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REGLAMENTO DELEGADO (UE) 2024/450 DE LA COMISION
de 26 de octubre de 2023

por el que se completa el Reglamento (UE) 2021/23 del Parlamento Europeo y del Consejo en lo que

respecta a las normas técnicas de regulacion que especifican los elementos minimos que deben

incluirse en un plan de reorganizacién de actividades, y los criterios que este debe cumplir para su
aprobacién por parte de la autoridad de resolucion

(Texto pertinente a efectos del EEE)

LA COMISION EUROPEA,
Visto el Tratado de Funcionamiento de la Unién Europea,

Visto el Reglamento (UE) 2021/23 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 16 de diciembre de 2020, relativo a un marco
para la recuperacion y la resolucion de entidades de contrapartida central y por el que se modifican los Reglamentos (UE)
n.°1095/2010, (UE) n.* 648/2012, (UE) n.* 6002014, (UE) n.° 806/2014 y (UE) 2015/2365 y las Directivas 2002/47|CE,
2004/25/CE, 2007/36/CE, 2014/59/UE y (UE) 2017/1132 (!), y en particular su articulo 37, apartado 4, parrafo segundo, y
su articulo 38, apartado 4, parrafo segundo,

Considerando lo siguiente:

(1) Se considera que se ha logrado restablecer la viabilidad a largo plazo de la entidad de contrapartida central (ECC) tras
la aplicacién de los instrumentos de resolucién pertinentes cuando, a mds tardar al final del periodo de
reorganizacion de actividades, la ECC es capaz de cumplir todos los requisitos prudenciales y otros requisitos
reglamentarios pertinentes de forma prospectiva, y tiene un modelo de negocio viable que también sea sostenible a
largo plazo.

(2)  El plan de reorganizaciéon de actividades debe tener en cuenta el suceso que llevé a la autoridad de resolucion a
adoptar una medida de resolucién de conformidad con el articulo 22, apartado 1, del Reglamento (UE) 2021/23
(«<suceso desencadenante»). El plan de reorganizacion de actividades debe incluir un andlisis detallado de los factores
y circunstancias que dieron lugar a ese suceso, que son variables importantes para la elaboracién del plan de
reorganizacion de actividades y para determinar las medidas adecuadas de reorganizacion de actividades.

(3)  Un plan de reorganizacion de actividades debe establecer las medidas previstas para restablecer la viabilidad a largo
plazo de la ECC. A fin de maximizar sus posibilidades de alcanzar sus objetivos, deben ser adecuadas para los
servicios de compensacion de la ECC, tener en cuenta la situacidn de la economia y de los mercados financieros en
que operara la ECC, tener en cuenta cualquier efecto sobre las partes interesadas pertinentes de la ECC y garantizar
tanto la continuidad de las funciones esenciales de la ECC como el cumplimiento de los requisitos reglamentarios.
Para que la autoridad de resolucién y la autoridad competente consideren creible un plan de reorganizacion de
actividades, este debe restablecer la viabilidad a largo plazo de la ECC sobre la base de hipétesis realistas y explicar
las razones por las que se han excluido algunas medidas alternativas del plan de reorganizacion de actividades.

(4) Al igual que la reorganizacién de actividades, la planificacién de la recuperacién tiene por objeto mejorar el
rendimiento de una entidad que se enfrenta a dificultades econdmicas identificando y abordando las causas de
dichas dificultades. Por consiguiente, para aprovechar debidamente las sinergias entre ambos tipos de planificacién,
al considerar el restablecimiento de la viabilidad y la continuidad de los servicios de compensacién de la ECC, el
plan de reorganizacion de actividades debe utilizar la informacién contenida en el plan de recuperacion, en la
medida en que dicha informacion sea pertinente para el restablecimiento de la viabilidad a largo plazo de la ECC.

(5)  Un plan de reorganizacién de actividades podrd incluir, cuando proceda, medidas para reorganizar y reestructurar las
actividades de la ECC, cambios en el sistema operativo y la infraestructura de la ECC o cambios en la gestién de
riesgos de la ECC. Para garantizar la pertinencia de cada medida, el plan de reorganizaciéon de actividades debe
incluir una presentacién detallada, que tenga en cuenta el impacto de las medidas propuestas en las actividades de la

() DOL22de22.1.2021,p. 1.
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ECC, los miembros compensadores y los proveedores terceros, y que demuestre como dicha medida restablecerd la
viabilidad a largo plazo de la ECC. En particular, cualquier cambio en la gestion de riesgos de la ECC debe detallarse
y evaluarse en el plan de reorganizacién de actividades, de manera que se demuestre que la ECC seguird cumpliendo
los requisitos organizativos y prudenciales establecidos en el titulo IV del Reglamento (UE) n.° 648/2012 del
Parlamento Europeo y del Consejo (2).

(6)  Un plan de reorganizacion de actividades podrd incluir medidas para vender o liquidar algunos de los activos o ramas
de actividad de la ECC. Para garantizar su eficiencia, dichas medidas deben ir acompafiadas de una descripcién
detallada de las ramas de actividad o activos considerados para la venta, de como dicha venta restableceria la
viabilidad a largo plazo de la ECC y de cualquier impacto en la continuidad de las operaciones de la ECC.

(7)  Para garantizar una aplicacion creible del plan de reorganizacion de actividades, debe incluir un calendario indicativo
para la aplicacién de todas las medidas previstas. El calendario debe ayudar a determinar los principales hitos del
plan, incluidas las fases de comunicacién con las partes interesadas externas.

(8) Al evaluar si el plan de reorganizacién de actividades restableceria la viabilidad a largo plazo de la ECC, la autoridad
competente y la autoridad de resolucién deben tener en cuenta tanto los criterios de viabilidad como los criterios de
rentabilidad financiera, que son complementarios entre si. Los criterios de viabilidad deben ayudar a verificar que el
plan de reorganizacion de actividades es coherente con las normas y reglamentos internos de la ECC, y que permitird
ala ECC seguir operando sin plantear riesgos significativos para el sistema financiero, manteniendo al mismo tiempo
el cumplimiento de todos los requisitos prudenciales y organizativos aplicables. Los criterios de rentabilidad
financiera deben ayudar a verificar que el plan de reorganizacion de actividades garantizara la viabilidad financiera a
largo plazo de la ECC, tanto desde el punto de vista operativo como econémico, después de la reorganizacion.

(9)  Las fluctuaciones son inherentes al ciclo econémico. Todo plan de reorganizacion de actividades debe incluir andlisis
de escenarios alternativos, con cambios adecuados en las principales hip6tesis subyacentes para incluir las hipétesis
mds pesimista y mds optimista. Para garantizar la credibilidad del plan de reorganizacién de actividades, la autoridad
competente y la autoridad de resolucién deben verificar, al evaluar el plan, que se basa en un conjunto de escenarios
exhaustivos y realistas que reflejen con precision el entorno de mercado de la ECC y sus limitaciones operativas y
juridicas.

(10) Para garantizar una aplicacién creible del plan de reorganizacién de actividades, la autoridad competente y la
autoridad de resolucion deben velar, al evaluar dicho plan, por que tanto la alta direccién como las principales
partes interesadas tengan un conocimiento suficiente del plan de reorganizacién de actividades. Dado que las
principales partes interesadas son esenciales o criticas para la prestacién de servicios de compensacion, deben
incluir miembros compensadores y proveedores de servicios esenciales, incluidos los proveedores de servicios de
liquidacion, y los proveedores de plataformas.

(11) Para garantizar la adecuacién del plan de reorganizacién de actividades, la autoridad competente y la autoridad de
resolucion deben, al evaluar el plan, verificar que preserva las funciones esenciales de la ECC y tener en cuenta las
caracteristicas especificas de la ECC, incluida la naturaleza de sus actividades de compensacion, la estructura del
mercado de compensacién y las interdependencias con otras partes interesadas, incluidos los miembros
compensadores, las plataformas de negociacion o los proveedores de servicios esenciales. Al tiempo que vela por
que se incluyan todos los detalles necesarios, la autoridad de resolucién también debe evaluar que el plan de
reorganizacion de actividades sea lo suficientemente conciso y claro como para permitir su rpida aplicacion.

(12) Para garantizar la coherencia del plan de reorganizacién de actividades, la autoridad competente y la autoridad de
resolucion deben, al evaluar el plan, comparar el plan de reorganizacién de actividades con los planes de negocio
anteriores de las ECC, elaborados con arreglo a sus propias hipétesis de «mantenimiento de la situacién actual» o
cuando asf lo exijan las obligaciones reglamentarias o juridicas.

() Reglamento (UE) n.° 648/2012 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 4 de julio de 2012, relativo a los derivados extrabursdtiles, las

entidades de contrapartida central y los registros de operaciones (DO L 201 de 27.7.2012, p. 1).
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(13) Las disposiciones del presente Reglamento estin estrechamente vinculadas entre si, ya que se refieren al plan de

reorganizacion de actividades que las ECC objeto de resolucion estdn obligadas a presentar tras la aplicacion del
instrumento de amortizacién y conversion. Para garantizar la coherencia entre estas disposiciones, que deben entrar
en vigor simultdneamente, es necesario que las ECC y las autoridades de resolucién tengan una visién global y la
posibilidad de acceder conjuntamente a sus obligaciones y derechos en relacién con dichos planes de
reorganizacion de actividades. Procede, por tanto, incluir en un inico Reglamento las normas técnicas de regulacién
pertinentes exigidas por el articulo 37, apartado 4, y el articulo 38, apartado 4, del Reglamento (UE) 2021/23.

(14) El presente Reglamento se basa en los proyectos de normas técnicas de regulacién presentados por la Autoridad

Europea de Valores y Mercados a la Comisi6n.

(15) La Autoridad Europea de Valores y Mercados ha llevado a cabo consultas ptblicas abiertas sobre los proyectos de

normas técnicas de regulacion en que se basa el presente Reglamento, ha analizado los costes y beneficios
potenciales conexos y ha recabado el asesoramiento del Grupo de Partes Interesadas del Sector de Valores y
Mercados establecido de conformidad con el articulo 37 del Reglamento (UE) n.° 1095/2010 del Parlamento
Europeo y del Consejo ().

HA ADOPTADO EL PRESENTE REGLAMENTO:

CAPITULO I

ELEMENTOS MINIMOS QUE DEBEN INCLUIRSE EN EL PLAN DE REORGANIZACION DE ACTIVIDADES

Articulo 1

Factores o circunstancias que han provocado la inviabilidad o la probabilidad de inviabilidad de la ECC

Un andlisis detallado de los factores y circunstancias que han provocado la inviabilidad o la probabilidad de inviabilidad de
la ECC a que se refiere el articulo 37, apartado 2, letra a), del Reglamento (UE) 2021/23, que incluird todos los elementos
siguientes:

a)

b)

1.

una descripcion de los factores y circunstancias que distinga claramente entre casos de incumplimiento, casos de no
incumplimiento y una combinacién de ambos;

una evaluacion de las condiciones y circunstancias a que se refieren el articulo 22, apartado 1, letra a), y el articulo 22,
apartado 3, del Reglamento (UE) 2021/23, cuando dichas condiciones o circunstancias hayan contribuido directa o
indirectamente a considerar la inviabilidad o la probabilidad de inviabilidad de la ECC;

una descripcién de las medidas de recuperacién y resolucion adoptadas o aplicadas por la ECC o la autoridad de
resolucion antes de la presentacion del plan de reorganizacién de actividades.

Articulo 2

Descripcion de las medidas que deben adoptarse para restablecer la viabilidad a largo plazo de la ECC

Una descripcion de las medidas que deben adoptarse para restablecer la viabilidad a largo plazo de la ECC a que se

refiere el articulo 37, apartado 2, letra b), del Reglamento (UE) 2021/23, que incluird todos los elementos siguientes:

a)

una descripcion del modo en que las medidas que deben adoptarse se ajustan a los puntos fuertes y débiles de la ECC, en
particular en relacién con los servicios de compensacion prestados por la ECC y el entorno econémico y financiero en el
que opera la ECC;

una descripcion del modo en que las medidas que deben adoptarse tienen en cuenta el andlisis detallado a que se refiere
el articulo 1, con una descripcién del grado en que dichas medidas se derivan de los factores y circunstancias
identificados en dicho analisis;

Reglamento (UE) n.° 1095/2010 del Parlamento Europeo y del Consejo, de 24 de noviembre de 2010, por el que se crea una Autoridad

Europea de Supervision (Autoridad Europea de Valores y Mercados), se modifica la Decision n.° 716/2009/CE y se deroga la
Decisién 2009/77|CE de la Comisién (DO L 331 de 15.12.2010, p. 84).
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¢) una descripcién del modo en que las medidas que deben adoptarse incluyen cualquiera de las medidas previamente
identificadas en el plan de recuperacién, cuando estas medidas sigan siendo vilidas para la estrategia de la ECC de
restablecer su viabilidad a largo plazo;

d) una descripcién del modo en que la ECC ha utilizado la informacién y las hipdtesis pertinentes en relacién con sus
servicios de compensacién previstos, la viabilidad operativa y la capacidad previstas, teniendo en cuenta a los
proveedores de servicios, asi como a las entidades vinculadas y otras infraestructuras de los mercados financieros,
incluida una descripcion del modo en que la ECC ha tenido en cuenta el efecto estimado de las medidas previstas en la
integridad del mercado y la estabilidad financiera, con el fin de desarrollar cada una de las medidas del plan de
reorganizacion de actividades y de prever su rendimiento en el marco de cada una de dichas medidas, a fin de
garantizar que las medidas que vayan a adoptarse sean adecuadas para el objetivo de restablecer su viabilidad a largo
plazo;

) una descripcion del modo en que las medidas estdn vinculadas al resultado del andlisis de los factores y circunstancias
que han provocado la inviabilidad o la probabilidad de inviabilidad de la ECC, asi como al suceso que ha
desencadenado la activacion del plan de resolucion;

f) una descripcion del modo en que las medidas que deben adoptarse tienen en cuenta lo siguiente:

i) cualquier efecto significativo en los miembros compensadores y sus clientes directos e indirectos, asi como las
interdependencias con otras infraestructuras de los mercados financieros y plataformas de negociacién vinculadas,

ii) cualquier efecto significativo en el funcionamiento de la ECC, incluidos los conjuntos de operaciones compensables
y los requisitos en materia de garantias reales,

i) la necesidad de la continuidad de las disposiciones juridicas y técnicas de la ECC,

iv) cualquier cambio significativo previsto en el plan de recuperacion, en la medida en que la ECC disponga de la
informacién en la fase de planificacién de la reorganizacién de actividades,

v) la necesidad de mantener o restablecer el cumplimiento por parte de la ECC de los requisitos de autorizacién de
conformidad con el articulo 16 y el titulo IV del Reglamento (UE) n.° 648/2012 y los articulos 9, 31, 35, 36, 39
y 70 del Reglamento (UE) 2021/23.

A efectos del parrafo primero, el nivel de informacion en la descripcion de las diferentes medidas podrd variar en funcién de
la probabilidad de que dichas medidas se adopten en el marco del plan de reorganizacion de actividades.

2. Todas las evaluaciones y los supuestos, incluida la consideracién de los criterios de viabilidad y de rentabilidad
financiera establecidos en los articulos 8 y 9, utilizados para determinar las medidas que deban adoptarse en el marco del
plan de reorganizacion de actividades se describirdn y comparardn con los pardmetros de referencia sectoriales adecuados
para los instrumentos compensados y reflejardn las previsiones macroeconémicas disponibles para la compensacién de
dichos instrumentos.

3. El plan de reorganizacién de actividades incluird un andlisis de las hipétesis en que se basan las hipdtesis mds
optimista y mds pesimista, asi como de las medidas derivadas de dichos escenarios. El restablecimiento de la viabilidad a
largo plazo de la ECC serd posible en todos los escenarios, aunque el periodo de ejecucion, las medidas que deben
adoptarse y la rentabilidad financiera puedan diferir.

4. Cuando en el plan de reorganizacion de actividades se incluyan varias medidas que deban adoptarse para restablecer
la viabilidad a largo plazo de la ECC, la descripcion a que se refiere el apartado 1 incluird lo siguiente:

a) una justificacion de las diferentes medidas, incluida una descripcion de las distintas hipdtesis aplicadas;

b) una descripcion de la forma en que cada una de las diferentes medidas restablecerd, de forma conjunta o independiente,
la viabilidad a largo plazo de la ECG;

¢) una descripcién de la jerarquia en la aplicacién de las medidas.

5. El plan de reorganizacién de actividades incluird una descripcion general de cualquier medida alternativa que no se
tenga en cuenta en el proceso de elaboracion del plan de reorganizacién de actividades.
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Articulo 3

Reorganizacion y reestructuracion de las actividades de la ECC

Cuando las medidas que deban adoptarse para restablecer la viabilidad a largo plazo de la ECC incluyan la reorganizacién y
reestructuracion de las actividades de la ECC a que se refiere el articulo 37, apartado 3, letra a), del Reglamento
(UE) 2021/23, la descripcién a que se refiere el articulo 2, apartado 1, del presente Reglamento incluird también los
siguientes elementos:

una descripcion del servicio empresarial y de compensacion reorganizados tal como esté previsto que resulten del plan
de reorganizacion de actividades;

una explicacion de los cambios previstos y su contribucién a la consecucion del objetivo de reorganizacion de la ECC;

una descripcion del impacto del plan de reorganizacién de actividades en las funciones esenciales y las ramas de
actividad principales de la ECC, en particular en la capacidad de la ECC para seguir prestando servicios de
compensacion;

una descripcion de la medida en que los acuerdos de externalizacién cubren parte de las funciones esenciales y las ramas
de actividad principales de la ECC, en particular si otra entidad determina o no los precios, proporciona sistemas para la
compensacion, cdlculos de margenes u otras partes esenciales de las operaciones de la ECC, y como seguirdn siendo
operativas dichas funciones esenciales y ramas de actividad principales;

una descripcion de la forma en que el plan de reorganizacion de actividades afectard a los mercados en los que opera la
ECC y a los servicios de compensacién prestados por la ECC;

una descripcion de como funcionarid el servicio empresarial y de compensacion ajustado cuando la ECC haya celebrado
acuerdos con terceros, incluidos acuerdos de interoperabilidad y acuerdos con proveedores de servicios, y como la ECC
podrd seguir prestando sus funciones y servicios esenciales cuando dependan de dichas entidades;

una presentacién de cualquier cambio previsto en la organizacion de la ECC;

una presentacion de los cambios en la estructura de la propiedad de la ECC y de cualquier cambio en las estructuras de
incentivos de los gestores;

cuando proceda, una presentacion de los cambios en la gobernanza, la organizacién y los empleados de la ECC.

Articulo 4

Modificaciones de los sistemas operativos y la infraestructura de la ECC

Cuando las medidas que deban adoptarse para restablecer la viabilidad a largo plazo de la ECC incluyan los cambios en los
sistemas operativos y la infraestructura de la ECC a que se refiere el articulo 37, apartado 3, letra b), del Reglamento
(UE) 2021/23, la descripcién a que se refiere el articulo 2, apartado 1, del presente Reglamento incluird también los
siguientes elementos:

1.

una presentacion de los principales sistemas operativos y la infraestructura identificados que se verfan afectados por el
plan de reorganizacién de actividades y cémo se veran afectados;

una presentacion de cualquier cambio previsto en la organizacién de la ECC;

una presentacion de los cambios en la estructura de la propiedad de la ECC y de cualquier cambio en las estructuras de
incentivos de los gestores;

cuando proceda, una presentacién de los cambios en la gobernanza, la organizacion y los empleados de la ECC.

Articulo 5

Venta de activos o de ramas de actividad

Cuando las medidas que deban adoptarse para restablecer la viabilidad a largo plazo de la ECC incluyan la venta de

activos o de ramas de actividad a que se refiere el articulo 37, apartado 3, letra c), del Reglamento (UE) 2021/23, la
descripcion a que se refiere el articulo 2, apartado 1, del presente Reglamento incluird los siguientes elementos:

a)

una descripcién de las medidas que determinen cudles de las ramas de actividad o activos pertinentes de la ECC y sus
pasivos, derechos y obligaciones se liquidardn o venderdn, incluyendo:

i) una descripcion de las condiciones pertinentes para la liquidacién o venta,
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ii) el método de liquidacion o venta, incluidas las hipétesis subyacentes y las posibles pérdidas esperadas,
iii) el calendario previsto,
iv) cualquier financiacién a la ECC reorganizada o cualquier servicio prestado a esta;

b) cuando una parte de la rama de actividad o del activo forme parte de las funciones esenciales o ramas de actividad
principales de la ECC, una descripcién de cémo, en la medida en que la ECC disponga de la informaci6n, dichas
funciones esenciales o ramas de actividad principales podrian separarse de otras funciones esenciales o no esenciales o
ramas de actividad principales en términos econdmicos, operativos y juridicos;

¢) cuando una parte de la rama de actividad o del activo forme parte de las funciones esenciales o de las ramas de actividad
principales de la ECC, una descripcion, en la medida en que la ECC disponga de la informacién, de los posibles efectos
significativos de dicha separacién de activos en los miembros compensadores y, en la medida en que se disponga de
ella, en sus clientes directos e indirectos, asi como en los centros de negociacion, otras infraestructuras de los mercados
financieros y otras ECC;

d) cuando proceda y cuando sea posible determinarlos, una descripcion de los efectos significativos derivados de la
liquidacion o venta de ramas de actividad pertinentes o activos y posiciones de la ECC sobre:

i) los conjuntos de operaciones compensables, operaciones o acuerdos juridicos aplicables a los miembros
compensadores y, en la medida en que se disponga de la informacién, a sus clientes directos e indirectos,

i) el cdlculo de los requisitos en materia de garantias reales, en particular los mérgenes de variacion, y el modo en que
dicha liquidacién o venta podria afectar significativamente a las garantias reales solicitadas por los miembros
compensadores y, en la medida en que se disponga de la informacién, a sus clientes directos e indirectos,

iif) el precio de asignar y transferir dichas posiciones y operaciones a otra ECC,

iv) una explicacién del proceso de portabilidad a otra ECC de las posiciones y los activos conexos de los miembros
compensadores y los clientes de la ECC, cuando esté previsto, y una descripcién de la probabilidad de que dicha
portabilidad tenga éxito y las medidas que deben adoptarse para facilitarla,

v) una descripcion de lo siguiente:

i) el modo en que la ECC mantiene actualizados los datos pertinentes sobre las posiciones en las cuentas
combinadas y segregadas de los clientes durante la reorganizacion de actividades,

ii) el modo en que la ECC puede facilitar rdpidamente la informacién pertinente durante la reorganizaciéon para
garantizar que todas las posiciones y operaciones mantenidas en la ECC puedan identificarse y transferirse con
éxito, incluidas las posiciones de clientes cuando sean identificables;

e) cuando los acuerdos de servicios u otros acuerdos contractuales sean proporcionados por entidades del grupo, una
descripcion de la forma en que dichas entidades del grupo se veran afectadas;

f) una descripcion de la manera en que el plan de reorganizacién de actividades tiene en cuenta y garantiza la
continuidad de las disposiciones juridicas y técnicas de la ECC y de cémo el plan apoya la transferencia de las
funciones de la ECC, incluida una descripcion de cualquier acuerdo celebrado con otras infraestructuras de los
mercados financieros u otros proveedores de servicios pertinentes para preparar la aplicacién del plan de
reorganizacion de actividades.

2. Encel caso de las partes de la ECC que no vayan a ser liquidadas o vendidas, el plan de reorganizacion de actividades
indicard las formas de subsanar cualquier deficiencia en su funcionamiento o rendimiento que pueda afectar a su viabilidad
a largo plazo, incluso si dichas deficiencias no estdn directamente relacionadas con la inviabilidad de la ECC.
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Articulo 6

Modificaciones de la gestion de riesgos de la ECC

Cuando las medidas que deban adoptarse para restablecer la viabilidad a largo plazo de la ECC incluyan los cambios en la
gestion de riesgos de la ECC a que se refiere el articulo 37, apartado 3, letra d), del Reglamento (UE) 2021/23, la
descripcion a que se refiere el articulo 2, apartado 1, del presente Reglamento incluird una descripcion de:

a) el modo en que la ECC prevé cumplir sus requisitos prudenciales, en particular la modificaciéon de sus métodos de
fondos de garantia frente a incumplimientos, marcos de gestién del riesgo de mdrgenes y de liquidez, politicas de
inversion, politicas en materia de garantias reales y mecanismos de liquidacion, y si se prevé algiin cambio en la gestién
de riesgos de la ECC;

b) el modo en que la ECC prevé cumplir sus demds requisitos reglamentarios, en particular mediante la introduccién de
cambios organizativos, incluidos cambios en su estructura organizativa, su politica de continuidad de las actividades y
sus acuerdos de externalizacion, asf como mediante la introduccién de cambios significativos en su gestion, sus normas
de conducta, incluida la composicién de sus miembros, y sus normas de segregacion y portabilidad;

¢) el modo en que la ECC prevé cumplir sus requisitos de liquidez, incluido el cumplimiento de todas sus obligaciones de
pago, en todas las monedas pertinentes, a su vencimiento y en qué medida puede recurrir a los instrumentos de
liquidez establecidos en sus normas de funcionamiento en las condiciones de mercado pertinentes;

d) el modo en que la ECC prevé cumplir los requisitos de mantener disponibles los recursos financieros prefinanciados y
comprometidos;

e) el modo en que la ECC prevé cumplir los requisitos de tener la capacidad de reconstituir sus recursos financieros
prefinanciados.

Articulo 7

Calendario para la ejecucion de las medidas que deben adoptarse para restablecer la viabilidad a largo plazo de la
ECC

1. El calendario de aplicacién de las medidas a que se refiere el articulo 37, apartado 2, letra c), del Reglamento
(UE) 2021/23 abarcara todos los aspectos siguientes:

a) el calendario general y los plazos para la aplicacién de las medidas establecidas en el plan de reorganizacion de
actividades;

b) una lista de las principales acciones y medidas previstas, junto con los plazos asignados, que deberd adoptar la ECC para
aplicar cada medida establecida en el plan de reorganizacién de actividades;

c) el calendario previsto para la aplicacién de las medidas de reorganizacion establecidas en el plan de reorganizacion de
actividades;

d) un calendario detallado de las interacciones previstas con la autoridad de resolucién y la autoridad competente;

e) un calendario para la comunicacién con el ptiblico, teniendo en cuenta la estrategia de comunicaci6n interna y externa
de la ECC sobre la aplicacion de las medidas establecidas en el plan de reorganizacion de actividades;

f) un calendario para la comunicacion con las partes interesadas externas pertinentes que participen en la aplicacién de las
medidas establecidas en el plan de reorganizacién de actividades, incluidos los miembros compensadores y los
sindicatos;

g) cuando proceda, un calendario para restablecer el cumplimiento por parte de la ECC de sus requisitos de autorizacién
con arreglo al Reglamento (UE) n.° 648/2012 y de los requisitos pertinentes del Reglamento (UE) 2021/23.

2. LaECC velard por que los plazos a que se refiere el apartado 1 sean adecuados y permitan la aplicacion efectiva de las
medidas establecidas en el plan de reorganizacion de actividades.
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CAPITULO 1I

CRITERIOS PARA LA APROBACION DE LOS PLANES DE REORGANIZACION DE ACTIVIDADES

Articulo 8

Criterios relativos a la viabilidad

El plan de reorganizacion de actividades cumplird todos los siguientes criterios relativos a la viabilidad:

a)

b)

la ECC podré adoptar, de conformidad con sus normas y reglamentos internos, las medidas establecidas en el plan de
reorganizacion de actividades;

la ECC, mediante la aplicaciéon del plan de reorganizaciéon de actividades, deberd poder restablecer, en un plazo
razonable, la viabilidad a largo plazo y seguir prestando servicios de compensacion de conformidad con el Reglamento
(UE) n.° 648/2012 cuando se cumpla lo siguiente:

i) la ECC no plantea un riesgo significativo para el sistema financiero, teniendo en cuenta, en particular, una evaluacién
de la concentracién del conjunto de participantes compensadores,

ii) la ECC presta un servicio de compensacion estable y viable, teniendo en cuenta, en particular:
1) el flujo estimado de operaciones que se someterdn a compensacién a la ECC;
2) el ndmero estimado de miembros compensadores en la ECC;
3) la capacidad de la ECC para garantizar la liquidez en los instrumentos compensados;

4) los acuerdos contractuales materiales que se mantendrdn, y la medida en que dichos contratos contienen
clausulas contractuales de resiliencia, cldusulas «resistentes a una resolucién» y limitaciones de los derechos de
rescision en una reorganizacion de actividades;

5) los acuerdos internos que se mantendrdn durante la aplicacién del plan de reorganizaciéon de actividades,
incluidas las descripciones de las estructuras de precios de plena competencia y el acceso continuo previsto a los
activos operativos;

6) la continuacién prevista de los servicios a la ECC tras la aplicacién del plan de reorganizacién de actividades,
demostrada mediante cartas de compromiso de los proveedores de servicios y, en caso de que no se hayan
recibido tales cartas, la evaluacién de la ECC de que la terminacién de dicho servicio no serd perjudicial para la
viabilidad operativa o financiera de la ECC;

el plan de reorganizacion de actividades incluird una descripcion del método para determinar el valor y la negociabilidad
de las funciones y activos esenciales de la ECC, centrdndose en los aspectos que podrian afectar a la valoracion, como la
volatilidad del mercado, la inaccesibilidad o la incertidumbre de los precios de mercado, las limitaciones temporales y
los aspectos juridicos;

las valoraciones con arreglo al plan de reorganizacién de actividades cubrirdn tanto los activos y ramas de actividad de la
ECC que vayan a liquidarse o venderse, como los activos y ramas de actividad que deban permanecer en la ECC;

los ingresos derivados de la venta de activos o ramas de actividad prevista en el plan de reorganizacion de actividades se
calculardn de forma prudente y con relacién a un valor de referencia fiable o a una valoracién, como por ejemplo, una
valoracion de expertos, un ejercicio de prospeccién del mercado o el valor de activos o ramas de actividad similares;

la ECC, mediante la aplicacién del plan de reorganizacién de actividades, deberd poder cumplir todos los requisitos
prudenciales y otros requisitos reglamentarios aplicables con caracter prospectivo, en particular:

i) la ECC dejard de incumplir ningin requisito o impedird que se materialice una probable infraccién de dichos
requisitos,

ii) la ECC garantizard el funcionamiento continuo de sus procesos operativos a que se refiere el articulo 12, apartado 7,
letra m), del Reglamento (UE) 2021/23;

cuando la resolucién deba ir acompafiada de la sustitucién de la direccién y cuando dicha reestructuracién deba llevarse
a cabo mediante la aplicacién de un plan de reorganizacién de actividades, el plan de reorganizacién de actividades
abordard una reestructuracion que incluya la sustitucion de la direccién;
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h) segtin el leal saber y entender de la ECC, la aplicacién de las medidas establecidas en la reorganizacion de actividades no
tendrd efectos negativos significativos en el mercado ni en la estabilidad financiera;

i) la ECC no ha detectado problemas relacionados con el Derecho de la competencia nacional o de la Unién que puedan
surgir de la aplicacion del plan de reorganizacion de actividades.

Articulo 9

Criterios de rentabilidad financiera

El plan de reorganizacién de actividades cumplird todos los siguientes criterios relativos a la rentabilidad financiera:

a) la ECC habrd determinado los requisitos de financiacion con arreglo al plan de reorganizacion de actividades y habra
garantizado las fuentes de dicha financiacién, garantizando, en particular, que las partes que acuerden proporcionar
recursos financieros comprometidos, incluida la empresa matriz, los miembros compensadores, los accionistas o los
proveedores de liquidez de la ECC, puedan transferir los importes comprometidos a la ECC en el plazo requerido de
conformidad con las condiciones acordadas por dichas partes;

b) la ECC habra identificado e incluido en el plan de reorganizacion de actividades formas de mantener su resiliencia
financiera;

¢) la ECC debera poder operar y cubrir todas sus posiciones financieras, tal como demuestre un balance posterior a la
reorganizacién que proporcione detalles sobre la nueva estructura de deuda y capital y sobre los efectos de los
instrumentos de amortizaciéon y conversion basados en la valoracion realizada de conformidad con el articulo 24,
apartado 3, y el articulo 61, apartado 1, del Reglamento (UE) 2021/23, en la medida en que dicha valoracién haya
finalizado en el momento de la elaboracién del plan de reorganizacion de actividades;

d) la ECC deberd haber identificado y mitigado cualquier obstdculo financiero, incluso cuando la ECC sea parte en un litigio
en curso o en un litigio que pueda afectar negativamente a su situacién financiera.

Articulo 10

Criterios de conocimiento y compromiso

El plan de reorganizacién de actividades cumplird todos los siguientes criterios relativos a la sensibilizacién y el
COMpromiso:

a) la alta direccién y los miembros del consejo de la ECC reconocerdn por escrito que conocen los siguientes elementos y
su compromiso con los mismos:

i) laaplicacion del plan de reorganizacién de actividades,

ii) el nombramiento de una o varias personas responsables de llevar a cabo el plan de reorganizacion de actividades y la
identificacion de las personas asignadas a los cargos de alta direccién de dichos departamentos;

b) se demostrard por escrito la sensibilizacién, el compromiso, la cooperacién y el apoyo de las siguientes partes
interesadas, tanto internas como externas, en relacién con el plan de reorganizacién de actividades:

i) el comité de riesgos,
ii) los miembros compensadores y sus clientes directos e indirectos, cuando sea posible identificarlos,

i) las ECC interoperables y los proveedores de servicios esenciales.

Articulo 11

Credibilidad del plan de reorganizacién de actividades

1. El plan de reorganizacién de actividades aplicard hipétesis creibles, que vayan desde la mds optimista a la mds
pesimista, y que garanticen que la estrategia de reorganizacion establecida en el plan de reorganizacion de actividades sea
realista y adecuada, y tenga en cuenta las oportunidades y amenazas para la ECC en el mercado pertinente.

ELL http://data.europa.eu/elijreg_del/2024/450/0j 9/11



ES DO L de 7.2.2024

2. Los supuestos del plan de reorganizacién de actividades se basardn en los mercados pertinentes en los que la ECC
preste servicios de compensacion y las ECC homdlogas pertinentes realicen ofertas de compensacion, y se comparardn con
los indices de referencia del sector pertinentes para las ECC.

3. Todas las hipétesis dardn lugar a escenarios verosimiles. Los cambios aplicados para determinar las hipdtesis mds
pesimista 0 més optimista se centrardn, en particular, en los aspectos que sean pertinentes para la ECC en el marco del plan
de reorganizaci6n de actividades, a fin de garantizar la proporcionalidad y la eficiencia.

4. El plan de reorganizacién de actividades no incluird, ni siquiera en las hipétesis mds pesimista o mds optimista,
instrumentos de resolucién mds alld del dmbito de aplicacion del dispositivo de resolucién que se esté aplicando.

Articulo 12

Adecuacion del plan de reorganizacion de actividades

1. El plan de reorganizacion de actividades serd coherente, en la medida de lo posible, con las evaluaciones realizadas
por la autoridad de resolucién y la autoridad competente en el periodo previo a la elaboracién de dicho plan y con las
valoraciones utilizadas para determinar si se cumplian las condiciones para la resolucién establecidas en el articulo 22,
apartado 1, del Reglamento (UE) 2021/23.

2. El plan de reorganizacién de actividades vinculard las medidas del mismo al resultado del andlisis de los factores y
circunstancias que han provocado la inviabilidad o la probabilidad de inviabilidad de la ECC, asi como al suceso que ha
desencadenado la activacién del plan de resolucién, separando los casos de incumplimiento, los casos de no
incumplimiento y una combinacién de ambos, dependiendo de las circunstancias de la situacion.

3. El andlisis del entorno operativo externo incluido en el plan de reorganizacién de actividades serd coherente, en la
medida de lo posible, con el andlisis de oportunidades y amenazas en los mercados pertinentes, segiin determinen la
autoridad de resolucién y la autoridad competente en el desempefio de sus funciones.

4. El plan de reorganizacién de actividades no afectard negativamente a las funciones esenciales o ramas de actividad
principales de la ECC ni al funcionamiento del sistema financiero ni a la estabilidad financiera general.

5. El plan de reorganizacion de actividades serd viable y garantizard lo siguiente:
a) la mitigacion de cualquier posible impedimento de aplicacién, como el Derecho laboral u otros acuerdos contractuales;

b) que las medidas previstas, el calendario para su aplicacion y la evaluacién de los criterios de rendimiento han tenido en
cuenta las caracteristicas especificas de la ECC, incluidos la organizacién empresarial y los servicios de compensacion,
los vinculos con los miembros compensadores y, en la medida en que se disponga de la informacién, los clientes
directos y los clientes indirectos de la ECC, las plataformas de negociacion, los acreedores y los proveedores de servicios
esenciales, asi como cualquier interdependencia importante de la ECC con otras entidades pertinentes para la ECC o
acuerdos de interoperabilidad con otras infraestructuras de los mercados financieros;

) que se tiene en cuenta la situacién en los mercados pertinentes en los que la ECC presta servicios de compensacion;

d) que la valoracién utilizada para calcular los ingresos esperados de la venta de activos o lineas de negocio previstos en el
plan de reorganizacién de actividades es prudente, fiable y realista.

Articulo 13

Coherencia del plan de reorganizacién de actividades

1. La ECC adaptard el plan de reorganizacion de actividades a los planes de negocio anteriores que haya elaborado,
cuando proceda, o la ECC explicard en el plan de reorganizacién de actividades por qué dicho plan se aparta
sustancialmente de los planes de negocio anteriores.
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2. El plan de reorganizacion de actividades respetard los objetivos de resolucién establecidos en el articulo 21 del
Reglamento (UE) 2021/23.

Articulo 14
Entrada en vigor

El presente Reglamento entrard en vigor a los veinte dias de su publicacion en el Diario Oficial de la Unién Europea.

El presente Reglamento serd obligatorio en todos sus elementos y directamente aplicable en cada
Estado miembro.

Hecho en Bruselas, el 26 de octubre de 2023.

Por la Comisién
La Presidenta
Ursula VON DER LEYEN
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