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E: mws@pwe.dk Europa-Parlamentets og Europaradets forordning (EU) nr. 648/2012 af 4. juli
2012 om OTC-derivater, centrale modparter og transaktionsregistre (EMIR) tradte

Kontalkt ikraft den 16. august 2012.

Janus Mens De overordnede mal med EMIR er at reducere modpartsrisici og operationelle

T: 3945 9555 risici samt sikre oget gennemsigtighed pa derivatmarkedet. For ikke-finansielle

E: jam@pwe.dk virksomheder har EMIR fglgende vasentlige konsekvenser:

e Alle standardiserede OTC-derivathandler skal som udgangspunkt cleares
via en central modpart.

o Alle ikke-clearede OTC-derivathandler omfattes af sarlige krav til risiko-
styring og -reduktion.

e Alle derivathandler skal indrapporteres til et transaktionsregister.

Det betyder, at virksomheder som minimum skal sikre afdeekning af, at politikken
efterleves, at risikostyringen er tilpasset EMIR, samt at de nye rapporteringskrav
efterleves.

Selvom EMIR tradte i kraft den 16. august 2012, finder mange af forpligtelserne
under EMIR forst anvendelse i takt med ikrafttraedelsen af de tekniske standarder
pa de forskellige omrader.

De forste ni af disse tekniske standarder tradte i kraft den 15. marts 2013.
EMIR sondrer mellem finansielle modparter og ikke-finansielle modparter, hvor:

¢ ’finansielle modparter” betegner finansielle virksomheder, omfattet af lov

om finansiel virksomhed.
Modtag vores:

ntyhedsbrey ¢ ’ikke-finansielle modparter” betegner enhver virksomhed, som ikke er
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Kklassificeret som en finansiel modpart.
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Lobende implementering af EMIR
EMIR implementeres gradvist i 2013 og 2014. Nedenstiende figur viser de vaesent-
ligste milepzle i EMIR-implementeringen.
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I den forbindelse henledes opmarksomheden iser pé folgende:

o At kravene til rettidig bekreeftelse af OTC-derivater og daglig veerdiansaet-
telse allerede finder anvendelse ved ikrafttraedelsen af disse tekniske stan-
darder den 15. marts 2013.

e At kravene til portefeljeafstemning, portefaljekompression og bileggelse af
tvister finder anvendelse seks méneder efter ikrafttradelsen af de tekniske
standarder.

De vaesentligste elementer i EMIR
Europa-Parlamentets vedtagelse af EMIR-reguleringen medferer ggede krav til
risikostyring, veerdiansettelse samt rapportering af OTC-derivater.

EMIR medforer, at:

e alle standardiserede OTC-derivathandler som udgangspunkt skal cleares
via en central modpart (risikoreduktionsforpligtelse).

o alle ikke-clearede OTC-derivathandler omfattes af saerlige krav til risiko-
styring og -reduktion (@gede krav til risikoreduktion).

e alle derivathandler skal indrapporteres til et transaktionsregister (rappor-
teringsforpligtelse).

Clearingforpligtelse

Clearingforpligtelsen galder i relation til alle OTC-derivatkontrakter, der anses
som clearingkvalificerede, og som indgés af finansielle virksomheder og visse ikke-
finansielle virksomheder.

Clearingforpligtelsen betyder, at de omfattede parter skal cleare OTC-
derivatkontrakter gennem en central modpart, hvorefter hver af parterne vil have
den centrale modpart som modpart i stedet for hinanden.
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Ikke-finansielle modparter har kun en clearingforpligtelse i forhold til OTC-
derivater, hvis de overstiger nogle fastsatte greenser for clearing.

Overskrider . .
graense for Clearingforpligtelse Oget rlSIk(l).red;l ktionsfor-
clearing pligtelse
Eenf%irc%erin_ @get risikoreduktionsfor- Qget risikoreduktionsfor-
ring pligtelse pligtelse

De derivatkontrakter, som omfattes af clearingforpligtelsen, er i princippet alle
standardiserede OTC-derivatkontrakter, men det forudsaetter naturligvis, at der
findes en central modpart, som har tilladelse til at cleare den pégeeldende derivat-
Kklasse.

For at kunne opfylde clearingforpligtelsen skal de omfattede parter vaere medlem
af en relevant central modpart, veere kunde hos et clearingmedlem eller have etab-
leret et indirekte clearingarrangement med et clearingmedlem.

Hvis ikke-finansielle virksomheder ikke overskrider graenserne for clearing eller
handler OTC-derivater, som ikke er clearingkvalificerede, er de stadig underlagt
ogede risikoreduktionskrav.

Clearing threshold
Graenserne for clearing er for hver af OTC-klasserne fastsat ud fra kontrakternes
nominelle palydende:

e EUR 1 mia. for kreditderivater
e EUR 1 mia. for aktiederivater
e EUR 3 mia. for rentederivater
¢ EUR 3 mia. for valutaderivater

e EUR 3 mia. for ravarederivater og andre derivater, som ikke er inkluderet i
ovenstdende derivatklasser.

OTC-kontrakter, der er indgdet med henblik pa afdekning af kommercielle eller
finansielle risici, indgar ikke i opgerelsen af, om graensen for clearing er overskre-
det.

Nar én af ovenstdende graenser for clearing er overskredet, vil virksomheden have
forpligtelse til EMIR-clearing for alle OTC-kontrakter.



Koncerninterne OTC-derivatkontrakter
For ikke-finansielle modparter galder en raekke undtagelser i relation til clearing-
forpligtelsen:

¢ Koncerninterne derivattransaktioner kan undtages fra clearingforpligtel-
sen, hvis visse betingelser er opfyldt, og den/de relevante nationale til-
synsmyndighed(er) har modtaget meddelelse herom fra den omfattede
virksomhed.

¢ Koncerninterne derivattransaktioner kan undtages fra collateral-kravet
under risikoreduktionskravet under visse omstendigheder.

Risikoreduktionsforpligtelsen

Risikoreduktionsforpligtelsen indeholder en overordnet forpligtelse, der geelder
alle ikke-finansielle virksomheder, og som indebzrer en forpligtelse til med omhu
at sikre, at der forefindes passende procedurer, processer og forretningsgange til at
maéle, overvage og reducere operationelle risici og modpartsrisici.

Minimumskravene til risikoreduktion for ikke-finansielle virksomheder er at sikre:
e passende midler til rettidig transaktionsbekraftelse af OTC-derivater.

e robuste, fleksible og kontrollerbare procedurer og forretningsgange til
héndtering af tilstraekkelig:

1. Portefoljeafstemning
2. Portefoljekompression
3. Opdeling af collateral
4. Bilaeggelse af tvister
5

. Overvagning af veerdiansettelsen af OTC-derivaterne via mark-to-
market og mark-to-model.

Rapporteringsforpligtelsen

Indberetningsforpligtelsen gelder for alle ikke-finanselle virksomheder. Indberet-
ning skal ske til et godkendt transaktionsregister, og formalet er, at f.eks. tilsyns-
myndigheden har nem adgang til informationen for derved at kunne falge med i de
risici, som er knyttet til derivatmarkedet, ligesom der kan offentliggores oplysnin-
ger om samlede positioner inden for forskellige derivatklasser for at give aktgrerne
et bedre overblik over markedet.

e Rapporteringsforpligtelsen galder for alle derivater — det vil sige bade for
clearede og ikke-clearede OTC-derivater.

e Rapporteringsforpligtelsen for kredit- og rentederivater gelder fra 1. juli
2013.

e Rapporteringsforpligtelsen for alle gvrige derivater gaelder fra 1. januar
2014.

Indberetningsforpligtelsen gelder i relation til alle derivatkontrakter, der indgas,
ligesom der skal rapporteres om a&ndringer til eller afslutning af disse kontrakter.
Rapporteringen skal veere udfert senest arbejdsdagen efter gennemforelsen af
handlen.

Indberetningsforpligtelsen kan outsources til f.eks. den centrale modpart for clea-
rede derivattransaktioner eller til modparten for ikke-clearede derivattransaktio-
ner.



