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|. Tillampningsomrade
Malgrupp

1. Dessa riktlinjer galler for resolutionsmyndigheter.
Tillampningsomrade

2. Dessa riktlinjer innehdller narmare uppgifter om den metod som ska anvandas av
resolutionsmyndigheten fér att faststélla varderingen av kontrakt innan de séags upp i
enlighet med artikel 29.1 i férordningen om aterhamtning och resolution av centrala
motparter.

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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Hanvisningar till lagstiftning, forkortningar och

definitioner

Hanvisningar till lagstiftning

Emir

Esmaforordningen

Forordningen om
aterhamtning och
resolution av centrala
motparter

Tekniska
tillsynsstandarder
152/2013

Tekniska
tillsynsstandarder
153/2013

Forkortningar

EES

ESFS

Esma

TEUT L 201, 27.7.2012, s. 1.
2 EUT L 331, 15.12.2010, s. 84.
SEUT L 22,22.1.2021, s. 1-102.

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 inrattande av en
europeisk tillsynsmyndighet (Europeiska véardepappers- och
marknadsmyndigheten), om andring av beslut
nr 716/2009/EG och om upphavande 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
foérordningarna (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) 2017/1132

Kommissionens delegerade forordning (EU) nr 152/2013 av
den 19 december 2012 om kapitalkrav for centrala motparter
(EUT L 52, 23.2.2013)

Kommissionens delegerade forordning (EU) nr 153/2013 av
den 19 december 2012 om krav pa centrala motparter (EUT
L 52, 23.2.2013)

Europeiska ekonomiska samarbetsomradet
Europeiska systemet for finansiell tillsyn

Europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten
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EU Europeiska unionen
Kommissionen Europeiska kommissionen
Definitioner

4. Om inte annat anges har de termer som anvénds i denna slutliga rapport samma
betydelse som i forordningen om aterhamtning och resolution av centrala motparter,
Emir och de delegerade forordningarna (EU) nr 152/2013 och (EU) nr 153/2013.
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lll. Syfte

5. Dessa riktlinjer grundar sig pa artikel 29.7 i forordningen om aterhamtning och
resolution av centrala motparter. Syftet med dessa riktlinjer &r att framja konvergens i
tillsyns- och resolutionspraxis géallande den metod som resolutionsmyndigheter
anvander for faststallande av den vardering av kontrakt som sker innan de ségs upp i
enlighet med artikel 29.1 i forordningen om aterhamtning och resolution av centrala
motparter.

6. Riktlinjerna har sarskilt som malsattning att framja konvergensen i tillsyns- och
resolutionspraxis gallande denna varderingsmetod. For detta andamal omfattar
riktlinjerna 1, 2, 3 respektive 5 varderingsprocessen, dess omfattning, varderingen
enligt den centrala motpartens regler och arrangemang vilken bor évervégas i forsta
hand, och darefter varderingen med hjalp av alternativa metoder och kallor for
prissattning om det anses nodvandigt.

7. Vidare, med tanke pa behovet av att tillhandahalla vagledning for beslut om att den
centrala motpartens regler och arrangemang inte ska anvandas, kravet pa att den
centrala motparten ska lamna information till resolutionsmyndigheten respektive
resolutionsmyndighetens beredskap med avseende pa utférandet av sin bedémning
for att sakerstalla en konsekvent, effektiv och andamalsenlig resolutionspraxis i
samband med denna metod, utvidgas tillampningsomradet for de slutliga riktlinjerna
utdver det tillampningsomrade som faststalls i artikel 29.7 i foérordningen om
aterhamtning och resolution av centrala motparter. Esma har séledes beslutat att
utfarda riktlinjerna 4, 6 och 7 i enlighet med artikel 16.1 i Esmaftrordningen, enligt
vilken Esma far utfarda riktlinjer i syfte att uppratta en konsekvent, effektiv och
andamalsenlig tillsynspraxis inom ESFS och sakerstélla en gemensam, enhetlig och
konsekvent tillampning av unionsratten.
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V. Efterlevnads- och rapporteringsskyldigheter

Riktlinjernas status

8. Enligt artikel 16.3 i Esmaférordningen ska behériga myndigheter (dvs. de
resolutionsmyndigheter som utsetts i enlighet med artikel 3 i forordningen om
aterhamtning och resolution av centrala motparter) med alla tillgangliga medel soka
folja dessa riktlinjer.

9. De behoriga myndigheter som omfattas av dessa riktlinjer bor folja dem genom att
inforiva desamma i sina nationella rattsliga ramar och/eller tillsyns- och
resolutionsramar, beroende pa vad som ar lampligast.

Rapporteringskrav

10. Inom tvd manader efter det datum da riktlinjerna har offentliggjorts pad Esmas webbplats
pa alla officiella EU-sprék ska behoriga myndigheter som omfattas av dessa riktlinjer
meddela Esma om de i) foljer, ii) inte foljer men avser att folja eller iii) inte foljer och
inte avser att folja riktlinjerna.

11. Om riktlinjerna inte foljs ska behoriga myndigheter ocksa 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.

12. En meddelandemall finns att tillga pa Esmas webbplats. Sa snart mallen har fyllts i ska
den dversandas till Esma.
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V. Riktlinjer gallande varderingsmetod

Riktlinje 1. Varderingsprocess

1.

Resolutionsmyndigheten bor krava att den centrala motpart som star under resolution
varderar varje kontrakt som ska sagas upp. Vardet pa varje kontrakt bor beraknas som
ett uppsagningsbelopp som tacker de forluster eller vinster som den centrala motparten
ska betala eller inkassera for att aterspegla den aktuella exponering som avtalsvillkoren
indikerar med utgangspunkt i ett uppsagningspris som faststallts for detta &ndamal.

I enlighet med artikel 29.7 i forordningen om aterhamtning och resolution av centrala
motparter ska resolutionsmyndigheten faststalla uppsagningspriset for varje kontrakt
som ska sagas upp enligt artikel 29 i forordningen om aterhamtning och resolution av
centrala motparter i enlighet med dessa riktlinjer. Ett enda uppsagningspris bor
faststdllas per kontrakt och anvéndas som uppséagningspris for alla positioner
avseende samma kontrakt som s&gs upp.

Uppsagningspriset for kontraktet bor faststdllas som ett rattvist marknadspris
aterspeglande den ekonomiska motsvarigheten till alla materiella villkor i det uppsagda
kontraktet och parternas optionsrattigheter med avseende pa detta kontrakt.

Riktlinje 2: Tillampningsomrade

1.

Vid tillampningen av dessa riktlinjer bor ett kontrakt som, i enlighet med artikel 29 i
forordningen om aterhamtning och resolution av centrala motparter, ska varderas innan
uppsagning enligt verktyget for fordelning av positioner vara ett utestdende kontrakt
som clearas av den centrala motparten.

Riktlinje 3: Vardering enligt den centrala motpartens regler och
arrangemang

1.

Den metod som resolutionsmyndigheten ska anvanda sig av for att faststélla den
vardering som avses i artikel 29.3 a i férordningen om aterhamtning och resolution av
centrala motparter bor ta hansyn till den varderingsmetod som anges i den centrala
motpartens egna regler och arrangemang. Varderingen bor i mojligaste man baseras
pa ett rattvist marknadspris faststallt med utgangspunkt i den centrala motpartens egna
regler och arrangemang, savida inte resolutionsmyndigheten anser det vara
nddvandigt att anvanda en annan lamplig prissattningsmetod.

N&r resolutionsmyndigheten anvander den centrala motpartens egna regler och
arrangemang for att vardera ett kontrakt enligt artikel 29 i forordningen om
aterhamtning och resolution av centrala motparter kan resolutionsmyndigheten
overvaga att samrada med féljande:

a) Riskkommittén hos den centrala motpart som star under resolution.
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b)

Personer eller kommittéer som fatt i uppdrag av den centrala motpart som star
under resolution att delta i resolutionsforvaltningsprocessen.

Riktlinje 4: Beslut att avsta fran den centrala motpartens regler och
arrangemang

1. Resolutionsmyndigheten kan, nar den konstaterar att det pris som erhalls med den
centrala motpartens metod inte utgor ett rattvist marknadspris som lampar sig for
uppsagning av kontrakt enligt artikel 29 i forordningen om aterhamtning och resolution
av centrala motparter, anse det vara nddvandigt att anvanda en alternativ
prissattningsmetod for faststallande av detta pris.

2. Esma har identifierat foljande principer som resolutionsmyndigheten skulle kunna
anvanda sig av vid bedémningen av den vardering som skett med hjélp av centrala
motparters egna regler och arrangemang:

a)

b)

d)

e)

f)

Uppséagningspriset bor aterspegla de marknadsvillkor som rader pa en dag och
vid en tidpunkt som ligger s& nara som mojligt dagen och tidpunkten for
uppsagning av kontrakten.

Ett rattvist marknadspris bor forstds som ett pris som skulle erhallas vid
forsaljning av en tillgang eller betalas vid 6verlatelse av en skuld genom en
ordnad transaktion mellan marknadsaktérer pa dagen och tidpunkten for
uppsagning av kontrakten.

Nar flera kontrakt sags upp pa grundval av gemensamma eller nara relaterade
riskfaktorer bor respektive priser i mojligaste man ta hansyn till det ekonomiska
forhallandet mellan de olika kontrakten under de radande
marknadsférhallandena.

Nar varderingen baserar sig pa ett marknadspris bor priset saval aterspegla all
tillganglig information vid tidpunkten fér uppsagningen, som vara resultatet av
offerter eller transaktioner som speglar intressena hos en diversifierad grupp av
kopare och séljare pa en likvid marknad.

Nar varderingen gors pa basis av modellerade priser bor modellen i mojligaste
man valideras av en kvalificerad part for att sakerstalla att den med
noggrannhet alstrar lampliga priser, emedan alla de indataparametrar
representerande marknadspriser som anvands for att berdkna de modellerade
priserna ocksa bor bedémas mot bakgrund av 6vervagandena i denna riktlinje.

Faststallandet av uppsagningspriset bor inte anvandas som ett verktyg for att
fordela den centrala motpartens kostnader till clearingmedlemmar, sasom
fordelning av kostnaderna fran en clearingmedlems obestand il
clearingmedlemmar som inte &ar pa obestand.
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Riktlinje 5: Vardering med hjéalp av alternativa metoder och kéallor for
prisséttning

1.

2.

3.

Nar resolutionsmyndigheten inte anser det vara lampligt att tillampa den centrala
motpartens egna regler och arrangemang bor den faststélla varderingen genom att
anvanda fdljande alternativa prissattningsmetoder i nedan angiven ordning och
informera den centrala motparten om detta:

a) Nar andra centrala motparter clearar samma kontrakt, stidngningspriser vid
dagens slut eller avvecklingspriser for ett saddant kontrakt sdsom dessa
faststéllts av de berdrda centrala motparterna, med vederbdrlig hansyn till
eventuella grunder mellan centrala motparter for att sdkerstédlla ett rattvist
marknadspris.

b) Nar samma kontrakt handlas pa en handelsplats som inte clearas av den
centrala motparten, medelvardet mellan det kdp- och séljpris som géller for ett
sadant kontrakt.

c) Priser som tillhandahalls av tredje parter, sdsom observerbara marknadspriser
eller offerter frin marknadsgaranter sa lange som dessa representerar ett
rattvist marknadspris.

d) Ett teoretiskt pris som berdknas av en oberoende varderingsman for att
aterspegla ett rattvist marknadspris for det uppsagda kontraktet.

e) En kombination av tva eller fler av de metoder som anges i punkterna a—d som
skulle sékerstdlla ett rattvist marknadspris.

Resolutionsmyndigheten bor forklara sitt val nér den beslutar att anvdnda en viss
alternativ prissattningsmetod.

Resolutionsmyndigheten bor beakta de principer som anges i riktlinje 4 punkt 2.

Riktlinje 6: Krav pa att lamna information

1.

Resolutionsmyndigheten bor av den centrala motpart som star under resolution
efterfraga att den tillhandahaller den information som behévs, tillsammans med alla
relevanta handlingar, uppgifter eller motiveringar som behovs for att bedéma vardet pa
det kontrakt som tillhandahallits av den centrala motparten. Resolutionsmyndigheten
bor faststalla en tidsfrist fér den centrala motparten for inlamning av informationen for
detta andamal.

Resolutionsmyndigheten bor efterfriga av den centrala motparten att den
tilhandahaller informationen enligt punkt 1 innan den beslutar att séga upp kontrakt, i
syfte att beakta de potentiella konsekvenserna av att helt eller delvis saga upp clearade
kontrakt, underbygga beslutet om vilken resolutionsatgéard som ar lamplig att vidta och
om de verktygen for fordelning av forluster och positioner tillampas, underbygga
beslutet om omfattningen av de forluster som ska tillAmpas mot de berérda

10
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borgenarernas fordringar, utestaende skyldigheter eller positioner i forhallande till den
centrala motparten och om graden och nddvandigheten av infordran av medel vid
resolution. Resolutionsmyndigheten kan faststdlla en tidsfrist fér den centrala
motparten for inlamning av informationen for detta &ndamal.

Riktlinje 7: Resolutionsmyndighetens bedémning

1. Resolutionsmyndigheten bor utarbeta och inneha de arrangemang som kravs for att i
god tid kunna inhamta och beddma den information som behdvs for att faststélla
varderingsmetoden innan uppsagning.

2. Resolutionsmyndigheten bor ha tillforlitlig tillgang till information som kan behdva
inhamtas fran den centrala motparten och fran andra kallor &n den centrala motparten.

3. Resolutionsmyndigheten bor ocksa ha tillgang till de beraknings- och analysverktyg
som kravs for att snabbt kunna analysera den erhallna informationen och besluta om
den lampliga varderingsmetoden.

4. Resolutionsmyndigheten bor, som en del av resolutionsplaneringen, goéra en
beddmning av den centrala motpartens egna regler och arrangemang samt soka
identifiera begransningar med avseende pa varderingen innan kontrakten sags upp.
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