznosti
kliringa'®. Nasprotne stranke ne bodo mogle izpolniti svoje obveznosti kliringa iz
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UL L 337, 23.12.2015, str. 1.
UL L 166, 11.6.1998, str. 45.

Izvedeni finan¢ni instrument, s katerim se trguje na borzi, je ,,izvedeni finan¢ni instrument, s katerim
se trguje na reguliranem trgu ali trgu tretje drzave, ki Steje za enakovrednega reguliranemu trgu [...], in
kot tak ne spada v opredelitev izvedenega finan¢nega instrumenta OTC, kakor je opredeljen v ¢lenu
2(7) Uredbe (EU) &t. 648/2012%, glej toc¢ko 32 Elena 2(1) MIFIR.

Pogodbe o izvedenih finanénih instrumentih OTC so tiste, s katerimi se ne trguje na reguliranem trgu v
EU ali se z njimi trguje na reguliranem trgu tretje drzave, za katerega ne velja sklep o enakovrednosti.
Glej ¢len 2(7) in ¢len 2a EMIR.

Glej zlasti Clene 2a, 13, 25 in 75 EMIR.

Obveznost Kliringa trenutno velja za naslednje produkte: obrestne zamenjave v evrih, japonskih jenih,
amerisSkih dolarjih, norveskih kronah, poljskih zlotih in $vedskih kronah ter indekse kreditnih
zamenjav.

Glej &len 4(3) EMIR.

Glej ¢len 4(3) EMIR in tudi predlog uredbe Evropskega parlamenta in Sveta (COM(2017)331) o
spremembi Uredbe (EU) §t. 1095/2010 o ustanovitvi Evropskega nadzornega organa (Evropski organ
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uredbe EMIR prek CNS s sedezem v Zdruzenem kraljestvu, dokler teth CNS ESMA ne
prizna v skladu z EMIR.

Obveznost izvajanja kliringa poslov prek CNS, ki ima dovoljenje in sedez v EU, ali
prek priznane CNS s sedezem v tretji drzavi velja tudi za nasprotne stranke s sedezem
v tretjih drzavah, ¢e ima pogodba neposreden, znaten in predvidljiv u¢inek v EU ali ¢e
je takSna obveznost potrebna ali ustrezna za prepreCevanje izogibanja kateri koli
dologbi EMIR™.

Izguba dovoljenja EU CNS s sedezem v Zdruzenem kraljestvu bo vplivala na njihovo
zmoznost za nadaljnje opravljanje nekaterih dejavnosti (npr. stiskanje portfelja) in
izpolnjevanje nekaterih obveznosti (npr. upravljanje neplacil) v zvezi s pogodbami,
sklenjenimi pred datumom izstopa.

Za izpostavljenosti, ki izhajajo iz pozicij v izvedenih finan¢nih instrumentih, ki jih
imajo kreditne institucije in investicijska podjetja s sedezem v EU v nepriznanih CNS
s sedezem v tretjih drzavah, se bodo uporabljale visje kapitalske zahteve™. To je zato,
ker so samo pooblas¢ene CNS s sedezem v EU in priznane CNS s sedezem v tretji
drzavi kvalificirane CNS'" (KCNS), ki so v skladu z uredbo o kapitalskih zahtevah
(CRR) ugodneje obravnavane®®.

Nasprotne stranke v EU in nasprotne stranke v tretjih drzavah, za katere velja
obveznost Kliringa, bi zato morale preuciti svoje portfelje izvedenih finan¢nih
instrumentov. Vse nasprotne stranke (vklju¢no z nasprotnimi strankami s sedezem v
tretjth drzavah) bi morale ne glede na to, ali so finan¢na institucija ali nefinan¢no
podjetje, ki presega prag kliringa, zagotoviti, da izpolnjujejo zahteve glede Kliringa.
Kadar so izvedeni finan¢ni instrumenti sklenjeni prek posrednika ali se zanje opravi
kliring prek posrednika (tj. klirinskega ¢lana, stranke klirinskega ¢lana ali posredne
stranke), bi morale nasprotne stranke zagotoviti, da njihova pogodba s tem
posrednikom ustrezno izpolnjuje veljavne zakonske zahteve.
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za vrednostne papirje in trge) in o spremembi Uredbe (EU) §t. 648/2012 v zvezi s postopki in organi,
ki sodelujejo pri izdaji dovoljenja CNS, in zahtevami za priznanje CNS iz tretjih drzav ter predlog
uredbe Evropskega parlamenta in Sveta (COM(2017)208) o spremembi Uredbe (EU) st. 648/2012, kar
zadeva obveznost kliringa, uvedbo mirovanja obveznosti kliringa, zahteve glede porocanja, tehnike
zmanj$evanja tveganja za pogodbe o izvedenih finan¢nih instrumentih OTC brez kliringa prek
centralne nasprotne stranke, registracijo in nadzor repozitorijev sklenjenih poslov in zahteve za
repozitorije sklenjenih poslov, ko se bosta o njima dogovorila Evropski parlament in Svet.

Za dodatne podrobnosti glej ¢len 4 EMIR in Delegirano uredbo Komisije (EU) $t. 285/2014 z dne
13. februarja 2014 o dopolnitvi Uredbe (EU) $t. 648/2012 Evropskega parlamenta in Sveta glede
regulativnih tehni¢nih standardov v zvezi z neposrednim, znatnim in predvidljivim uc¢inkom pogodb v
Uniji ter preprecitvijo izogibanja predpisom in obveznostim, UL L 85, 21.3.2014, str. 1.

Glej ¢lene 300 do 311 Uredbe (EU) $t. 575/2013 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 26. junija 2013
o0 bonitetnih zahtevah za kreditne institucije in investicijska podjetja ter o spremembi Uredbe (EU)
§t. 648/2012 (CRR), UL L 176, 27.6.2013, str. 45.

Glej ¢len 497 (CRR).
Glej ¢len 4(1)(88) CRR ob upostevanju prehodnih dolo¢b iz ¢lena 497 CRR in lzvedbene uredbe

Komisije (EU) 2017/2241 z dne 6. decembra 2017 (prehodno obdobje za CNS iz tretje drzave traja do
15. junija 2018).



2.

REPOZITORIJI SKLENJENIH POSLOV IN POROCANJE

Posle z izvedenimi finan¢nimi instrumenti ali posle financiranja z vrednostnimi
papirji, za katere velja obveznost porocanja v skladu z EMIR ali uredbo o poslih
financiranja z vrednostnimi papirji, morajo nasprotne stranke sporociti repozitoriju
sklenjenih poslov, registriranem v EU, ali repozitoriju sklenjenih poslov iz tretje
drzave, ki ga je priznal Evropski organ za vrednostne papirje in trge (ESMA) v skladu
s Glenom 77 EMIR™. Od datuma izstopa bodo repozitoriji sklenjenih poslov s
sedezem v Zdruzenem kraljestvu repozitoriji sklenjenih poslov iz tretje drzave.

Obveznost porocanja o pogodbah o izvedenih finan¢nih instrumentih ustrezno
registriranemu ali priznanemu repozitoriju sklenjenih poslov nosijo nasprotne stranke.
Vse nasprotne stranke, finan¢ne ali nefinanéne, morajo zagotoviti, da je ta zahteva
izpolnjena. Ce se poroanje repozitoriju sklenjenih poslov prenese na tretjo osebo, bi
morale nasprotne stranke zagotoviti, da je v njihovi pogodbi zajamcena skladnost z
vsemi veljavnimi zakonskimi zahtevami iz EMIR in/ali uredbe o poslih financiranja z
vrednostnimi papirji.

Zahtevo, da vodijo evidenco o vseh sklenjenih pogodbah o izvedenih finanénih
instrumentih in njihovih spremembah, morajo nasprotne stranke $e naprej izpolnjevati
najmanj pet let po prenehanju pogodbe®.

Zdruzeno Kraljestvo ne bo ve¢ moglo dolocati sistemov v skladu z direktivo o
dokonénosti poravnave”. Z datumom izstopa bodo obstojeci sistemi, ki jih ima
trenutno dolocene Zdruzeno kraljestvo, izgubili svojo dolocitev v skladu z direktivo o
dokonc¢nosti poravnave ter pravice in koristi, ki jih ta prinasa njim in njihovim
udeleZzencem. To ne posega v kakrSne koli posebne dolocbe nacionalne zakonodaje
drzav &lanic®.

To obvestilo ne posega v sklepe o enakovrednosti, ki jih lahko sprejme EUZ.

Splosne informacije o potrgovalnih storitvah so na voljo na spletis¢u Komisije o
potrgovalnih storitvah (https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/banking-and-
finance/financial-markets/post-trade-services_en). Te strani bodo po potrebi
posodobljene z dodatnimi informacijami.

Evropska komisija
Generalni direktorat za financno stabilnost, finan¢ne storitve in unijo kapitalskih trgov
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Glej ¢len 9 EMIR in ¢len 4 uredbe o poslih financiranja z vrednostnimi papirji.

Glej ¢len 9(2) EMIR.

Glej ¢len 2(a) Direktive 98/26/ES Evropskega parlamenta in Sveta z dne 19. maja 1998 o dokonénosti
poravnave pri placilih in sistemih poravnave vrednostnih papirjev (direktiva o dokoncnosti
poravnave), UL L 166, 11.6.1998, str. 45.

Glej uvodno izjavo 7 direktive o dokonénosti poravnave.

Glej zlasti ¢lene 2a, 13, 25 in 75 EMIR.
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