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. Podruéje primjene
Tko?

1. Ove se smjernice primjenjuju na nadlezna tijela odredena u ¢lanku 22. Uredbe EMIR
koja nadziru srediSnje druge ugovorne strane koje imaju odobrenje za rad u skladu s
¢lankom 14. Uredbe EMIR.

Sto?

2. Ove se smjernice odnose na zajedni¢ke postupke i metodologije koji se primjenjuju u
procesu nadzornog preispitivanja i ocjene u skladu s ¢lankom 21. Uredbe EMIR.
Njima se ne uvode novi zahtjevi za srediSnje druge ugovorne strane uz zahtjeve iz
Uredbe EMIR ili relevantnih tehni¢kih standarda.

Kada?

3. Ove se smjernice pocinju primjenjivati dva mjeseca nakon datuma objave na
mreZnom mjestu ESMA-e na sluZbenim jezicima Europske unije.
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Il. Zakonodavni referentni dokumenti i pokrate

Zakonodavni referentni dokumenti

Delegirana uredba
152/2013

Delegirana uredba
153/2013

Uredba CCPRRR

Uredba EMIR

Uredba o ESMA-i

1SL L 52, 23.2.2013,, str. 37.
2S8L L 52, 23.2.2013., str. 41.

3SLL22,22.1.2021., str. 1-102.

4SLL201,27.7.2012,, str. 1.
®SL L 331, 15.12.2010., str. 84.

Delegirana uredba Komisije (EU) br.152/2013 od
19. prosinca 2012. o kapitalnim zahtjevima za srediSnje
druge ugovorne stranet

Delegirana uredba Komisije (EU) br.153/2013 od
19. prosinca 2012. o zahtjevima za srediSnje druge
ugovorne strane?

Uredba (EU) 2021/23 Europskog parlamenta i Vije¢a od
16. prosinca 2020. o okviru za oporavak i sanaciju sredisnjih

drugih  ugovornih strana i o0 izmjeni uredaba
(EV) br. 1095/2010, (EU) br. 648/2012, (EU) br. 600/2014,
(EVU) br. 806/2014 i (EU) 2015/2365 te direktiva

2002/47/EZ, 2004/25/EZ, 2007/36/EZ, 2014/59/EU |
(EU) 2017/1132:

Uredba (EU) br. 648/2012 Europskog parlamenta i Vijeca
od 4. srpnja 2012. o OTC izvedenicama, srediSnjoj drugoj
ugovornoj strani i trgovinskom repozitoriju*

Uredba (EU) br. 1095/2010 Europskog parlamenta i Vije¢a
od 24. studenoga 2010. o osnhivanju europskog nadzornog
tijela (Europskog nadzornog tijela za vrijednosne papire i
trziSta kapitala), izmjeni Odluke br. 716/2009/EZ i stavljanju
izvan snage Odluke Komisije 2009/77/EZ>
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Pokrate

BAU Uobicajene poslovne okolnosti

CCP SrediSnja druga ugovorna strana

EK Europska komisija

EGP Europski gospodarski prostor

ESFS Europski sustav financijskog nadzora

ESMA Europsko nadzorno tijelo za vrijednosne papire i trziSta kapitala
ESRB Europski odbor za sistemske rizike

EU Europska unija

Definicije

4. Ako nije drukdije navedeno, pojmovi upotrijebljeni u ovim smjernicama imaju jednako
znacenje kao i u Uredbi CCPRRR, Uredbi EMIR i delegiranim uredbama 152/2013 i
153/2013.
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Svrha

Ove se smijernice temelje na ¢lanku 18. stavku 8. Uredbe CCPRRR i izdaju se u
skladu s ¢lankom 16. Uredbe 0 ESMA-i.

Cilj je ovih smjernica uspostaviti dosljedne, ucinkovite i djelotvorne nadzorne prakse
u okviru ESFS-a i osigurati zajedniCku, ujednacenu i dosljednu primjenu ¢lanka 18.
stavka 1. Uredbe CCPRRR.

Konkretno, ovim se smjernicama nastoje pruZziti upute nadleznim tijelima za situacije
u kojima bi trebala razmotriti mogucénost primjene mjera rane intervencije na sredisnje
druge ugovorne strane. U smjernicama se posebno navode pokazatelji koji sluZze kao
pomo¢ u primjeni okidaa na temelju kojih se razmatra primjena mjera rane
intervencije.
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IV. Obveze uskladivanja i izvjeséivanja

Status ovih smjernica

8. Ove se smjernice izdaju u skladu s ¢lankom 16. Uredbe o0 ESMA-i i upucuju se
nadleznim tijelima. U skladu s ¢lankom 16. stavkom 3. Uredbe o ESMA-i,
nadlezna tijela moraju ulagati napore da se usklade sa smjernicama.

9. U smjernicama ESMA-e iznosi se stajaliste ESMA-e o odgovaraju¢im
nadzornim praksama u okviru ESFS-a ili o tome kako bi se pravo EU-a trebalo
primjenjivati u odredenom podrucju. ESMA stoga oCekuje da se sva nadlezna
tijela kojima su smjernice upucene s njima i usklade. NadleZna tijela na koja se
smjernice primjenjuju trebaju se uskladiti s njihovim odredbama tako da ih na
odgovarajuéi nacin ukljue u svoje nadzorne prakse (npr. izmjenom svojeg
pravnog okvira ili nadzornih postupaka).

Zahtjevi za izvjeSCivanje

10. U skladu s ¢lankom 16. stavkom 3. Uredbe o ESMA-i, nadlezna tijela moraju
obavijestiti ESMA-u o tome i. jesu li uskladena, ii. da nisu uskladena, ali se
namjeravaju uskladiti ili iii. da nisu uskladena i ne namjeravaju se uskladiti s ovim
smjernicama. U slu€aju neuskladenosti sa smjernicama nadlezna tijela moraju to
obrazlozZiti u roku od dva mjeseca od datuma objave smjernica na mreznom
mjestu ESMA-e na svim sluzbenim jezicima EU-a.

11. Obrazac za dostavu takvih obavijesti dostupan je na ESMA-inom mreznom
mjestu. Nakon ispunjavanja obrazac se prosljeduje ESMA-i. Obavijesti trebaju
dostaviti osobe s odgovaraju¢im ovlastima za izvjeSCivanje o uskladenosti u ime
svojih nadleznih tijela.
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V. Smjernice o dosljednoj primjeni okidaca za uporabu mjera

rane intervencije

Sva bitha pogor3anja ili anomalije utvrdene pracenjem pokazatelja treba odmah razmotriti
za daljnju istragu. TocCnije, nadlezna tijela trebaju utvrditi njihov uzrok, procijeniti
znacajnost moguceg ucinka na sredisSnju drugu ugovornu stranu te dokumentirati uzrok i
ishod procjene. U slu¢aju znatnog pogorSanja bonitetnih pokazatelja sredidnje druge
ugovorne strane nadlezna tijela trebaju donijeti odluku o tome hoce li primijeniti mjere rane
intervencije.

Nadlezna tijela trebaju u svakom slucaju i u raspolozivom vremenu odluciti o potrebi za
primjenom mijere rane intervencije na temelju sveobuhvatne procjene kvalitativnih i
kvantitativnih objektivnih elemenata, uzimajuci u obzir sve okolnosti i informacije dostupne
u tom trenutku te u mjeri u kojoj je to relevantno za srediSnju drugu ugovornu stranu, ili
odluciti o tome je li zbog vremenskih ograni¢enja opravdana ograni¢ena procjena. Stoga,
ovisno o znacaju pogorsanja ili anomalija pokazatelja, njihovim uzrocima i zna€ajnosti
moguceg bonitetnog ucinka na sredidnju drugu ugovornu stranu, nadlezno tijelo moze,
radi uStede vremena, odluciti primijeniti mjere rane intervencije odmah po utvrdivanju
uzroka i sveukupnog u€inka anomalije.

Ako je okida¢ (uzimajuéi u obzir pokazatelje) utvrden i stoga se procjenjuje moguca
uporaba mjera rane intervencije, ishode takvih istraga i odluke o mogucoj primjeni mjera
rane intervencije (ukljuCujuéi razloge za nepoduzimanje mjere) nadlezna tijela trebaju
jasno dokumentirati u skladu s op¢im nadzornim postupcima.

Istrage i procjene koje je nadlezno tijelo provelo u skladu s ovim smjernicama bilo bi
korisno napomenuti u godiSnjem preispitivanju srediSnje druge ugovorne strane.

Smijernicama 1. i 2. utvrduju se postupci za primjenu smjernica od 3. do 9.

Smjernica 1.: Postupak

Ako je nastupio jedan od okidaca navedenih u ¢lanku 18. stavku 1. Uredbe CCPRRR i
ako nadlezno tijelo u skladu s ovim smjernicama smatra da bi takva situacija mogla
dovesti do procjene na temelju tog ¢lanka o potrebi primjene bilo koje mjere rane
intervencije, nadleZno tijelo treba:

a) dodatno istraziti situaciju;

b) procijeniti ozbiljnost situacije tako da razmotri predstavlja li situacija znatan
rizik za srediSnju drugu ugovornu stranu, moze li nepovoljno utjecati na opcu
odrzivost srediShje druge ugovorne strane ili nastetiti cjelokupnoj financijskoj
stabilnosti; i

c) uzeti u obzir sljede¢e aspekte pri donoSenju odluke o potrebi za primjenom
mjere rane intervencije:
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(i) hitnost situacije;
(i) razmjer dogadaja;
(iif) opéu odrzivost srediSnje druge ugovorne strane; i

(iv) moguéu Stetnost situacije za financijsku stabilnost u Uniji ili u drzavi
Clanici.
Ta se procjena mora provesti prije nego Sto nadlezno tijelo ispuni zahtjeve iz

Clanka 18. stavaka od 3. do 7. Uredbe CCPRRR ili istodobno s ispunjavanjem tih
zahtjeva, kao $to je savjetovanje s kolegijem nadzornih tijela.

Smjernica 2.. Procjena financijske stabilnosti u Uniji ili u
drzavi €lanici

Pri procjeni o tome hoce li srediSnja druga ugovorna strana predstavijati rizik za
financijsku stabilnost Unije ili neke njezine drzave Clanice, kako je navedeno u
smjernicama 5. i 6., nadleZno tijelo treba uzeti u obzir i. prirodu i sloZenost, ii. veli€inu
i trziSni udio, iii. koncentraciju i iv. interoperabilnost i medusobnu povezanost sredi$nje
druge ugovorne strane kako bi procijenilo dovodi li situacija utvrdena kod srediSnje
druge ugovorne strane u pitanje financijsku stabilnost, odnosno kako bi procijenilo
sistemski razmjer situacije u sredidnjoj drugoj ugovornoj strani.

Nadlezno tijelo u svojoj procjeni moZe uzeti u obzir sliedece parametre:

a) kad je rije¢ o prirodi i sloZzenosti srediSnje druge ugovorne strane, i. zemlje
u kojima sredi$nja druga ugovorna strana pruza ili namjerava pruzati usluge
poravnanja; ii. mjeru u kojoj srediSnja druga ugovorna strana uz usluge
poravnanja pruza i druge usluge; iii. vrstu financijskih instrumenata za koje je
srediSnja druga ugovorna strana obavila ili ¢e obaviti poravnanje; iv. podlijezu
li financijski instrumenti za koje je srediSnja druga ugovorna strana obavila ili
Ce obaviti poravnanje obvezi poravnanja iz ¢&lanka 4. Uredbe (EU)
br. 648/2012;

b) kad je rijeC o veli€ini i trziSnom udjelu srediSnje druge ugovorne strane u
Uniji, ili ¢ak u okviru gospodarstva svake drzave c¢lanice, nadlezna tijela
trebaju uzeti u obzir, i. za svaku valutu EU-a, koli¢ine instrumenata cije je
poravnanje obavila srediSnja druga ugovorna strana, po kategoriji imovine, u
apsolutnoj i relativnoj vrijednosti (u odnosu na koli€ine instrumenata u
pojedinoj valuti Cije su poravhanje obavile sve srediSnje druge ugovorne
strane), ii. najveci iznos nadoknada koje je prikupila srediSnja druga ugovorna
strana, iii. procijenjenu ukupnu najvecu obvezu pla¢anja u jednom danu koja
bi nastupila zbog neispunjavanja obveza jednog ili dvaju najveéih ¢lanova
sustava poravnanja (i njihovih povezanih drustava) u ekstremnim, ali mogu¢im
trziSnim uvjetima i iv. iznos ukupnih likvidnih financijskih sredstava za
srediSnju drugu ugovornu stranu za koje su obvezu preuzeli subjekti s
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poslovnim nastanom u Uniji ili koji su dio grupe nad kojom se provodi
konsolidirani nadzor u Uniji;

c) kad jerije€ o koncentraciji, zna¢ajna koncentracija sredi$nje druge ugovorne
strane u odnosu na financijski sustav EU-a ili neku njegovu drzavu Clanicu
moze se mjeriti na sljedeéi nacin:

(i) apsolutnim i relativnim izlozenostima (otvorena pozicija transakcija
vrijednosnim papirima, transakcija financiranja vrijednosnih papira i
izvedenica kojima se trguje na burzi; i ugovorena vrijednost
neizvrSenih transakcija OTC izvedenicama) c¢lanova sustava
poravnanja srediSnje druge ugovorne strane iz EU-a te ¢lanova
sustava poravnanja iz svake drzave Clanice;

(ii) apsolutnim i relativnim razinama iznosa nadoknada, jamstvenih
fondova i likvidnih sredstava koje osiguravaju ¢lanovi sustava
poravnanja srediSnje druge ugovorne strane iz EU-a te ¢lanovi sustava
poravnanja iz svake drzave €lanice;

d) ako pokazatelji upuéuju na snaznu interoperabilnost ili medusobnu
povezanost srediSnje druge ugovorne strane i neke druge srediSnje druge
ugovorne strane ili drugih infrastruktura financijskog trziSta unutar financijskog
sustava u jednoj ili viSe drzava ¢lanica, nadlezna tijela trebaju razmotriti
predstavija |li dogadaj koji je doveo do procjene o primjeni mjera rane
intervencije rizik (ili je vjerojatno da ¢e predstavljati rizik) za financijsku
stabilnost unutar Unije ili jedne od njezinih drzava ¢lanica.

Smjernica 3.: Okidaci za kapitalne zahtjeve

Prvi je okida¢ u pogledu kapitalnih zahtjeva ako srediSnja druga ugovorna strana
prekrsi zahtjev iz ¢lanka 16. Uredbe EMIR i ¢lanaka od 1. do 5. Delegirane uredbe
152/2013.

Drugi je okida¢ u pogledu kapitalnih zahtjeva vjerojatnost da ¢e srediSnja druga
ugovorna strana u bliskoj buducnosti prekrsiti zahtjev iz Clanka 16. Uredbe EMIR i
Clanaka od 1. do 5. Delegirane uredbe 152/2013.

Pokazatelji kojima se utvrduje drugi okida¢ mogu, primjerice, biti bilo $to od sljedeceqg:

a) zbog ostvarenog, procijenjenog ili predvidenog gubitka razina kapitala
sredidnje druge ugovorne strane smanijit ¢e se ispod praga za obavjescivanje
iz ¢lanka 1. stavka 3. Delegirane uredbe 152/2013 i vjerojatno je da ¢e se s
vremenom prekrsiti kapitalni zahtjevi;

b) zbog ostvarenog, procijenjenog ili predvidenog gubitka doslo je ili je vjerojatno
da ¢e do¢i do znatnog pogorSanja kapitala srediSnje druge ugovorne strane,
bez krSenja praga za obavjeScivanje, i to zbog:

10



E 0 01/06/2023
ESMA91-372-1700

European Securities and Markets Authority

(i) postupnog gubitka kapitala tijekom odredenog razdoblja ako se smatra
da ¢e uzrok pogorsanja kapitala sredidnje druge ugovorne strane vrlo
vjerojatno dovesti do daljnjeg smanjenja kapitala znatnom brzinom, pa
je stoga vjerojatno da ¢e sredi$nja druga ugovorna strana s vremenom
prekrsiti prag za obavjescivanje; ili

(i) znatnog iznenadnog ili o€ekivanog gubitka ako je vjerojatno da ¢e
srediSnja druga ugovorna strana u bliskoj buduénosti prekrsiti prag za
obavjeSéivanje.

Smjernica 4.: Okidaci za bonitetne zahtjeve

a. Upravljanje izlozenoséu

Prvi je okida¢ u pogledu bonitetnih zahtjeva ako srediSnja druga ugovorna strana
prekrsi zahtjev iz ¢lanka 40. Uredbe EMIR, u skladu s kojim je duzna mijeriti i
ocjenjivati svoju likvidnost i kreditne izlozenosti prema svakom ¢lanu sustava
poravnanja.

Drugi je okidaC u pogledu bonitetnih zahtjeva vjerojatnost da ¢e srediSnja druga
ugovorna strana u bliskoj buducnosti prekrsiti zahtjev iz Clanka 40. Uredbe EMIR o
mjerenju i procjeni likvidnosti i kreditnih izlozenosti prema svakom ¢&lanu sustava
poravnanja.

Pokazatelj kojim se utvrduje drugi okidac jest, primjerice, iznenadno i znatno
pogorSanje ili kontinuirano pogorSanje u mjerenjima i procjenama koje provodi
srediSnja druga ugovorna strana, $to se mjeri pokazateljima kao $to su, medu ostalim:

(i) poteskoce pri ponovnoj konsolidaciji transakcija trgovanja ¢lanova sustava
poravnanja;

(i) poteskoce pri potvrdivanju pozicija i/ili namirenju transakcija;

(i) utvrdivanje valjanih izvora cijena, poteSkoée pri uskladivanju cijena ili
nedovoljno pojedinosti o cijenama ili sve ¢esée otkrivanje zastarjelih cijena;

(iv) povecanje razmijera ili uCestalosti operativnih incidenata koji ometaju izracun
ili osiguravanje ispunjavanja kolateralnih zahtjeva;

te ponavljanje ili povecCanje bilo kojeg od prethodno utvrdenih pogorsanja i
postojanje jasnog rizika da ¢e sredidnja druga ugovorna strana s vremenom
prekrsiti zahtjeve za upravljanje izlozenoséu.

11
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b. Zahtjevi zaiznos nadoknade

Prvi je okida€ u pogledu zahtjeva za iznos nadoknade ako srediSnja druga ugovorna
strana prekrSi zahtjeve iz ¢lanka 41. Uredbe EMIR ili ¢lanaka od 24. do 28. Delegirane
uredbe 153/2013.

Drugi je okida¢ u pogledu zahtjeva za iznos nadoknade vjerojatnost da ¢e sredi$nja
druga ugovorna strana u bliskoj buducnosti prekrsiti zahtjev iz ¢lanka 41. Uredbe
EMIR ili ¢lanaka od 24. do 28. Delegirane uredbe 153/2013.

Pokazatelj kojim se utvrduje drugi okidac jest, primjerice, iznenadno i znatno
pogorSanje ili kontinuirano pogorsanje srediSnje druge ugovorne strane u upravljanju
iznosima nadoknade i posebno u pozivima na uplatu iznosa nadoknade, Sto se mjeri
pokazateljima kao §to su, medu ostalim:

(i) opetovani problemi utvrdeni rezultatima retroaktivnog ispitivanja;

(ii) bitni nedostatci u upravljanju iznosima nadoknade, zbog ¢ega ukupni iznosi
nadoknade mogu biti neadekvatni u slu¢aju kad srediSnja druga ugovorna
strana treba likvidirati portfel;.

c. Jamstveni fond i ostala financijska sredstva

Prvi je okida€ u pogledu zahtjeva za jamstveni fond i za ostala financijska sredstva ako
sredidnja druga ugovorna strana prekrsi zahtjeve iz ¢lanka 42. Uredbe EMIR ili Clanaka
od 29. do 31. Delegirane uredbe 153/2013 odnosno zahtjeve iz ¢lanaka 41. i 43. Uredbe
EMIR ili ¢lanaka od 24. do 28. Delegirane uredbe 153/2013.

Drugi je okidaC u pogledu zahtjeva za jamstveni fond i za ostala financijska sredstva
vjerojatnost da Ce srediSnja druga ugovorna strana u bliskoj buducnosti prekrsiti zahtjeve
iz ¢lanka 42. Uredbe EMIR ili ¢lanaka od 29. do 31. Delegirane uredbe 153/2013
odnosno zahtjeve iz ¢lanaka 41. i 43. Uredbe EMIR ili €lanaka od 24. do 28. Delegirane
uredbe 153/2013.

Pokazatelj kojim se utvrduje drugi okidac jest, primjerice, situacija u kojoj se jamstveni
fond i/ili ostala sredstva smatraju u znatnoj mjeri neadekvatnima. To bi se moglo dokazati
rezultatom internog ispitivanja otpornosti srediSnje druge ugovorne strane na stres,
odnosno njezinom sposobnod¢éu da u ekstremnim, ali moguéim trziSnim uvjetima
podnese neispunjavanje obveza ¢lana sustava poravnanja prema kojem ima najveée
izlozenosti ili neispunjavanje obveza drugog i tre¢eg najveceg ¢lana sustava poravnanja,
pri €emu nije vjerojatno da ¢e srediSnja druga ugovorna strana u utvrdenim rokovima
otkloniti razlog za takav rezultat.
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d. Kontrole likvidnosnog rizika

Prvi je okida€ u pogledu zahtjeva za kontrole likvidnosnog rizika ako srediSnja druga
ugovorna strana prekrsi zahtjeve iz ¢lanka 44. Uredbe EMIR ili ¢lanaka od 32. do 34.
Delegirane uredbe 153/2013.

Drugi je okida€ u pogledu zahtjeva za kontrole likvidnosnog rizika vjerojatnost da ce
srediSnja druga ugovorna strana u bliskoj buducnosti prekrsiti zahtjeve iz €lanka 44.
Uredbe EMIR ili Clanaka od 32. do 34. Delegirane uredbe 153/2013.

Pokazatelj kojim se utvrduje drugi okida¢ jest, primjerice, pogorSanje likvidnosne
pozicije srediSnje druge ugovorne strane u kratkom vremenskom razdoblju, pri Eemu
je vrlo vjerojatno da ¢e se zbog razloga tog pogorsanja likvidnost dostupna sredisnjoj
drugoj ugovornoj strani nastaviti smanjivati u znatnoj koli€ini i znatnom brzinom.
Uzroci pritom mogu biti povlacenje sporazuma o uslugama ili pruzatelja usluga,
povecani likvidnosni zahtjevi koji nisu ispunjeni poveéanim rezervama likvidnosti ili
smanjenje kvalitete kolaterala.

e. Redoslijed pokrica nepodmirenih obveza

Prvi je okidaC u pogledu zahtjeva za redoslijed pokrica nepodmirenih obveza ako
sredidnja druga ugovorna strana prekrsi zahtjeve iz ¢lanka 45. Uredbe EMIR ili Clanaka
35. i 36. Delegirane uredbe 153/2013.

Drugi je okidaC u pogledu zahtjevad za redoslijed pokrica nepodmirenih obveza
vjerojatnost da ¢e sredi$nja druga ugovorna strana u bliskoj buducnosti prekrsiti zahtjeve
iz ¢lanka 45. Uredbe EMIR ili ¢lanaka 35. i 36. Delegirane uredbe 153/2013.

Pokazatelj kojim se utvrduje drugi okida€ jest, primjerice, postojanje poteSkoca kao §to
je pravni rizik koji utjeCe na provedivost redoslijeda pokri¢a nepodmirenih obveza.

f. Kolateralni zahtjevi

Prvi je okida¢ u pogledu kolateralnih zahtjeva ako sredidnja druga ugovorna strana
prekrsi zahtjeve iz ¢lanka 46. Uredbe EMIR ili Elanaka od 37. do 42. Delegirane uredbe
153/2013.

Drugi je okida¢ u pogledu kolateralnih zahtjeva vjerojatnost da ¢e srediSnja druga
ugovorna strana u bliskoj buducnosti prekrsiti zahtjeve iz ¢lanka 46. Uredbe EMIR ili
¢lanaka od 37. do 42. Delegirane uredbe 153/2013.

Pokazatelj kojim se utvrduje drugi okidac jest, primjerice, kontinuirano pogorSanje
sredidnje druge ugovorne strane u upravljanju kolateralnim zahtjevima, Sto se mjeri
pokazateljima kao Sto su, medu ostalim, loSe upravljanje srediSnje druge ugovorne
strane kolateralnim zahtjevima u nekoliko navrata ili primjena neodgovarajucih
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korektivnih faktora, 5to se moZe dokazati retroaktivnim ispitivanjem srediSnje druge
ugovorne strane u odnosu na trziSna kretanja, te ponavljanje ili povecanje bilo kojeg od
tih utvrdenih pogorsanja i postojanje jasnog rizika da ¢e srediSnja druga ugovorna strana
s vremenom prekrsiti svoje kolateralne zahtjeve ili zahtjeve za postupke u slucaju
neispunjavanja obveza.

g. Investicijska politika

Prvi je okidaC u pogledu zahtjeva za investicijsku politiku ako srediSnja druga ugovorna
strana prekrSi zahtjeve iz ¢lanka 47. Uredbe EMIR ili ¢lanaka od 43. do 46. Delegirane
uredbe 153/2013.

Drugi je okidaC u pogledu zahtjeva za investicijsku politiku vjerojatnost da ¢e srediSnja
druga ugovorna strana u bliskoj buducnosti prekrsiti zahtjeve iz ¢lanka 47. Uredbe EMIR
ili Clanaka od 43. do 46. Delegirane uredbe 153/2013.

Pokazatelj kojim se utvrduje drugi okida€¢ moze, primjerice, biti bilo to od sljedeéeq:

() kontinuirano pogor3anje srediSnje druge ugovorne strane u pogledu ulaganja i
upravljanja zahtjevima za investicijsku politiku i postojanje jasnog rizika da ce
srediSnja druga ugovorna strana s vremenom prekrSiti svoje zahtjeve za
investicijsku politiku ili da ¢e to utjecati na njezinu kapitalnu poziciju, §to se moze
dokazati sljedeéim:

¢ neadekvathom primjenom investicijskih postupaka,

¢ nedostatcima u postupcima donoSenja odluka i praéenja koji se
odnose na ulaganja srediSnje druge ugovorne strane,

e pogresnim knjizenjem transakcija ulaganja,

e nedjelotvornim praéenjem aranzmana ili kreditne kvalitete njezinih
financijskih drugih ugovornih strana ili pruzatelja financijskih usluga,

e zabrinutosti u pogledu moguénosti da se ulaganja unov€e uz minimailni
negativan ucinak na cijene,

te ponavljanje ili poveéanje bilo kojeg od tih utvrdenih pogorsanja;

(ii) redoviti ili brzi gubitci pri ulaganju srediSnje druge ugovorne strane, pri ¢emu je
vjerojatno da ¢e akumulirani gubitci dovesti u pitanje kapitalnu poziciju srediSnje
druge ugovorne strane.
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h. Postupci u sluéaju neispunjavanja obveza

Prvi je okida¢ u pogledu zahtjeva za postupke u slu¢aju neispunjavanja obveza ako
srediSnja druga ugovorna strana prekrsi zahtjeve iz ¢lanka 48. Uredbe EMIR.

Drugi je okida¢ u pogledu zahtjevd za postupke u slu€aju neispunjavanja obveza
vjerojatnost da ¢e sredidnja druga ugovorna strana u bliskoj buducnosti prekrsiti zahtjeve
iz ¢lanka 48. Uredbe EMIR.

Pokazatelj kojim se utvrduje drugi okidaC jest, primjerice, kontinuirano pogor$anje
srediSnje druge ugovorne strane u upravljanju postupcima u slu€aju neispunjavanja
obveza, $to se mjeri pokazateljima kao $to su, medu ostalim:

(i) opetovano nepoduzimanje mjera srediSnje druge ugovorne strane za
poboljSanje svojih postupaka u slu€aju neispunjavanja obveza nakon
utvrdivanja nedostataka u tim postupcima;

(i) nedostatan ili neuspjeSan pristup koji srediSnja druga ugovorna strana
primjenjuje kako bi osigurala provedivost postupaka u slu€aju neispunjavanja
obveza;

(iii) nedovoljno temeljite aktivnosti koje srediSnja druga ugovorna strana provodi
radi procjene prijenosa pozicija,

(iv) te ponavljanje ili povecéanje bilo kojeg od tih utvrdenih pogor8anja i postojanje
jasnog rizika da ¢e srediSnja druga ugovorna strana s vremenom prekrSiti
zahtjeve za postupke u slu€aju neispunjavanja obveza.

I. Preispitivanje modela, ispitivanje otpornosti na stres |
retroaktivno ispitivanje

Prvi je okida€ u pogledu zahtjeva za preispitivanje modela, ispitivanje otpornosti na stres
i retroaktivno ispitivanje ako srediSnja druga ugovorna strana prekrsi zahtjeve iz
¢lanka 49. Uredbe EMIR ili ¢lanaka od 47. do 61. Delegirane uredbe 153/2013.

Drugi je okida¢ u pogledu zahtjeva za preispitivanje modela, ispitivanje otpornosti na
stres i retroaktivno ispitivanje vjerojatnost da ¢e srediSnja druga ugovorna strana u bliskoj
buducnosti prekrsiti zahtjeve iz Clanka 49. Uredbe EMIR ili ¢lanaka od 47. do 61.
Delegirane uredbe 153/2013.

Pokazatelj kojim se utvrduje drugi okidaC jest, primjerice, kontinuirano pogorS$anje
srediSnje druge ugovorne strane u upravljanju preispitivanjem modela, ispitivanjem
otpornosti na stres i retroaktivnim ispitivanjem, Sto se mjeri pokazateljima kao 5to su,
medu ostalim:
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(i) postojanje naznaka da se smanjuje uCestalost preispitivanja i primjene ispitivanja
otpornosti na stres odnosno retroaktivnih ispitivanja;

(i) razlozi za zabrinutost utvrdeni u pogledu neovisnosti preispitivanja;

(iii) pri ispitivanju otpornosti na stres, uporaba kvalitativho neprovjerenih i nejasnih
ulaznih podataka koji su podlozni tumaceniju, §to stoga dovodi do manje detaljnih
ili preciznih ishoda;

te ponavljanje ili poveéanje bilo kojeg od tih utvrdenih pogorSanja i postojanje jasnog
rizika da ce srediSnja druga ugovorna strana s vremenom prekrSiti zahtjeve za
preispitivanje ispitivanja otpornosti na stres i retroaktivnog ispitivanja.

j. Namira

Prvi je okida¢ u pogledu zahtjeva za namiru ako srediSnja druga ugovorna strana prekrsi
zahtjeve iz ¢lanka 50. te ¢lanaka od 50.a do 50.d Uredbe EMIR.

Drugi je okidal u pogledu zahtjevd za namiru vjerojatnost da ¢ée srediSnja druga
ugovorna strana u bliskoj buducnosti prekrsiti zahtjeve iz ¢lanka 50. te ¢lanaka od 50.a
do 50.d Uredbe EMIR.

Pokazatelj kojim se utvrduje drugi okida€ moze, primjerice, biti bilo to od sljedeéeq:

(i) srediSnja druga ugovorna strana ne ispunjava ili postoji jasan rizik da nece
ispuniti svoje obveze namire u bilo kojoj relevantnoj valuti po njihovu dospijeéu,
a bilo koji od utvrdenih propusta nije otklonjen u odredenom roku, znatan je,
ponavlja se ili povecava te postoji jasan rizik da ¢e srediSnja druga ugovorna
strana s vremenom prekrsiti svoju obvezu na temelju Uredbe EMIR;

(i) vidljivo je kontinuirano pogorSanje srediSnje druge ugovorne strane u upravljanju
obvezama namire, na primjer ako srediSnja druga ugovorna strana ne razmatra
kontinuirano moguénost upotrebe novca sredidnje banke ili ako su koraci koje je
srediSnja druga ugovorna strana poduzima kako bi strogo ogranicila rizike
gotovinske namire manje ucinkoviti, a bilo koje od utvrdenih pogorsanja ponavlja
se ili povecava te postoji jasan rizik da ¢e srediSnja druga ugovorna strana s
vremenom prekrsiti zahtjeve za postupke u slu€aju neispunjavanja obveza.
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Smjernica 5.: Okida€ povezan s utvrdenim razlozima za
zabrinutost u pogledu uskladenosti s Uredbom EMIR

Pokazatelji koji se odnose na okida¢ povezan s uskladenosti s Uredbom EMIR navedeni
su u nastavku i trebaju ih pratiti nadleZna tijela. Ako je jedan od njih ispunjen, nadlezno

tijelo treba provesti procjenu i odluditi o mogucoj primjeni mjera rane intervencije.

Pokazatelji kojima se utvrduje okida¢ za uskladenost s Uredbom EMIR mogu, primjerice,

biti bilo koje od sljedecih situacija:

(i) utvrdeni razlog za zabrinutost bitan je i jo§ uvijek nije rijeSen, ponavlja se ili

(i) postoje jasne naznake da srediSnja druga ugovorna strana vjerojatno nece izvrsiti
bitne ispravke na temelju nalaza koje je zatraZilo nadlezno tijelo u vezi s

povecava;

relevantnim zahtjevima iz Uredbe EMIR;

(i) postoje jasne naznake da:

srediSnja druga ugovorna strana nece izvrsiti bitha plac¢anja po dospijecu ili
postoji znatan rizik da to nec¢e uciniti,

srediSnja druga ugovorna strana nec¢e postovati temeljni sporazum ili ispuniti
bitne obveze po njihovu dospijecu ili postoji znatan rizik da to neée uciniti,

srediSnja druga ugovorna strana izvrava pla¢anja uz poveéano kasnjenje,

0 i ako bilo koji od utvrdenih propusta nije otklonjen u odredenom roku,
Znatan je, ponavlja se ili povecava,

O te svremenom

postoji jasan rizik da ¢ée srediSnja druga ugovorna strana predstavljati rizik za
financijsku stabilnost Unije ili jedne od njezinih drzava ¢lanica, ili

postoji jasan rizik da ¢e utvrdeni razlog za zabrinutost nepovoljno utjecati ili da
je vjerojatno da ¢e nepovoljno utjecati na sposobnost srediSnje druge
ugovorne da pruza usluge poravnanja u Uniji ili u jednoj od njezinih drZzava
Clanica.

Utvrdeni razlog za zabrinutost znaci svako bitno otkrivanje krSenja, povreda,
gotovo pocinjenih povreda ili nedostataka u primjeni Uredbe EMIR ili drugih
primjenjivih pravila te drugi utvrdeni slu¢ajevi loSeg upravljanja ili druge
zabrinjavajuce spoznaje o trenutacnoj uskladenosti srediSnjih drugih ugovornih
strana sa zahtjevima iz Uredbe EMIR, ako to otkrivanje nije obuhvaceno

smjernicama 3. i 4.
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Smjernica 6.: Okida¢ povezan s uc¢inkom srediSnje druge
ugovorne strane nadruge subjekte s rizicima za financijsku

stabilnost

Pokazatelji koji se odnose na okida¢ povezan s ucinkom srediSnje druge ugovorne
strane na druge subjekte s rizicima za financijsku stabilnost navedeni su u nastavku i
trebaju ih pratiti nadleZna tijela, a ako jedan od njih bude ispunjen, ona ga trebaju
procijeniti i odluciti o primjeni mjera rane intervencije.

Pokazatelj kojim se utvrduje okida€ povezan s u€inkom srediSnje druge ugovorne strane
na druge subjekte s rizicima za financijsku stabilnost moze, primjerice, biti bilo koja od
sliedecih situacija:

a) iznosi nadoknade srediSnje druge ugovorne strane i njezine politike u pogledu
kolaterala mogu dovesti do evidentne procikli€nosti i problema s likvidnoSc¢u
¢lanova sustava poravnanja (uklju€ujuci klijente i neizravne klijente);

b) dogodio se ili je vjerojatno da ¢e se dogoditi operativni incident srediSnje druge
ugovorne strane koji bi mogao imati bitan nepovoljan utjecaj i. na usluge drugih
infrastruktura financijskog trzista ili ii. na druge subjekte kao Sto su burze ili
platforme za uparivanje;

¢) iznos likvidnih sredstava koje srediSnja druga ugovorna strana moZze potraZivati
u uobiajenim poslovnim okolnostima ili u scenariju neispunjavanja obveza
vjerojatno e predstavljati prijetnju stabilnosti druge ugovorne strane koja je
sredisSnjoj drugoj ugovornoj strani duzna osigurati ta sredstva;

d) srediSnja druga ugovorna strana nametnula je ili je vjerojatno da ¢e nametnuti
odredeni troSak ili zahtjev ¢lanovima sustava poravnanja, ¢ime ¢e se ugroziti
pristup tih ¢lanova poravnanju u pogledu predmetnih usluga;

i utvrdeni problem ostaje nerijeSen, ponavlja se ili povecava te postoji jasan rizik da
bi srediSnja druga ugovorna strana s vremenom mogla ugroziti financijsku stabilnost
Unije ili jedne od njezinih drzava Clanica.

Smjernica 7.: Okida¢ povezan s odrzivosti poslovanja

srediSnje druge ugovorne strane

Pokazatelji koji se odnose na okida¢ povezan s odrzivosti poslovanja sredidnje druge
ugovorne strane navedeni su u nastavku i trebaju ih pratiti nadleZna tijela. Ako je jedan
od njih ispunjen, nadlezno tijelo treba provesti procjenu i odluciti 0 mogucoj primjeni
mjera rane intervencije.

Pokazatelj kojim se utvrduje okidal povezan s odrzivosti poslovanja srediSnje druge
ugovorne strane situacija je u kojoj nadlezno tijelo utvrdi naznake nove krizne situacije u
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sredisnjoj drugoj ugovornoj strani koja bi mogla utjecati na njezino poslovanije, primjerice
operativne ili organizacijske nedostatke, rizike ili ograni¢enja koji ¢e nepovoljno utjecati
ili je vjerojatno da ¢e nepovoljno utjecati na odrzivost poslovanja srediSnje druge
ugovorne strane, a posebno nha njezinu sposobnost pruZzanja usluga poravnanija.

Kad procjenjuje postoje li operativni ili organizacijski nedostatci, rizici ili ogranicenja,
nadlezno tijelo uzima u obzir barem sljedece situacije:

a) gubitak kriti€nog osoblja, primjerice osoblja za upravljanje rizicima ili drugog
osoblja koje je uklju¢eno u upravljanje transakcijama trgovanja, kolateralom ili
se bavi likvidacijskom strategijom za ¢lanove koji ne ispunjavaju svoje obveze;

b) postojanje vaznog dogadaja ili incidenta u kojem je doSlo do gubitka zbog
operativnog rizika ili velikog incidenta povezanog s ugledom kao 5to su kvarovi
IT sustava, prijevare, kibernapadi i prirodne katastrofe, pri ¢emu se srediSnja
druga ugovorna strana od toga ne mozZe ili se vjerojatho ne¢e mocdi
pravodobno oporaviti odnosno ako to ne moze ili neée moci pravodobno
otkloniti;

c) propast klju¢nog subjekta tre¢e strane sprecava srediSnju drugu ugovornu
stranu da u cijelosti ili djelomi&no ispuni obvezu prema svojim sudionicima,
uklju€ujuci namiru transakcija i placanja na temelju poziva na uplatu iznosa
nadoknade;

d) srediSnja druga ugovorna strana moZzda nije u stanju pravodobno otkloniti
ozbilina operativna ograni€enja, primjerice ako se pokaze da planovi
kontinuiteta poslovanja nisu adekvatni za ponovnu uspostavu poslovanja
sredi$nje druge ugovorne strane;

e) operativni dogadaji u sredisSnjoj drugoj ugovornoj strani sve su ¢e&¢i ili se
njihov razmjer povecava, ukljuCujuci slu¢ajeve u kojima je u sredisnjoj drugoj
ugovornoj strani vidljivo kontinuirano pogorsanje procjene rizika i nedostataka
u njezinim IT sustavima ili utvrdeni problemi povezani s IT-om ostaju
nerijeseni;

f) u medusobno povezanim subjektima kao Sto su i. interoperabilne sredi$nje
druge ugovorne strane, ii. infrastrukture financijskog trzista ili iii. pruzatelji
usluga (na koje se sredisnja druga ugovorna strana oslanja u obavljanju svojih

klju€nih funkcija kao Sto su IT usluge u oblaku) sve su ¢eS¢a operativha
ogranic¢enja ili se njihov razmjer povecava,;

g) postoje korporativni dogadaji koji ¢e vjerojatno nepovoljno utjecati na
stabilnost srediSnje druge ugovorne strane.
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Smijernica 8.: Okida€ povezan s financijskom odrzivosti

srediSnje druge ugovorne strane

Pokazatelj koji se odnosi na okida¢ povezan s financijskom odrzivosti srediSnje druge
ugovorne strane opisan je u nastavku i trebaju ga pratiti nadleZna tijela. Ako je ispunjen,
nadlezno tijelo treba provesti procjenu i odluciti 0 moguéoj primjeni mjera rane
intervencije.

Pokazatelj kojim se utvrduje okida¢ povezan s financijskom odrzivosti srediSnje druge
ugovorne strane situacija je u kojoj nadlezna tijela utvrde naznake nove krizne situacije
u sredidnjoj drugoj ugovornoj strani koja ¢e nepovoljno utjecati ili je vjerojatno da ¢e
nepovoljno utjecati na njezinu financijsku odrzivost i koja bi mogla ugroziti poslovanje
srediSnje druge ugovorne strane, a posebno njezinu sposobnost pruZanja usluga
poravnanja.

Pri procjeni tog pokazatelja nadlezno tijelo treba uzeti u obzir barem sljedece situacije:

a) srediSnjoj drugoj ugovornoj strani prijeti pokretanje pravnih radnji od strane
¢lanova sustava poravnanja ili vanjskih dionika odnosno protiv nje se vode ili se
oCekuju sudski sporovi, a rizi€ni iznos, odnosno poznati ili nepoznati iznos
namire, moze ugroziti financijsku odrzivost ili financijsko zdravlje srediSnje druge
ugovorne strane;

b) izreCene su ili se oCekuju regulatorne sankcije u slu¢aju da rizi€ni iznos moze
ugroziti financijsku odrzivost ili financijsko zdravlje srediSnje druge ugovorne
strane ili da srediSnja druga ugovorna strana dobije znaCajne primjedbe od
vanjskih revizora;

c) zbog povecanja troSkova i/ili smanjenja prihoda dovodi se u pitanje odrzivost
trajnog poslovanja srediSnje druge ugovorne strane;

d) dolazi do bitnih nepovoljnih promjena unutar ¢lanstva srediSnje druge ugovorne
strane kao Sto su pogorsanje kreditne sposobnosti lanova sustava poravnanja,
a te promjene mogu ugroziti financijsku odrzivost ili financijsko zdravlje srediSnje
druge ugovorne strane;

e) gubitak c&lanova sustava poravnanja srediSnje druge ugovorne strane ili
povjerenja u njezinu sposobnost upravljanja rizicima, u operativnom ifili
financijskom smislu, mogao bi srediSnju drugu ugovornu stranu dovesti u polozaj
da viSe ne moze obavljati svoje poslovne aktivnosti i ugroziti njezino financijsko
zdravlje. To se moZe dokazati:

h) smanjenjem transakcija koje su podnesene na poravnanje; ili

i) namjerom ¢lanova sustava poravnanja da otkazu svoje ugovore sa srediSnjom
drugom ugovornom stranom (obavijest o otkazu).
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Smjernica 9.: Okidaé za nove krizne situacije

Pokazatelj koji se odnosi na okida€ za nove krizne situacije zbog vanjskih uc¢inaka opisan
je u nastavku i trebaju ga pratiti nadlezna tijela. Ako je ispunjen, nadlezno tijelo treba
provesti procjenu i odluciti o mogucoj primjeni mjera rane intervencije.

Pokazatelj kojim se utvrduje okida¢ za novu kriznu situaciju jest, primjerice, situacija u
kojoj nadlezna tijela utvrde nastanak nove krizne situacije izvan srediSnje druge
ugovorne strane koja bi mogla bitno utjecati na njezino poslovanje, a posebno na njezinu
sposobnost pruZzanja usluga poravnanja.

Pri procjeni tog pokazatelja nadlezno tijelo treba uzeti u obzir barem sljedece situacije:

a) bitan iznos neispunjavanja obveza u odredenom sektoru;

b) znatne poteSkoce u funkcioniranju trzista ili trziSnog segmenta.
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