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OBJECTIF : instaurer des regles uniformes pour les contrats dérivés de gré a gré et pour |'exercice des
activités des contreparties centrales et des référentiels centraux.

ACTE LEGISLATIF : Réglement (UE) n° 648/2012 du Parlement européen et du Conseil sur les produits
dérivés de gré a gré, les contreparties centrales et les référentiel s centraux.

CONTENU : le Conseil a adopté un réglement visant a améliorer la transparence concernant les
produits dérivés et a réduire lerisque de contrepartie sur le marché des produits dérivés négociés de
gré a gré. L'adoption du reglement fait suite a un accord dégagé avec le Parlement européen; en
conséquence, le Conseil a accepté tous les amendements votés en premiére lecture par le Parlement le 5
juillet 2012.

Les contrats dérivés de gré a gré manquent de transparence, étant donné qu'il sagit de contrats négociés
sur une base privée et que les informations les concernant ne sont généralement accessibles qu'aux parties
contractantes. Ces contrats créent un réseau d'interdépendances complexe, de sorte qu'il peut étre difficile
de déterminer la nature et le niveau des risques encourus.

La crise financiére a démontré que ces caractéristiques augmentaient I'incertitude en période de tensions
sur les marchés et constituaient donc un risque pour la stabilité financiére. Le présent réglement prévoit
des conditions visant a atténuer ces risques et aaméliorer latransparence des contrats dérives.

Objet et champ d’application : le reglement sapplique aux contreparties centrales et a leurs membres
compensateurs, aux contreparties financieres et aux référentiels centraux. Il sappliquera aussi aux
contreparties non financieres et aux plateformes de négociation, lorsqu'une disposition est prévue a cet
effet. Concretement, il prévoit:

1) la compensation des contrats de produits dérivés de gré a gré normalisés par l'intermédiaire des
contreparties centrales, afin de réduire le risque de contrepartie (c'est-a-dire le risque de défaillance de
I'une des parties au contrat). L'objectif est de prévenir la défaillance d'un acteur du marché qui
provoquerait lafaillite d'autres acteurs, mettant ainsi en péril I'ensemble du systéme financier.

Pour étre agréée, une contrepartie centrale devra disposer d'un capital initial permanent et disponible d'au
moins 7,5 millions EUR. Concréetement, le réglement impose aux contreparties centrales de disposer d'un
fonds de défaillance mutualisé auquel leurs membres doivent contribuer.

2) I'obligation de déclarer tous les contrats de produits dérivés de gré a gré aux référentiels centraux
(C'est-a-dire les centres de données). Les référentiels centraux seraient tenus de publier des positions
agrégeées par catégorie de dérivés, permettant ainsi aux acteurs du marché d'avoir une vision plus claire du
marché des dérivés.



Réle del'Autorité européenne des marchés financiers (AEMF) : celle-ci sera chargée de la surveillance
des référentiels centraux et de l'octroi ou du retrait de leur enregistrement. Elle pourra :

e mener desenquétes et desinspections sur place;

e infliger des astreintes dans le but de contraindre les référentiels centraux a mettre fin a une
infraction, a fournir les renseignements complets et exacts exigés par I'AEMF ou a se soumettre a
une enquéte ou a une inspection sur place;

¢ infliger des amendes aux référentiels centraux lorsqu'elle constate que ceux-ci ont enfreint le
réglement, intentionnellement ou par négligence.

L'AEMF devra créer, gérer et tenir a jour un registre permettant d'identifier correctement et sans
équivoque les catégories de produits dérivés soumises a I'obligation de compensation centrale. Ce registre
seramis aladisposition du public sur le site web de '’AEMF.

Pays tiers : les décisions établissant I'équivalence des régimes juridiques des pays tiers au régime
juridique de I'Union ne pourront étre adoptées que si le régime juridique du pays tiers prévoit un systéme
effectif et équivalent pour la reconnaissance des contreparties centrales agréées en vertu de régimes
juridigues étrangers, conformément aux objectifs de réglementation généraux fixés par le G-20 en
septembre 2009.

Rapports et réexamen :

e au plus tard le 17 aolt 2015, la Commission réexaminera le réglement et préparera un rapport
global ason sujet ;

e au plus tard le 17 ao(t 2014, la Commission élaborera, aprés consultation de I'AEMF et de
I'"AEAPP, un rapport évaluant les progres et les efforts réalisés par les contreparties centrales dans
['élaboration de solutions techniques pour le transfert, par les dispositifs de régime de retraite, de
garanties (collateral) autres qu'en espéces en tant que marges variables ainsi que la nécessité de
mesures visant afaciliter une telle solution.

ENTREE EN VIGUEUR : 13/08/2012.

ACTES DELEGUES : la Commission peut adopter des actes délégués en ce qui concerne les
modifications a apporter a la liste des entités non soumises au réglement et a d'autres regles de procédure
relatives a l'imposition d'amendes ou d'astreintes. Le pouvoir d adopter de tels actes est conféré a la
Commission pour une durée indéterminée. Le Parlement européen ou le Conseil peuvent formuler des
objections a I'égard d'un acte délégué dans un délai de trois mois a compter de la date de notification (ce
délai pouvant étre prolongé de trois mois). Si le Parlement européen ou le Conseil formulent des
objections, I'acte délégué n'entre pas en vigueur.


http://www.europarl.europa.eu/oeil/FindByProcnum.do?lang=fr&procnum=COD/2009/0144
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