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EXPOSE DES MOTIFS

1. CONTEXTE DE L'ACTE DELEGUE

L’¢évolution récente de la situation politique et des marchés a entrainé d’importantes hausses
des prix et de la volatilité sur les marchés de 1’énergie, qui ont amené les contreparties
centrales a augmenter substantiellement leurs marges pour couvrir les risques liés a ces
hausses. Ces augmentations de marges ont créé des tensions sur la liquidité des contreparties
non financieres (CNF), qui disposent généralement de moins d’actifs et d’actifs moins
liquides pour satisfaire a leurs exigences de marge, les contraignant soit a réduire leurs
positions, soit a les laisser insuffisamment couvertes, ce qui les expose a de nouvelles
variations des prix.

Le 13 septembre 2022, la Commission a demand¢ a ’AEMF d’examiner s’il y avait lieu de
modifier temporairement les dispositions de niveau 2 applicables, en particulier le réglement
délégué (UE) n°153/2013 de la Commission du 19 décembre 2012 complétant le réglement
(UE) n°® 648/2012 du Parlement européen et du Conseil (EMIR) en ce qui concerne les
exigences applicables aux contreparties centrales, afin d’alléger une partie de la charge pesant
sur les contreparties non financiéres, tout en maintenant 1’objectif général du réglement EMIR
de préserver la stabilit¢ financiére. Le 22 septembre 2022, 'AEMF a répondu a la
Commission en présentant des propositions concrétes visant a faciliter le fonctionnement des
marchés financiers et de 1’énergie européens et a alléger les tensions sur la liquidité des
contreparties non financicres actives sur les marchés réglementés du gaz et de 1’électricité
compensés par des contreparties centrales établies dans I’'UE.

Le rapport élaboré par I’AEMF suite a sa réponse initiale contient des projets de
modifications des normes techniques de réglementation définies dans le reglement délégué
(UE) n°153/2013 ¢laborés par I’AEMF conformément a 1’article 46, paragraphe 3, du
reglement EMIR, visant a élargir temporairement le panier de collatéral admissible de
maniére a inclure les garanties bancaires non collatéralisées pour les contreparties non
financiéres agissant en tant que membres compensateurs et les garanties publiques pour tous
les types de contreparties. La Commission rappelle que les garanties publiques doivent étre
accordées dans le respect du cadre des aides d’Etat de 1’Union.

Ces modifications sont temporaires et expireront 12 mois aprés I’entrée en application du
présent réglement délégué de la Commission. Toutefois, en fonction de 1’évolution de la
situation sur les marchés des produits dérivés de 1’énergie, la Commission est préte a
demander a I’AEMF d’envisager une prorogation de ces mesures temporaires.

2. CONSULTATION AVANT L'ADOPTION DE L'ACTE

L’AEMF n’a pas procédé a des consultations publiques ouvertes sur les projets de normes
techniques de réglementation eu égard a 1’urgence particuliere de la situation, comme le
permet I’article 10, paragraphe 1, du réglement (UE) n° 1095/2010 (réglement AEMF).

Conformément a ’article 46, paragraphe 3, du réglement EMIR, I’AEMF a consulté I’ABE, le
CERS et le SEBC. Le cas échéant, ’AEMF a également tenu compte des informations
accessibles au public provenant d’un ensemble diversifié de sources sectorielles. Le groupe
des parties intéressées au secteur financier (SMSG) n’a pas non plus été consulté en raison de
I’'urgence de la situation, comme le prévoit 1’article 37, paragraphe 1, du réglement AEMF.

Le présent réglement modificatif s’appuie sur le rapport final que ’AEMF a envoyé a la
Commission le 14 octobre 2022.

FR



FR

3. ELEMENTS JURIDIQUES DE L'ACTE DELEGUE
Le présent acte délégué modifie le reglement délégué(UE) n° 153/2013 de la Commission.

L’article 1*" modifie les articles 39 et 62 du reglement délégué (UE) n° 153/2013 de la
Commission du 19 décembre 2012 complétant le réglement (UE) n° 648/2012 du Parlement
européen et du Conseil en ce qui concerne les normes techniques de réglementation régissant
les exigences applicables aux contreparties centrales, ainsi que son annexe I, comme sulit:

J I’article 39 est modifi¢ afin de permettre temporairement I’utilisation des
garanties publiques visées a I’annexe I;

o I’article 62 est modifi¢ afin d’autoriser temporairement 1’utilisation de
garanties bancaires non collatéralisées ou partiellement collatéralisées;

. I’annexe I est complétée par la section 2 bis, qui autorise I’utilisation, dans des
conditions strictes, de garanties publiques.
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REGLEMENT DELEGUE (UE) .../... DE LA COMMISSION

du 21.10.2022

modifiant les normes techniques de réglementation définies dans le reglement délégué
(UE) n° 153/2013 en ce qui concerne des mesures d’urgence temporaires relatives aux

exigences en matiére de collatéral

(Texte présentant de I'intérét pour I'EEE)

LA COMMISSION EUROPEENNE,

vu le traité sur le fonctionnement de 1’Union européenne,

vu le réglement (UE) n° 648/2012 du Parlement européen et du Conseil du 4 juillet 2012 sur
les produits dérivés de gré a gré, les contreparties centrales et les référentiels centraux!, et
notamment son article 46, paragraphe 3,

considérant ce qui suit:

1)

)

3)

(4)

Le reglement délégué (UE) n°153/2013 de la Commission? définit des normes
techniques de réglementation concernant 1’obligation pour les contreparties centrales
de n’accepter que du collatéral trés liquide présentant un risque de crédit et de marché
minimal.

L’évolution récente de la situation politique et des marchés a entrainé d’importantes
hausses des prix et de la volatilité¢ sur les marchés de 1’énergie, qui ont amené les
contreparties centrales a augmenter substantiellement leurs marges pour couvrir les
risques liés a ces hausses. Ces augmentations de marges ont créé des tensions sur la
liquidité des contreparties non financieres, qui disposent généralement de moins
d’actifs et d’actifs moins liquides pour satisfaire a leurs exigences de marge. En
conséquence, ces contreparties non financiéres ont été contraintes soit de réduire leurs
positions, soit de les laisser insuffisamment couvertes, ce qui les expose a de nouvelles
variations des prix.

Afin d’assurer le bon fonctionnement des marchés financiers et de [’énergie de
I’Union dans les conditions actuelles et d’alléger les tensions sur la liquidité des
contreparties non financieres actives sur les marchés réglementés du gaz et de
I’électricité compensés par des contreparties centrales établies dans 1’Union, il
convient d’¢largir le panier de collatéral admissible pouvant étre utilisé par les
membres compensateurs non financiers de maniére a inclure les garanties bancaires
non collatéralisées.

Afin de contenir les tensions de liquidité observées sur les marchés ou s’échangent les
produits dérivés sur 1’énergie, les garanties émises OuU couvertes par des entités
publiques devraient également étre considérées comme du collatéral admissible par la

JO L 201 du 27.7.2012, p. 1.

Reglement délégué (UE) n° 153/2013 de la Commission du 19 décembre 2012 complétant le réglement
(UE) n° 648/2012 du Parlement européen et du Conseil en ce qui concerne les normes techniques de
réglementation régissant les exigences applicables aux contreparties centrales (JO L 52 du 23.2.2013,
p. 41).

FR



FR

()

(6)

(")

(8)

9)

(10)

contrepartie centrale pour les contreparties financieres et non financieres, étant donné
que ces garanties présentent un faible risque de crédit de la contrepartie et sont
irrevocables, inconditionnelles et peuvent étre honorées pendant la période de
liquidation du portefeuille du membre compensateur défaillant, ce qui limite leur
risque de liquidite.

Les risques liés a cette inclusion des garanties bancaires non collatéralisées et des
garanties publiques dans le collatéral admissible devraient rester limités, étant donné
qu’elle serait soumise aux mécanismes de gestion des risques de la contrepartie
centrale et que toutes les autres exigences applicables, telles qu’énoncées dans le
reglement délégué (UE) no 153/2013, continueraient de s’appliquer.

Il convient des lors de modifier en conséquence le réglement
délégué (UE) n° 153/2013.

Afin de limiter davantage les risques liés a ’acceptation en tant que collatéral de
garanties bancaires non collatéralisées pour les membres compensateurs non financiers
et de garanties publiques pour les membres compensateurs financiers et non financiers,
il convient que ces mesures aient un caractére temporaire et soient accordées pour une
période de 12 mois, en vue d'alléger la pression qui pése sur les acteurs des marchés et
de les inciter a revenir sur les marchés.

Compte tenu de I’évolution récente des marchés, il est nécessaire d’élargir le plus
rapidement possible le panier de collatéral admissible dont disposent les membres
compensateurs non financiers. L'entrée en vigueur du présent reglement revét donc un
caractére d'urgence.

Le présent reglement se fonde sur les projets de normes techniques de réglementation
soumis a la Commission par 1’Autorité européenne des marchés financiers (AEMF),
apres consultation de I’Autorité bancaire européenne, du Comité européen du risque
systémique et du Systéme européen de banques centrales.

L’AEMF n’a pas procédé a une consultation publique ouverte sur les projets de
normes techniques de réglementation sur lesquels se fonde le présent reglement
délégué, ni n’en a analysé les colits et avantages potentiels, car cela aurait été tres
disproportionné par rapport a la portée et a I’incidence des modifications a adopter,
compte tenu du caractere urgent et de la portée limitée des modifications proposées.
Compte tenu de 1'urgence, ’AEMF n’a pas sollicit¢ I’avis du groupe des parties
intéressées au secteur financier institué par I’article 37 du
réglement (UE) n® 1095/2010 du Parlement européen et du Conseil®. Le groupe des
parties intéressées au secteur financier en sera informé conformément a cette
disposition,

A ADOPTE LE PRESENT REGLEMENT:

Article premier

Le reglement délégué (UE) n° 153/2013 est modifié comme suit:

1) al‘article 39, le second alineéa suivant est ajouté:

Reglement (UE) no 1095/2010 du Parlement européen et du Conseil du 24 novembre 2010 instituant
une Autorité européenne de surveillance (Autorité européenne des marchés financiers), modifiant la
décision no 716/2009/CE et abrogeant la décision 2009/77/CE de la Commission (JO L 331 du
15.12.2010, p. 84).

FR



FR

«Jusqu’au [OP: priere d’insérer la date correspondant a 12 mois apres la date
d’entrée en vigueur du présent réglement], aux fins de 1’article 46, paragraphe 1, du
reglement (UE) n° 648/2012, les garanties publiques qui remplissent les conditions
énoncées a I’annexe I sont considérées comme des garanties (collateral) trés
liquides.»;

2) A I’article 62, deuxiéme alinéa, la phrase suivante est ajoutée:

«Toutefois, le point h) de la section 2 de I’annexe I ne s’applique pas aux
transactions sur les produits dérivés visés a I’article 2, point 4) b), et point 4) d), du
reglement (UE) n°® 1227/2011 a partir du [OP: priére d’insérer la date d’entrée en
vigueur du présent reglement] et jusqu’au [OP: priere d’insérer la date
correspondant a 12 mois apres la date d’entrée en vigueur du présent réglement].»,

3) I'annexe | est modifiée conformement a I'annexe du présent réglement.

Article 2

Le présent reglement entre en vigueur le jour suivant celui de sa publication au Journal
officiel de |’Union européenne.

Le présent reglement est obligatoire dans tous ses éléments et directement applicable dans
tout Etat membre.

Fait a Bruxelles, le 21.10.2022

Par la Commission
La présidente
Ursula VON DER LEYEN
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