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Malgrupp

1. Dessa riktlinjer galler for behériga myndigheter utsedda enligt artikel 22 i Emir som
utovar tillsyn 6ver centrala motparter som auktoriserats enligt artikel 14 i Emir.

Tillampningsomrade

2. Dessa riktlinjer avser gemensamma forfaranden och metoder for Gversyns- och
utvarderingsprocessen enligt artikel 21 i Emir. Riktlinjerna innehdller inte nagra nya
krav pa centrala motparter utdver dem som anges i Emir eller relevanta tekniska
standarder.

Ikrafttradande

3. Dessa riktlinjer borjar galla tvd manader efter det datum da de offentliggjorts pa
Esmas webbplats pa EU:s officiella sprak.
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Il. Hanvisningar till lagstiftning, férkortningar och definitioner

Héanvisningar till lagstiftning

Delegerad férordning (EU)
nr 152/2013
Delegerad férordning

153/2013

Emir

Esmafdrordningen

F6rordningen om

aterhamtning och resolution
av centrala motparter

1 EUT L 52, 23.2.2013, s. 37.
2EUT L 52, 23.2.2013, s. 41.

S EUT L 201, 27.7.2012, s. 1.

4 EUT L 331, 15.12.2010, s. 84.
®EUT L 22, 22.1.2021, s. 1-102.

Kommissionens delegerade férordning (EU) nr 152/2013
av den 19 december 2012 om kapitalkrav for centrala
motparter:

Kommissionens delegerade férordning (EU) nr 153/2013
av den 19 december 2012 om krav pa centrala motparter:

Europaparlamentets och radets forordning (EU)
nr 648/2012 av den 4 juli 2012 om OTC-derivat, centrala
motparter och transaktionsregister?

Europaparlamentets och radets forordning  (EU)
nr 1095/2010 av den 24 november 2010 om inréttande av
en europeisk tillsynsmyndighet (Europeiska vardepappers-
och marknadsmyndigheten), om andring av beslut
nr 716/2009/EG och om upphévande av kommissionens
beslut 2009/77/EG*

Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2021/23 av
den 16 december 2020 om en ram for aterhamtning och
resolution av centrala motparter och om andring av
férordningarna (EU) nr 1095/2010, (EU) nr 648/2012, (EU)
nr 600/2014, (EU) nr 806/2014 och (EU) 2015/2365 samt
direktiven  2002/47/EG,  2004/25/EG, 2007/36/EG,
2014/59/EU och (EU) 2017/11325



g! @ 01/06/2023
ESMA91-372-1700

European Securities and Markets Authority

Forkortningar

EES Europeiska ekonomiska samarbetsomradet
ESFS Europeiska systemet for finansiell tillsyn
Esma Europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten
ESRB Europeiska systemrisknamnden
EU Europeiska unionen
Definitioner

4. Om inte annat anges har de termer som anvéands i dessa riktlinjer samma betydelse
som i forordningen om aterhamtning och resolution av centrala motparter, Emir och
de delegerade foérordningarna (EU) nr 152/2013 och (EU) nr 153/2013.
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Syfte

Dessa riktlinjer baseras pa artikel 18.8 i forordning (EU) 2021/23 och utfardas i
enlighet med artikel 16 i Esmaférordningen.

Syftet med riktlinjerna ar att faststalla konsekventa, effektiva och @ndamalsenliga
tillsynsmetoder inom det europeiska systemet for finansiell tillsyn och sékerstalla en
gemensam, enhetlig och konsekvent tillampning av artikel 18.1 i férordning (EU)
2021/23.

Dessa riktlinjer syftar sarskilt till att ge behoriga myndigheter vagledning om i vilka
situationer de bor Gvervaga att tillampa atgarder for tidigt ingripande pa centrala
motparter. Riktlinjerna tillhandahaller, i synnerhet, indikatorer for tillampningen av de
utlésande faktorer som féranleder évervaganden om vidtagande av atgarder for tidigt
ingripande.
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Efterlevnads- och rapporteringsskyldigheter

Riktlinjernas status

8.

Dessa riktlinjer utfardas i enlighet med artikel 16 i Esmaférordningen och riktar sig till
behdriga myndigheter. Enligt artikel 16.3 i Esmaftrordningen ska behériga
myndigheter med alla tillgangliga medel s6ka folja dessa riktlinjer.

Esmas riktlinjer uttrycker Esmas syn pa lamplig tillsynspraxis inom ESFS eller hur
unionslagstiftningen bor tillampas inom i ett visst omrade. Esma forvantar sig sdledes
att dessa riktlinjer foljs av alla behériga myndigheter som de riktar sig till. De behdriga
myndigheter som riktlinjerna ar avsedda for bor félja riktlinjerna genom att inforliva
dem i sin tillsynspraxis pa lampligt sétt (t.ex. genom att &ndra sina réattsliga ramar eller
sina tillsynsprocesser).

Rapporteringskrav

10.

11.

Enligt artikel 16.3 i Esmaftrordningen ska behdriga myndigheter informera Esma om
huruvida de i) foljer, ii) inte foljer, men avser att folja, eller iii) inte foljer och inte avser
att folja dessa riktlinjer. Om riktlinjerna inte f6ljs ska behdriga myndigheter inom tva
manader efter det datum da riktlinjerna har offentliggjorts pa Esmas webbplats pa alla
officiella EU-sprak meddela Esma om skalen till varfor de inte foljer riktlinjerna.

En meddelandemall finns att tillga p& Esmas webbplats. S& snart mallen har fyllts i
ska den 6versandas till Esma. Meddelanden ska inges av personer med befogenhet
att rapportera om hur riktlinjerna foljs pa de behdriga myndigheternas vagnar.
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V. Riktlinjer for en konsekvent tillampning av de utlésande
faktorerna for vidtagande av atgarder for tidigt ingripande

Alla véasentliga férsamringar eller avvikelser, vilka upptacks genom Overvakningen av
indikatorer, bor omgaende Overvagas att utredas vidare. | synnerhet bor de behériga
myndigheterna faststalla deras orsak, bedéma vasentligheten av den potentiella inverkan pa
den centrala motparten och dokumentera orsaken till och utfallet av bedémningen. Om en
central motparts tillsynsindikatorer vasentligt forsamras bor behdriga myndigheter fatta beslut
om huruvida atgarder for tidigt ingripande ska vidtas.

Behoriga myndigheter bor, i varje enskilt fall och inom den tid som star till forfogande, besluta
om huruvida en atgard for tidigt ingripande bor tillampas pa grundval av en heltackande
bedomning av bade kvalitativa och kvantitativa objektiva faktorer, med beaktande av alla
omstandigheter och all tillganglig information vid den aktuella tidpunkten och i den
utstrackning som ar relevant fér den centrala motparten, eller om en begransad bedémning
ar motiverad pa grund av tidsbegransningar. Beroende pa hur betydande forsamringen eller
avvikelserna i indikatorerna &r, deras orsaker och hur vasentlig den potentiella
tillsynsinverkan pa den centrala motparten ar, kan de behoriga myndigheterna saledes, for
att spara tid, besluta att vidta atgarder for tidigt ingripande omedelbart efter det att
avvikelsernas orsak och 6vergripande inverkan har faststallts.

Om en utlésande faktor (med beaktande av indikatorerna) har identifierats och darmed lett
till en bedomning av den majliga anvandningen av atgarder for tidigt ingripande, bor utfallen
av sadana utredningar och beslut om en eventuell tillampning av atgarder for tidigt ingripande
(inklusive skalen till att en atgard inte vidtas) tydligt dokumenteras av de behériga
myndigheterna i enlighet med allmanna tillsynsforfaranden.

Utredningar och bedémningar som utfors av en behoérig myndighet i enlighet med dessa
riktlinjer kan med fordel noteras i den arliga 6versynen av den centrala motparten.

Riktlinjerna 1 och 2 syftar till att faststalla férfarandena for tillampning av riktlinjerna 3-9.

Riktlinje 1: Forfarande

Om en av de utldsande faktorerna, vilka anges i artikel 18.1 i férordningen om aterhamtning
och resolution av centrala motparter, har intraffat och om den behériga myndigheten, i
enlighet med dessa riktlinjer, anser att en sadan situation skulle kunna medféra en
bedomning (enligt denna artikel) av huruvida nagon av atgarderna for tidigt ingripande ska
tillampas, sa bor den behdriga myndigheten

a) undersoka situationen narmare,

b) beddma situationens allvar, genom att beakta huruvida situationen utgor en
betydande risk for den centrala motparten, kan inverka negativt pad den centrala
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motpartens 6vergripande barkraft eller kan vara skadlig for den Overgripande
finansiella stabiliteten, och

c) infor beslutet om huruvida en atgard for tidigt ingripande ska vidtas ta hansyn till
i.  hur bradskande situationen ar,
ii. handelsens omfattning,
iii.  den centrala motpartens dvergripande barkraft, och

iv.  huruvida situationen skulle kunna vara skadlig for den finansiella
stabiliteten i EU eller i en medlemsstat.

Denna beddmning ska goras innan eller samtidigt som den behdriga myndigheten uppfyller
de krav som framgar av punkterna 3-7 i artikel 18 i férordningen om aterhamtning och
resolution av centrala motparter, sasom samrad med tillsynskollegiet.

Riktlinje 2: Beddmning av den finansiella stabiliteten i EU
eller i en medlemsstat

Vid beddmningen av om en central motpart kommer att utgéra en risk for den finansiella
stabiliteten i EU eller en av dess medlemsstater enligt riktlinjerna 5 och 6, sa bor den behdériga
myndigheten beakta i) arten och komplexiteten, ii) storleken och marknadsandelen, iii)
koncentrationen och iv) interoperabiliteten och sammanlankningen hos den centrala
motparten for att bedéma om den situation som upptackts hos den centrala motparten ger
upphov till oro for den finansiella stabiliteten, dvs. systemomfattningen av den centrala
motpartens situation.

Den behériga myndigheten kan beakta foljande parametrar i sin bedémning:

a) Nar det galler den centrala motpartens art och komplexitet, i) de lander dar den
centrala motparten tillhandahdller eller avser att tillhandahalla clearingtjanster, ii) i
vilken utstrackning den centrala motparten tillhandahaller andra tjanster utover
clearingtjanster, iii) den typ av finansiella instrument som clearas eller ska clearas av
den centrala motparten, iv) huruvida de finansiella instrument som clearas eller ska
clearas av den centrala motparten omfattas av clearingkravet enligt artikel 4 i
forordning (EU) nr 648/2012.

b) Nar det galler den centrala motpartens storlek och marknadsandel inom unionen,
eller inom varje medlemsstats ekonomi, bor de behdriga myndigheterna i) for varje
EU-valuta beakta de volymer som clearas av den centrala motparten per
tillgAngsklass, bade i absoluta och relativa varden (jamfort med de volymer av
instrument i en sadan valuta som clearas av alla centrala motparter), ii) beakta det
maximala beloppet fér marginalsdkerheter som uppbéars av den centrala motparten,
iii) beakta den uppskattade storsta totala betalningsforpliktelsen pa en enda dag som
skulle orsakas av att den storsta enskilda eller de tva storsta enskilda
clearingmedlemmarna (och deras filialer) hamnar pa obestand vid extrema men

9
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mojliga marknadsforhallanden och iv) beakta de totala likvida finansiella medel som
anslagits till den centrala motparten av enheter som &r etablerade i unionen eller som
ingar i en koncern som &ar foremal for konsoliderad tillsyn i unionen.

c) Naér det galler koncentration kan den betydande koncentrationen av en central
motpart med avseende pa EU:s finansiella system eller nagon av dess medlemsstater
matas genom féljande:

i. De absoluta och relativa exponeringar (Oppna réntor  for
vardepapperstransaktioner, transaktioner for vardepappersfinansiering och
borshandlade derivat, och nominellt utestdende OTC-derivattransaktioner)
som béars av den centrala motpartens EU-clearingmedlemmar och som bérs
av clearingmedlemmar i varje medlemsstat.

ii. De absoluta och relativa nivderna pa marginalsakerheter, obestandsfonder
och likvida medel som tillhandahdlls av den centrala motpartens EU-
clearingmedlemmar och som tillhandahdlls av clearingmedlemmar i varje
medlemsstat.

d) Om indikatorerna visar pa en stark interoperabilitet eller sammanlankning mellan
den centrala motparten och en annan central motpart eller andra
finansmarknadsinfrastrukturer inom det finansiella systemet i en eller flera
medlemsstater, bér de behériga myndigheterna évervaga om den handelse som
utlést bedomningen av tillampningen av atgarder for tidigt ingripande utgor en risk
(eller sannolikt kommer att utgéra en risk) for den finansiella stabiliteten inom EU eller
en av dess medlemsstater.

Riktlinje 3: Utlosande faktorer for kapitalkrav

Den férsta utldsande faktorn nar det galler kapitalkrav @& om den centrala motparten
Overtrader kravet i artikel 16 i Emir och artiklarna 1-5 i delegerad férordning 152/2013.

Den andra utldsande faktorn nér det galler kapitalkrav ar om den centrala motparten inom en
snar framtid sannolikt kommer att dvertrada kravet i artikel 16 i Emir och artiklarna 1-5 i
delegerad forordning 152/2013.

Indikatorer for identifiering av den andra utlosande faktorn ar t.ex. ndgon av foljande:

a) Om en realiserad, uppskattad eller prognostiserad forlust kommer att minska den
centrala motpartens kapitalniva till under det tréskelvarde for underréattelse som avses
i artikel 1.3 i delegerad forordning (EU) 152/2013 och om det ar sannolikt att
kapitalkraven 6ver tid kommer att dvertradas.

b) Om en realiserad, uppskattad eller prognostiserad forlust leder till eller sannolikt
kommer att leda till en betydande férsamring av den centrala motpartens kapital, utan
att troskelvardet for underrattelse éverskrids och till féljd av antingen

10
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(i) en gradvis forlust av kapitalet under en tidsperiod da det anses mycket
sannolikt att orsaken till férsamringen kommer att fortsatta att minska den
centrala motpartens kapital i betydande takt, och det &r darfér sannolikt att
den centrala motparten kommer att Overskrida sitt troskelvarde for
underrattelse over tid,

(i) en betydande plotslig eller forvantad forlust om det ar sannolikt att den
centrala motparten kommer att éverskrida troskelvardet for underrattelse inom
en shar framtid.

Riktlinje 4: Utlosande faktorer for tillsynskrav

a. Exponeringshantering

Den forsta utldsande faktorn néar det galler tillsynskrav ar om den centrala motparten
Overtrader kravet i artikel40 i Emir om att mata och beddma dess likviditet och
kreditexponeringar mot varje clearingmedlem.

Den andra utldsande faktorn nar det galler tillsynskrav &r om den centrala motparten inom
en snar framtid sannolikt kommer att dvertrada kravet enligt artikel 40 i Emir om att méata och
beddma dess likviditets- och kreditexponeringar mot varje clearingmedlem.

En indikator for identifiering av den andra utlésande faktorn &r till exempel om den centrala
motparten uppvisar en plotslig och betydande férsédmring eller en fortsatt férsamring i de
matningar och bedémningar som gjorts av den centrala motparten, matt med indikatorer
sasom (men inte begransat till) ndgon av foljande:

i. Svarigheter att pa nytt konsolidera clearingmedlemmarnas handel.
i. Problem med att bekrafta positioner och/eller reglera transaktioner.

ii. Faststallande av giltiga priskallor, svarigheter med prisavstamningen eller att
priserna saknar detaljerade uppgifter eller att inaktuella priser blir allt vanligare.

iv. Operativa incidenter som hindrar berékningen eller insamlingen av sédkerheter dkar
i omfattning eller frekvens,

och om nagon av de ovan angivna forsamringarna upprepas eller 6kar och om det, 6ver
tid, foreligger en klar risk for att den centrala motparten kommer att 6vertrada kraven pa
exponeringshantering.

b. Krav pa marginalsékerheter
Den férsta utldsande faktorn nar det galler marginalsdkerhetskrav ar om den centrala

motparten Overtrader kraven i artikel 41 i Emir eller artiklarna 24—-28 i delegerad forordning
153/2013.

11
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Den andra utldsande faktorn nar det galler marginalsékerhetskrav ar om den centrala
motparten inom en nara framtid sannolikt kommer att évertrada kravet enligt artikel 41 i Emir
eller artiklarna 24—28 i delegerad férordning 153/2013.

En indikator for identifiering av den andra utlésande faktorn &r till exempel om den centrala
motparten uppvisar en plotslig och betydande forsamring eller en fortsatt férsamring av sin
hantering av marginalsadkerheter och sarskilt av sina marginalsdkerhetskrav, matt med
indikatorer sasom (men inte begransat till) ndgon av féljande:

i. Om det férekommer upprepade problem som noterats i utfallstestresultaten.

ii. Om det finns vasentliga brister i hanteringen av marginalséakerheter, sa att de totala
marginalsakerheterna kan vara otillrackliga for det fall att den centrala motparten
behdver avveckla en portfdl].

c. Obestandsfond och andra finansiella medel

Den forsta utlésande faktorn nar det galler kraven pa obestandsfond och andra finansiella
medel & om den centrala motparten évertrader kraven i artikel 42 i Emir eller artiklarna 29—
31 i delegerad forordning 153/2013 eller kraven enligt artikel 43 i Emir, artikel 41 i Emir eller
artiklarna 24-28 i delegerad forordning 153/2013.

Den andra utldsande faktorn nar det galler kraven pa obestandsfond och andra finansiella
medel & om den centrala motparten inom en snar framtid sannolikt kommer att dvertrada
kraven enligt artikel 42 i Emir eller artiklarna 29-31 i delegerad foérordning 153/2013 eller
kraven enligt artikel 43 i Emir artikel 41 i Emir eller artiklarna 24—28 i delegerad forordning
153/2013.

En indikator for identifiering av den andra utldsande faktorn ar exempelvis om
obestandsfonden och/eller andra medel anses vara vasentligt otillrackliga. Detta kan framga
av den centrala motpartens interna stresstestresultat, dvs. dess formaga att under extrema
men mojliga marknadsforhallanden std emot obestand hos den clearingmedlem mot vilken
den har de storsta exponeringarna eller den andra och tredje stdrsta clearingmedlemmen,
och orsaken till detta resultat sannolikt inte kommer att korrigeras av den centrala motparten
inom de faststéllda tidsramarna.

d. Kontroll av likviditetsrisker

Den forsta utlosande faktorn nar det galler kraven pa kontroll av likviditetsrisker ar om den
centrala motparten Overtrader kraven i artikel 44 i Emir eller artiklarna 32—34 i delegerad
férordning 153/2013.

Den andra utlosande faktorn nar det galler kraven pa kontroll av likviditetsrisker &r om den

centrala motparten inom en snar framtid sannolikt kommer att 6vertrédda kraven i artikel 44 i
Emir eller artiklarna 32—34 i delegerad forordning 153/2013.

12
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En indikator for identifiering av den andra utlésande faktorn &r till exempel om den centrala
motpartens likvida stallning férsdmras inom en kort tidsperiod, och det anses som mycket
sannolikt att grundorsaken till denna forsdmring kommer att fortsétta att minska den centrala
motpartens tillgangliga likviditet med betydande belopp i en betydande hastighet. Orsakerna
till detta kan vara aterkallandet av tjansteavtal eller tillbakadragandet av tillhandahallare,
okade likviditetskrav som inte motsvaras av nagon okad tillgang till likviditet respektive en
forsamrad kvalitet pa sakerheter.

e. Vattenfallsprincipen vid obestand

Den forsta utlosande faktorn nar det galler kraven for vattenfallsprincipen vid obestand ar om
den centrala motparten évertrader kraven i artikel 45 i Emir eller artiklarna 35—-36 i delegerad
férordning 153/2013.

Den andra utlésande faktorn nar det géller kraven for vattenfallsprincipen vid obestand ar om
den centrala motparten inom en nara framtid sannolikt kommer att Overtrada kraven i
artikel 45 i Emir eller artiklarna 35—-36 i delegerad férordning 153/2013.

En indikator for identifiering av den andra utlésande faktorn &ar till exempel om det
forekommer problem sdsom en réattslig risk som paverkar verkstallbarheten av
vattenfallsprincipen vid obestand.

f. Krav pa sakerheter

Den forsta utlosande faktorn nar det galler kraven pa sakerheter ar om den centrala
motparten Overtrader kraven i artikel 46 i Emir eller artiklarna 37—42 i delegerad forordning
153/2013.

Den andra utldsande faktorn nar det galler kraven pa sakerheter & om den centrala
motparten inom en snar framtid sannolikt kommer att 6vertrdda kraven i artikel 46 i Emir eller
artiklarna 37-42 i delegerad férordning 153/2013.

En indikator for identifiering av den andra utlésande faktorn &r till exempel om den centrala
motparten visar pa en fortsatt forsamring av hanteringen av kraven pa sakerheter, matt med
indikatorer sdsom (men inte begransat till) om den centrala motparten vid flera tillfallen har
misskott sina krav pa séakerheter eller tillampar otillrackliga varderingsavdrag, nagot som kan
framga av den centrala motpartens utfallstester mot marknadsrorelser, och nagon av de
upptackta férsamringarna upprepas eller 6kar och det dver tid finns en klar risk for att den
centrala motparten kommer att 6vertrada sina krav pa sékerheter eller obestandsforfaranden.

g. Investeringspolitik

Den forsta utlésande faktorn nar det galler kraven for investeringspolitik & om den centrala
motparten Overtrader kraven i artikel 47 i Emir eller artiklarna 43—-46 i delegerad forordning
153/2013.
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Den andra utlésande faktorn nar det galler kraven for investeringspolitik ar om den centrala
motparten inom en snar framtid sannolikt kommer att évertrada kraven i artikel 47 i Emir eller
artiklarna 43-46 i delegerad forordning 153/2013.

En indikator for identifiering av den andra utlésande faktorn ar t.ex. nagon av foljande:

i.  Den centrala motparten uppvisar en fortsatt férsamring nar det galler investeringar
och hanteringen av de krav som uppstélls pa investeringspolitik, om det Gver tid
foreligger en klar risk fér att den centrala motparten kommer att 6vertrada sina krav
pa investeringspolitik eller paverka sin kapitalstéllning, vilket kan framga av

o otillracklighet i tillampningen av investeringsmetoder,

e brister i beslutsprocessen och dvervakningsmetoden avseende den centrala
motpartens investeringar,

o felaktig bokféring av handel med investeringar,

o otillracklig Overvakning av arrangemangen eller kreditkvaliteten hos sina
finansiella motparter eller leverantorer av finansiella tjanster,

o farhagor nar det galler mojligheten att avveckla investeringarna med minimal
negativ priseffekt,

och om nagon av de upptéckta forsamringarna upprepas eller ékar.

i. Den centrala motparten erfar antingen regelbundna eller snabba
investeringsforluster, och en ackumulering av férluster sannolikt kommer att inverka
pa den centrala motpartens kapitalstallning.

h. Obestandsforfaranden

Den forsta utldsande faktorn nar det galler kraven p& obestandsforfaranden ar om den
centrala motparten overtrader kraven i artikel 48 i Emir.

Den andra utlosande faktorn nar det galler kraven pa obestandsforfaranden &r nar den
centrala motparten inom en snar framtid sannolikt kommer att dvertrada kraven i artikel 48 i
Emir.

En indikator fOr identifiering av den andra utlosande faktorn &r till exempel om den centrala
motparten uppvisar en fortsatt férsamring av hanteringen av obestandsforfaranden, métt med
indikatorer sdsom (men inte begransat till) nagon av féljande, om

i) den centrala motparten vid upprepade tillfallen underlater att vidta atgarder for att
forbattra sina obestandsforfaranden efter det att brister identifierats i dessa
forfaranden,

i) den centrala motpartens tillvagagangssatt for att sékerstalla obestandsforfarandenas
verkstéllbarhet ar behéftad med brister eller inte fungerar,
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iii) den centrala motpartens anstrangningar for att beddéma 6verféringen av positioner
saknar narmare uppgifter,

iv) och om nagon av de upptackta férsamringarna upprepas eller 6kar och om det, dver
tid, finns en klar risk for att den centrala motparten kommer att évertrada kraven for
obestandsforfaranden.

i. Oversyn av modeller, stresstester och utfallstester

Den forsta utlosande faktorn nar det galler kraven pa éversyn av modeller, stresstester och
utfallstester ar om den centrala motparten évertrader kraven i artikel 49 i Emir eller artiklarna
47-61 i delegerad forordning (EU) 153/2013.

Den andra utlésande faktorn nar det galler kraven pa 6versyn av modeller, stresstester och
utfallstester & om den centrala motparten inom en snar framtid sannolikt kommer att
Overtrada kraven i artikel 49 i Emir eller artiklarna 47—61 i delegerad forordning 153/2013.

En indikator fOr identifiering av den andra utldsande faktorn &r till exempel om den centrala
motparten uppvisar en fortsatt forsamring i hanteringen av 6versynen av modeller,
stresstester och utfallstester, méatt med indikatorer sasom (men inte begransat till) ndgon av
féljande, om

i. det finns tecken pa att frekvensen for Oversyn och genomférande av
stresstester/utfallstester minskar,

. det finns farhadgor som har identifierats nar det géller 6versynernas oberoende,

iii. den indata som anvands i stresstesterna inte ar kvalitetskontrollerad, ar vag eller
ar foremal for tolkning och darfor leder till mindre detaljerade eller mindre precisa
resultat,

och om nagon av de upptackta férsamringarna upprepas eller 6kar och om det 6ver
tid finns en klar risk for att den centrala motparten kommer att Gvertrada kraven pa
Oversyn av stresstester och utfallstester.

j. Avveckling

Den forsta utldsande faktorn nér det galler avvecklingskraven ar om den centrala motparten
Overtrader kraven i artikel 50 i Emir och artikel 50 a—d i Emir.

Den andra utlésande faktorn nar det galler avvecklingskraven ar om den centrala motparten
inom en snar framtid sannolikt kommer att dvertrdda kraven i artikel 50 i Emir och artikel
50 a—d i Emir.

En indikator for identifiering av den andra utlosande faktorn ar t.ex. nagon av féljande:
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Den centrala motparten uppfyller inte, eller det finns en klar risk for att den centrala
motparten inte kommer att uppfylla, sina avvecklingsskyldigheter i nagon av de
relevanta valutorna vartefter de forfaller till betalning och om nagon av dessa
upptackta fel inte atgardas inom en viss tidsperiod, ar betydande, upprepas eller 6kar
och om det, dver tid, finns en klar risk for att den centrala motparten kommer att
Overtrada sin skyldighet enligt Emir.

Den centrala motparten uppvisar en fortsatt forsdmring i sin hantering av den centrala
motpartens avvecklingsskyldigheter, till exempel om den centrala motparten inte
kontinuerligt undersoker mdjligheten att anvanda centralbanksmedel eller om de
atgarder som vidtagits av den centrala motparten for att strikt begransa
kontantavvecklingsriskerna ar mindre effektiva, och om nagon av dessa upptackta
férsamringar upprepas eller 6kar och om det, 6ver tid, finns en klar risk for att den
centrala motparten kommer att 6vertrada kraven for obestandsforfaranden.

Riktlinje 5: Utlésande faktor nar det géller identifierade
farhagor om efterlevnaden av Emir

Indikatorerna for den utldsande faktorn nér det galler efterlevnaden av Emir anges nedan och
ska Overvakas av behoériga myndigheter. Om en av dem uppfylls bér den behériga
myndigheten bedéma och besluta om en eventuell tillampning av atgarder for tidigt
ingripande.

Indikatorer for identifiering av den utldsande faktorn for efterlevnaden av Emir ar till exempel
nagon av féljande situationer, om

en konstaterad farhaga ar vasentlig och forblir olost, upprepas eller ékar,

det finns tydliga tecken pa att den centrala motparten sannolikt inte kommer att lyckas
genomfora vasentliga korrigeringar av resultaten i enlighet med den behoriga
myndighetens begaran nar det galler de relevanta Emir-kraven.

det finns tydliga tecken pa att

den centrala motparten kommer att fallera, eller det finns en betydande risk for att den
centrala motparten inte kommer att kunna fullgéra vasentliga betalningar vartefter de
forfaller till betalning,

den centrala motparten kommer att fallera, eller det finns en betydande risk for att den
centrala motparten inte kommer att uppfylla karnavtalet eller fullgéra vasentliga
skyldigheter nar de forfaller till betalning,

den centrala motparten fullgor sina betalningar med en 6kad forsening,

o och om nagon av de upptackta felen inte atgardas inom en viss tidsperiod, &r
betydande, upprepas eller dkar,

o och om det dver tid
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finns en tydlig risk for att den centrala motparten kommer att utgdra en risk for den
finansiella stabiliteten i unionen eller i en av dess medlemsstater, eller

finns en tydlig risk for att den identifierade farhdgan kommer att, eller sannolikt kommer
att, inverka negativt pad den centrala motpartens férmaga att utfora sina
clearingtjanster i unionen eller i en av dess medlemsstater.

Med identifierad farhaga avses alla vasentliga upptackter av Overtradelser, nara
overtradelser eller brister i dess tillAmpning av Emir eller andra tillampliga regler och
annan identifierad misskotsel eller andra oroande upptéckter avseende de centrala
motparternas fortlbpande efterlevnad av kraven i Emir och om upptéckten inte
omfattas av riktlinjerna 3 och 4.

Riktlinje 6: Utldsande faktor nar det galler en central
motparts inverkan pa andra enheter med risker for den
finansiella stabiliteten

Indikatorerna for den utlésande faktorn nar det galler en central motparts inverkan pa andra
enheter med risker for den finansiella stabiliteten anges nedan och ska 6vervakas av
behdriga myndigheter och, om en av dem uppfylls, beddmas av den behoriga myndigheten
for att besluta om tillampning av atgarder for tidigt ingripande.

En indikator for identifiering av den utlésande faktorn for en central motparts inverkan pa
andra enheter med risk for den finansiella stabiliteten ar exempelvis nagon av féljande
situationer dar

a)

b)

c)

d)

den centrala motpartens marginalsakerheter och riktlinjer géllande sékerhet kan leda
till 6ppet procykliska effekter och skapa likviditetsproblem hos clearingmedlemmarna
(inklusive kunder och indirekta kunder),

en operativ incident hos den centrala motparten som kan ha en vasentligt negativ
inverkan pa i) andra finansmarknadsinfrastrukturers tjanster eller ii) andra enheter
sasom borser eller matchningsplattformar har intraffat eller sannolikt kommer att
intraffa,

storleken pa de likvida medel som den centrala motparten kan géra ansprak pa,
oavsett om det ar vid normala omstandigheter eller vid ett obestandsscenario,
sannolikt kommer att utgora ett hot mot stabiliteten hos en motpart pa vilken krav
stélls att tillhandahalla sddana medel till den centrala motparten,

den centrala motparten asamkar eller sannolikt kommer att &samka
clearingmedlemmar en kostnad eller ett krav som kommer att aventyra tillgangen till
clearing for sddana medlemmar av de berérda tjansterna,

och om det identifierade problemet forblir olost, upprepas eller 6kar och om det, dver tid,
finns en klar risk for att den centrala motparten kommer att utgora en risk fér den
finansiella stabiliteten i EU eller en av dess medlemsstater.
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Riktlinje 7: Utldsande faktor nar det galler en central
motparts operativa barkraft

Indikatorerna for den utlésande faktorn nar det galler en central motparts operativa barkraft
anges nedan och ska tvervakas av behdériga myndigheter. Om en av dem uppfylls bor den
behoriga myndigheten bedoma och besluta om en eventuell tillampning av atgarder for tidigt
ingripande.

En indikator for identifiering av den utldsande faktorn for en central motparts operativa
barkraft & om den behoériga myndigheten identifierar indikationer pa en framvéaxande
krissituation hos den centrala motparten som skulle kunna paverka den centrala motpartens
verksamhet, sdsom operativa eller organisatoriska brister, risker eller begransningar som
kommer, eller sannolikt kommer, att inverka negativt pa den centrala motpartens operativa
barkraft och i synnerhet dess formaga att tillhandahalla sina clearingtjanster.

Vid beddmningen av forekomsten av operativa eller organisatoriska brister, risker eller
begransningar ska den behoriga myndigheten beakta atminstone foljande situationer:

a) Forlust av kritisk personal, sdsom riskhanteringspersonal eller annan personal som
deltar i hanteringen av transaktioner, sékerheter eller avvecklingsstrategin for en
medlem pa obestand.

b) Forekomsten av en stdrre operativ riskférlusthandelse/incident eller en storre
anseendeincident sasom it-fel, bedragerier, cyberattacker och naturkatastrofer som
den centrala motparten inte kan, eller sannolikt inte kommer att kunna, aterhamta sig
fran eller hantera i god tid.

c) En kritisk tredjepartsenhets fallissemang hindrar de centrala motparterna fran att
fullgéra samtliga eller delar av sina skyldigheter gentemot sina deltagare, inbegripet
avveckling av transaktioner och betalningar av marginalsakerheter.

d) En central motpart kan vara oférmdgen att i god tid ta itu med allvarliga operativa
begransningar, till exempel om affarskontinuitetsplaner visar sig vara otillrackliga for
att aterstalla den centrala motpartens verksamhet.

e) Operativa handelser hos den centrala motparten okar i omfattning eller frekvens,
inbegripet om den centrala motparten uppvisar en fortsatt férsdmring av
beddmningen av risker och brister i dess it-system eller identifierade it-problem forblir
olosta.

f) Det finns en oOkad frekvens eller omfattning av operativa begréansningar hos
sammanlankade enheter sasom i) samverkande centrala motparter, ii)
finansmarknadsinfrastrukturer eller iii) tjansteleverantérer (som den centrala
motparten forlitar sig pa for att tillhandahalla sina kritiska funktioner, sasom it-
molntjanster).
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g) Det finns foretagshandelser som sannolikt inverkar negativt pd den centrala
motpartens sundhet.

Riktlinje 8: Utldsande faktor néar det gdaller den centrala
motpartens finansiella barkraft

Indikatorn fér den utldsande faktorn nar det géller en central motparts finansiella barkraft
beskrivs nedan och ska dvervakas av behodriga myndigheter. Om den uppfylls bér den
behoriga myndigheten bedoma och besluta om en eventuell tillampning av atgarder for tidigt
ingripande.

Indikatorn for identifiering av den utlésande faktorn fér en central motparts finansiella barkraft
ar om de behdriga myndigheterna identifierar tecken pa en framvaxande krissituation hos
den centrala motparten som kommer, eller sannolikt kommer, att inverka negativt pa den
centrala motpartens finansiella barkraft och som skulle kunna &ventyra den centrala
motpartens verksamhet och i synnerhet dess formaga att tillhandahalla sina clearingtjanster.

Vid bedémningen av denna indikator bor den behdériga myndigheten beakta atminstone
féljande situationer:

a) Den centrala motparten star infor rattsliga atgarder fran clearingmedlemmar eller
externa intressenter eller en rattsprocess pagar eller forvantas, om de medel som
riskeras eller det k&nda eller okanda forlikningsbeloppet kan aventyra den centrala
motpartens finansiella barkraft eller sundhet.

b) Utfardade eller forvantade lagstadgade sanktioner dar de medel som riskeras kan
aventyra den centrala motpartens finansiella barkraft eller sundhet eller den centrala
motparten far betydande anmarkningar fran externa revisorer.

c) Okade kostnader och/eller minskade intéakter, vilket leder till tvivel om huruvida den
centrala motparten ar livskraftig.

d) Medlemskapet i den centrala motparten genomgar vasentliga negativa forandringar,
sasom en forsamring av clearingmedlemmarnas kreditvardighet, om dessa
forandringar kan &ventyra den centrala motpartens finansiella barkraft eller sundhet.

e) Den centrala motparten lider en forlust av clearingmedlemmar eller fértroende for sin
formaga att hantera risker, operativt och/eller finansiellt, vilket kan forsatta den i
positionen att den inte langre har férmaga att bedriva sin affarsverksamhet och
aventyra den centrala motpartens finansiella sundhet. Detta kan framga av

i) en minskning av antalet transaktioner som lamnats in for clearing, eller

i) clearingmedlemmars avsikt att séga upp sina kontrakt med den centrala
motparten (underrattelse om uppséagning).
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Riktlinje 9: Utlosande faktor nar det galler en framvaxande
kris

Indikatorn for den utldsande faktorn nar det géaller framvaxande kriser till foljd av externa
effekter beskrivs nedan och ska dvervakas av behdriga myndigheter. Om den uppfylls bor
den behoriga myndigheten bedéma och besluta om en eventuell tillampning av atgarder for
tidigt ingripande.

Indikatorn for identifiering av den utlésande faktorn fér en framvaxande kris ar till exempel
om de behériga myndigheterna identifierar en framvéxande krissituation utanfor den centrala
motparten som vasentligt skulle kunna paverka den centrala motpartens verksamhet och i
synnerhet dess formaga att tillhandahalla sina clearingtjanster.

Vid bedémningen av denna indikator bor den behdriga myndigheten beakta atminstone
féljande situationer:

a) En véasentlig mangd fallissemang inom en given sektor.

b) Betydande problem nar det galler hur en marknad eller ett marknadssegment
fungerar.
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