Marchésd'instruments financiers; produits
dérivés négocies de gre a gre, contreparties
centrales et référentiels centraux

2011/0296(COD) - 15/04/2014 - Texte adopté du Parlement, 1ére lecture/lecture unique

L e Parlement européen a adopté par 581 voix pour, 26 contre et 29 abstentions, une résolution |égislative
sur la proposition de reglement du Parlement européen et du Conseil concernant les marchés d'instruments
financiers et modifiant le reglement [EMIR] sur les produits dérivés négociés de gré a gré, les
contreparties centrales et les référentiels centraux.

Lerapport avait é&té renvoyé en commission lors de la séance pléniére du 26 octobre 2012.

Le Parlement a arrété sa position en premiére lecture suivant la procédure Iégislative ordinaire. Les
amendements adoptés en pléniere sont le résultat d’ un accord négocié entre le Parlement européen et le
Consell. Ils modifient |a proposition comme suit :

Objectifs du reglement : la crise financiére a mis au jour des problemes de transparence des marchés
financiers qui peuvent avoir des effets socio-économiques dommageables. Les nouvelles régles fixeraient
des exigences unifor mes applicables aux instruments financier s en ce qui concerne :

la publication des données relatives aux négociations,

la déclaration des transactions aux autorités compétentes,

la négociation des instruments dérivés et des actions sur des plates-formes organi sées,

I'acces non discriminatoire aux contreparties centrales, aux plates-formes de négociation et aux

indices de référence,

e |es pouvoirs en matiere d'intervention sur les produits et les pouvoirs en matiére de gestion et de
limites de positions,

e |afourniture de services d'investissement ou d'activités par des entreprises de paystiers.

Il faut rappeler que nouvelle |égidation devrait se composer de deux instruments juridiques distincts: une
directive concernant les marchés d'instruments financiers et le présent reglement. Ces instruments
congtitueraient a eux deux le cadre juridique régissant les exigences applicables aux entreprises
d'investissement, aux marchés réglementés et aux prestataires de services de communication de données.

Structure des marchés et transparence : sous la directive 2004/39/CE (MIFID) certains systemes de
négociation se sont développés, qui N'étaient pas correctement saisis par le mode de réglementation. Les
nouvelles regles permettront de faire en sorte que les négociations d'instruments financiers se fassent,
autant que possible, sur des plates-formes organisées et que celles-ci soient convenablement
réglementées.

Pour rendre les marchés financiers de I'Union plus transparents, le Parlement et le Conseil sont convenus
d'introduire une nouvelle catégorie de plate-forme de négociation a savoir un systéme organisé de
négociation (OTF — organised trading facility) pour les obligations, les produits financiers structurés, les
guotas d'émission et les instruments dérivés et de veiller a ce que cette catégorie soit diment réglementée
et qu'elle applique pour I'accés au systeme des regles non discriminatoires. Cette nouvelle catégorie - OTF
- viendrait compléter les types existants de plates-formes de négociation.
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Alors que les marchés réglementés et les MTF (systeme multilatéral de négociation) sont soumis a des
régles non discrétionnaires pour |'exécution des transactions, |'opérateur d'un OTF devrait procéder a
I'exécution des ordres sur une base discrétionnaire, sous réserve, le cas échéant, des obligations de
transparence pré-négociation et des obligations d' «exécution au mieux».

Protection des investisseurs : le nouveau régime a introduit un mécanisme explicite permettant
d'interdire ou de restreindre la commercialisation, la distribution et la vente de tout instrument financier ou
dépbt structuré qui suscite des craintes sérieuses pour la protection des investisseurs, le bon
fonctionnement et I'intégrité des marchés financiers ou des marchés de matiéres premiéres, ou la stabilité
de tout ou partie du systéme financier.

En vue de limiter la spéculation sur les matiéeres premieres, le texte amendé prévoit que des mesures
puissent étre prises pour contrer d'éventuels effets externes négatifs sur ces marchés induits par des
activités sur les marchés financiers. C'est notamment le cas des marchés de matieres premiéres agricoles,
qui ont pour objectif de garantir I'approvisionnement sir en denrées alimentaires de la population.

Déclaration des transactions sur instruments financiers : ces transactions devraient faire I'objet d'une
déclaration détaillée aux autorités compétentes, afin que celles-ci puissent détecter des cas potentiels
d'abus de marché et enquéter sur ceux-ci, veiller au fonctionnement équitable et ordonné des marchés et
surveiller I'activité des entreprises d'investissement

Cette obligation devrait sappliquer indépendamment du fait que de telles transactions sur I'un ou |'autre de
ces instruments financiers aient ou non été effectuées sur une plate-forme de négociation Les déclarations
devraient comporter un identifiant de I'entité répondant aux engagements du G20.

Entreprises des pays tiers : le nouveau régime harmoniserait les regles actuelles, garantirait aux
entreprises de pays tiers qui Simplantent dans I'Union un traitement sir et uniforme, offrirait I'assurance
gue la Commission a vérifié |'équivalence réelle du cadre prudentiel et de conduite des affaires dans les
pays tiers et garantirait un niveau de protection comparable aux clients de I'Union qui bénéficient des
services de ces entreprises de paystiers.

En appliquant ce régime, la Commission et les Etats membres devraient conférer la priorité aux domaines
retenus dans les engagements du G20 et les accords conclus avec les principaux partenaires commerciaux
del'Union.

Elle devrait également veiller a ce que I'application d'exigences propres aux pays tiers i) n'empéche pas les
investisseurs de I'Union d'investir dans des pays tiers ou d'y obtenir des financements et, inversement, ii)
n'‘empéche pas les investisseurs de pays tiers d'investir, de lever des fonds ou d'obtenir d'autres services
financiers sur les marchés de I'Union, a moins qu'une telle mesure ne soit nécessaire pour des motifs
prudentiels objectifs reposant sur des données probantes.
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