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В целях преодоления последствий мирового экономического кризиса в 
2009 г. на саммите в Питтсбурге лидеры Большой двадцатки договорились о 
необходимости разработки комплекса мер, направленных на увеличение про-
зрачности обращения внебиржевых деривативов и уменьшение системных рис-
ков. Особое внимание было уделено обеспечению более полного контроля за 
проведением операций с внебиржевыми деривативами. Были сформулированы 
следующие конкретные требования к обращению внебиржевых деривативов, 
нуждавшиеся в законодательном закреплении:  

– все стандартизированные внебиржевые деривативы должны обращаться 
на организованных внебиржевых площадках; 

– клиринг по сделкам с внебиржевыми деривативами должен осуществ-
ляться через центральных контрагентов до конца 2012 г.;  

– информация о совершенных сделках должна предоставляться торговым 
репозиториям; 

– в отношении сделок, не проходящих центральный клиринг, должны при-
меняться повышенные требования к капиталу [14. Р. 9]. 

Принятые на саммите решения стали предпосылкой проведения реформ в 
сфере регулирования финансовых рынков и обращения внебиржевых деривати-
вов в частности. Эти реформы внесли существенные изменения в существовав-
шую систему финансовых институтов. Они затронули структуру рынка вне-
биржевых деривативов, повлияв на модели ведения бизнеса и порядок проведе-
ния сделок. В процессе реализации принципов международной регулятивной 
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реформы в отдельных странах Большой двадцатки, в том числе в ЕС, были при-
няты нормативные акты, закрепляющие разработанные нормы.  

ЕС, руководствуясь решениями, одобренными Большой двадцаткой, был 
разработан ряд законопроектов, вносящих кардинальные изменения в систему 
существовавших ранее норм, регулирующих деятельность финансовых рынков 
и обращение финансовых инструментов. После кризиса регулятивная реформа 
обращения внебиржевых деривативов в основном фокусирована на двух аспек-
тах: прохождения большим числом сделок процедуры обязательного клиринга 
через Центрального контрагента, увеличение прозрачности и усиления взаимо-
действия международных финансовых рынков [5. Р. 325]. 

В сфере регулирования обращение внебиржевых деривативов наиболее 
значимое место занимают Правила регулирования инфраструктуры европейско-
го финансового рынка European Markets Infrastructure Regulation (EMIR), кото-
рые были приняты в феврале 2013 г.  

Процесс согласования и принятия законопроекта был относительно дол-
гим. 15 сентября 2010 г. Европейская комиссия опубликовала законопроект по 
регулированию деривативов, центральных контрагентов и торговых репозито-
риев в ЕС (EMIR). После одобрения Европейским Парламентом и Европейским 
советом 27 июля 2012 г. Правила были опубликованы в официальном журнале 
и вступили в силу 16 августа 2012 г.  

Однако технические стандарты, дополняющие EMIR, содержащие требо-
вания к отчетности, предоставляемой торговым репозиториям, а также требова-
ния к порядку осуществления деятельности торговыми репозиториями и Цен-
тральными клиринговыми контрагентами, вступили в силу только 15 марта 2013 г. 
Европейской комиссией предполагалось утвердить Технические стандарты к 
концу 2012 г. и внедрить их в начале 2013 г., но в процессе согласования зако-
нопроекта возникали сомнения о возможности реализации запланированных 
сроков. Комитет европейского парламента по экономическим вопросам прого-
лосовал против двух из шести законопроектов, предложенных Европейским 
агентством по ценным бумагам и финансовым рынкам (ESMA). Ожидалось, что 
преодоление разногласий отложит принятие Технических стандартов еще на 
шесть месяцев, но в феврале 2013 г. между Европейским Парламентом и ESMA 
был достигнут компромисс. Компаниям в сфере энергетики и техники, считав-
ших требования новых стандартов слишком обременительными, была предос-
тавлена трехлетняя отсрочка от их применения. В результате Технические стан-
дарты EMIR были приняты и, помимо этого, принято решение о необходимости 
пересмотра Директивы о финансовых рынках (MIFID). 

Нельзя сказать, что регулирование обращения внебиржевых деривативов 
до принятия EMIR отсутствовало вовсе. Подобные операции должны были со-
ответствовать общим требованиям законодательства, и крупные финансовые 
институты подлежали надзору со стороны уполномоченных органов, но в от-
ношении заключения двухсторонних контрактов с внебиржевыми деривативами 
системный мониторинг отсутствовал. До принятия EMIR внебиржевые дерива-
тивы не имели прямого регулирования, так как на требования обращения фи-
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нансовых инструментов на биржах, закрепленные в MIFID на них не распро-
странялись. На данный момент MIFID проходит кардинальную переработку, 
так как порядок обращения финансовых инструментов на биржах также требует 
существенных изменений. Принятие MIFID 2 планируется к 2015 г. 

Программа реформирования обращения внебиржевых деривативов в ЕС 
была разработана с учетом того, что общеевропейское регулирование обраще-
ния финансовых инструментов имеет существенные преимущества, поскольку 
оно упрощает процесс управления рисками и снижает волатильность [8. Р. 4].  

Являясь общеевропейским законодательным актом, Правила EMIR распро-
страняются на порядок обращения внебиржевых деривативов во всех странах 
ЕС. Благодаря прямому регулированию правила не требуют дополнительных 
мер для их имплементации. С учетом общественных комментариев, в разрабо-
танных ESMA Технических стандартах определены критерии сделок с внебир-
жевыми деривативами, которые подлежат центральному клирингу, а также пру-
денциальные требования к Центральным клиринговым контрагентам (ССPs) и 
даты предоставления отчетности торговых репозиториев.  

Действие EMIR [15. Art. 1 (4)] не распространяется на европейские цен-
тральные банки и органы, отвечающие за управление государственным долгом, 
однако на данный момент остается некоторая неясность в отношении иностран-
ных центральных банков и органов, осуществляющих управление государст-
венным долгом. В марте 2013 г. Европейской комиссией был опубликован док-
лад «Международный подход к Центральным банкам и Органам, осуществ-
ляющим управление государственным долгом, в отношении внебиржевых де-
ривативов» («International Treatment of Central Banks and Public Entities 
Managing Public Debt with regard to OTC Derivatives»). В результате на основа-
нии этого доклада Европейской комиссией было решено, что EMIR не применя-
ется в отношении центральных банков США, Японии и европейских централь-
ных банков, так как в этих странах уже приняты нормативные акты, регули-
рующие обращение внебиржевых деривативов, в целом соответствующие 
принципам, закрепленным в нормах EMIR и в основных моментах схожими с 
требованиями ESMA.  

Значимость правил регулирования инфраструктуры финансового рынка за-
ключается в том, что в отличие от других законов, принятых в качестве реакции 
на финансово-экономический кризис, они затрагивают не только банковский и 
финансовый сектор, но также компании реального сектора экономики. EMIR 
создает новую регулятивную систему, обеспечивающую взаимодействие участ-
ников разного вида срочных сделок и центральных контрагентов. В целях вы-
полнения норм, закрепленных в EMIR, страны-участницы должны обеспечить 
применение санкций к нарушителям правил [15. Art. 65]. Санкции должны быть 
эффективными, адекватными и предполагать как минимум административные 
штрафы. При этом выявление факта нарушения требований EMIR не влечет не-
действительности заключенной сделки, и не освобождает стороны от обяза-
тельств по ней.  
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На данном этапе процесса проведения реформ регулирования порядка об-
ращения внебиржевых деривативов EMIR является основным правовым инст-
рументом. Правила имеют пять основных направлений: 

– установление обязательств по клирингу для определенных классов вне-
биржевых деривативов; 

– установление механизмов снижения рисков для внебиржевых деривати-
вов, не проходящих центральный клиринг; 

– установление обязательств по отчетам торговых репозиториев; 
– установление требований к осуществлению деятельности по центрально-

му клирингу; 
– установление требований к осуществлению деятельности торговых репо-

зиториев, в том числе по раскрытию определенной информации для общест-
венности и компетентных органов. EMIR содержит нормы, направленные на 
избежание коллизий и противоречий, в том числе в случаях возможных проти-
воречий с нормами права государств, не входящих в ЕС. Согласно EMIR если 
правовые нормы в части надзора, обязательств в отношении клиринга, предос-
тавления отчетности, снижения рисков других юрисдикций эквивалентны тре-
бованиям EMIR и одной из сторон сделки является резидент ЕС, а другой сто-
роной — иностранное лицо, то резидент ЕС может применять нормы иностран-
ного права и при этом будет считаться, что сделка соответствует требованиям 
EMIR. 

Согласно EMIR ряд внебиржевых контрактов должен в обязательном по-
рядке проходить центральный клиринг. В EMIR было закреплено понятие Кли-
рингового обязательства, выработанное FSB. Клиринговое обязательство — это 
обязательство клиента провести сделку с одобренным Европейским агентством 
по ценным бумагам и финансовым рынкам (ESMA) посредником, если сделка 
носит спекулятивный характер и номинальный брутто-объем сделки превышает 
установленные клиринговые пороги. 

Для разработки единых требований к клирингу на общеевропейском уров-
не было определено, какие типы деривативов подлежат центральному клирин-
гу. Цель этих разработок — предупреждение возможных противоречий между 
регулирующими органами, а также случаев проведения какой-либо из стран-
участниц недостаточно полной законодательной реформы, что может привести 
к формированию различных условий торговли для участников рынка в отдель-
ных странах ЕС [13. P. 300].  

Таким образом, сделки, подлежащие обязательному центральному клирин-
гу должны соответствовать определенным требованиям. Сделка подлежит обя-
зательному центральному клирингу, если заключена между двумя финансовы-
ми институтами. В соответствии с EMIR понятие «финансовый институт» 
включает в себя: инвестиционные компании, кредитные институты, страховые 
компании, инвестиционные фонды и их управляющие компании, пенсионные 
фонды, альтернативные инвестиционные фонды. Нефинансовые институты — 
компании, зарегистрированные в ЕС и не соответствующие критериям финан-
сового института.  
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При превышении определенного порогового значения подлежат процедуре 
обязательного клиринга следующие контракты: между финансовым и нефинан-
совым институтом, подлежащим процедуре центрального клиринга; между 
двумя нефинансовыми институтами, подлежащими процедуре центрального 
клиринга; финансовым либо нефинансовым институтом, подлежащим цен-
тральному клирингу и контрагентом, зарегистрированным в другой стране, ко-
торый подлежал бы центральному клирингу в случае регистрации в ЕС, и если 
контракт заключается между двумя контрагентами, зарегистрированными в 
других странах, которые должны подлежать центральному клирингу, если бы 
были зарегистрированы в ЕС. Сделка не подлежит центральному клирингу, ес-
ли заключена между финансовыми организациями, являющимися внутригруп-
повыми контрагентами, а также если заключена в целях хеджирования рисков. 
Еще одним исключением в действии EMIR являются пенсионные фонды, так 
как их деятельность нацелена на увеличение и сохранение пенсионных накоп-
лений [15. Art.26]. Предполагается, что это исключение будет действовать в те-
чение трехлетнего периода [12. P. 11] для обеспечения более плавного перехода 
к новым требованиям. 

Клиринговые пороги для каждого класса внебиржевых сделок определяют-
ся разработанными ESMA техническими стандартами и пересматриваются на 
регулярной основе. При этом не все внебиржевые сделки принимаются во вни-
мание при подсчете клирингового порога. Исключениями являются внебирже-
вые сделки, которые совершаются с целью уменьшить риски, связанные с ком-
мерческой деятельностью, или контракты, заключаемые с внутригрупповым 
контрагентом [11. P. 24]. В Технических стандартах установлены следующие 
клиринговые пороги для контрактов с внебиржевыми деривативами: 

– 1 млрд EUR, для кредитных деривативов;  
– 1 млрд EUR, если базовый актив дериватива — акции; 
– 3 млрд EUR, если базовым активом является процентная ставка; 
– 3 млрд EUR, если базовый актив — валюта; 
– 3 млрд EUR для товарно-сырьевых деривативов. 
Для расчета клирингового порогового значения применяется номинальный 

брутто-объем сделок. 
Таким образом, процедура клиринга применяется лишь в случаях, когда 

объем проводимых операций превышают определенные финансовые показате-
ли. В сравнении с законодательными требованиями к клирингу в CША нормы 
ЕС можно назвать более гибкими, так как в США клиринг обязателен для всех 
участников сделок с соответствующими деривативами. Но в отличие от США 
EMIR не содержит исключений в отношении валютных деривативов. В США 
подобные операции не подлежат процедуре обязательного клиринга [8. P. 6]. 
Еще одним отличием от законодательства США является то, что законодатель-
ство ЕС не содержит нормативов, ограничивающих государственную финансо-
вую поддержку банков, занимающихся своповыми операциями. Банкам также 
не будет запрещено торговать деривативами за счет собственных средств [1. С. 
16]. 



Вестник РУДН, серия Юридические науки, 2014, № 1 164 

В регулировании клиринговой деятельности ключевую роль играет ESMA. 
В целях обеспечения прохождения процедуры клиринга для большего количе-
ства сделок с внебиржевыми деривативами ESMA, согласно правилам EMIR, 
уполномочено определять к каком виду сделок применяется процедура обяза-
тельного клиринга на основе требований EMIR. 

В EMIR закреплены два подхода к определению того, какой тип сделок 
подлежит обязательному клирингу. 

Принцип «снизу вверх» — согласно этому подходу ССР могут осуществ-
лять клиринг определенных типов деривативов после получения на это разре-
шения компетентного национального органа. После того как выдается разреше-
ние на осуществление транзакций по определенному типу, информация о вы-
данном разрешении направляется в ESMA, которое, проведя анализ характери-
стик дериватива, в последствии принимает решение о целесообразности выдачи 
разрешения на осуществление клиринга на территории всего ЕС. На принятие 
данного решения у ESMA есть 6 месяцев. Решение принимается, учитывая та-
кие критерии, как содействие уменьшению системного риска и обеспечение ли-
квидности контрактов. 

Принцип «сверху вниз» заключается в том, что ESMA может по своей ини-
циативе принять решение относительно того, какой класс операций с деривати-
вами подлежит обязательному клирингу. ESMA уведомляет Еврокомиссию, в 
отношении каких операций было принято решение о необходимости примене-
ния процедуры обязательного клиринга. ESMA обязано вести актуальный ре-
естр всех видов операций с деривативами, подлежащих обязательному клирин-
гу, а также центральных контрагентов, имеющих право осуществлять клиринг 
подобных операций. Это необходимо для развития системы клиринга и обеспе-
чения проведения клиринга по всем операциям, подходящим под критерии 
EMIR. Таким образом, ССР не может быть принужден к проведению клиринга в 
отношении операций, по которым он не может его провести. 

Услуги клиринга осуществляет специальная организация — центральный 
клиринговый контрагент. Центральный контрагент — это организация, осуще-
ствляющая услуги клиринга и расчетного обслуживания в отношении операций 
с деривативами и несущая на себе возможные кредитные и расчетные риски. 
Согласно EMIR Центральный клиринговый контрагент — это юридическое ли-
цо, являющееся связующим звеном между сторонами по сделкам на одном или 
нескольких финансовых рынках, он выступает в качестве покупателя в отноше-
нии каждого продавца и продавца в отношении каждого покупателя [15. Art 2 
(1)]. 

Не удивительно, что EMIR уделяет особое внимание регулированию дея-
тельности ССP, законодательному закреплению их обязанностей и полномочий. 
Центральный клиринговый контрагент (Клиринговый дом) является посредни-
ком между контрагентами по сделке с внебиржевыми деривативами и защищает 
их от последствий несостоятельности одной из сторон. Эффективный клиринг 
уменьшает системный риск, снижая вероятность того, что банкротство одного 
из участников торгов повлечет банкротство других [3. P. 2] участников. Так как 
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ССР должны всегда иметь достаточный объем капитала для исполнения своих 
обязательств и быть в состоянии покрывать возможные риски, EMIR устанав-
ливаются новые повышенные требования к ликвидности и достаточности капи-
тала CCP. Минимальные требования к уставному капиталу составляют 7,5 млн 
евро [15. Art. (1)]. 

Существует особая процедура получения разрешения на осуществление 
клиринговой деятельности. Для регистрации в качестве ССP юридическое лицо, 
созданное в ЕС, должно обратиться с заявлением на получение разрешения 
осуществлять клиринговую деятельность к компетентному надзорному органу 
страны, где оно зарегистрировано. Национальный надзорный орган принимает 
решение о регистрации юридического лица в качестве ССP и отвечает за надзор 
за его деятельностью в рамках своей юрисдикции. ССP, зарегистрированный в 
3-х странах, не являющихся членом ЕС, может предоставлять услуги в ЕС, в 
случае признания его ССР со стороны ESMA. 

Для этого Европейским советом должно быть определено, что иностранное 
лицо действует в соответствии с требованиями EMIR и надзор за его деятельно-
стью соответствует правилам, выработанными ESMA. Помимо этого необходи-
мым условием получения разрешения на осуществление клиринговой деятель-
ности в ЕС иностранным лицом является международное соглашение между ЕС 
и иностранным компетентным органом, а также соглашение о взаимодействии 
иностранного надзорного органа и ESMA [7. P. 27]. Иностранные ССР, уже 
осуществляющие деятельность на рынке ЕС, должны в срок до 15 сентября 2013 г. 
обратиться с заявлением о его признании. 

Текущая деятельность европейских ССP подлежит регулированию и оцен-
ке со стороны национальных надзорных органов. ССP должны гарантировать 
соблюдение законодательных норм, соответствующий уровень внутреннего 
контроля, соблюдать порядок предоставления отчетности в отношении совер-
шенных операций управления, раскрывать свою политику и условия осуществ-
ления клиринга. 

К организационной структуре ССP устанавливаются конкретные требова-
ния, направленные на обеспечение прозрачности и надлежащего контроля со 
стороны надзорных органов. Согласно новым правилам треть членов совета ди-
ректоров должна быть независимой, а протоколы собраний должны предостав-
ляться надзорным органам. Также в структурный состав ССP входит комитет по 
рискам, который включают в себя представителей участников клиринга, неза-
висимых членов и представителей клиентов. В целях обеспечения законности в 
отношении деятельности ССР и возможности разрешения спорных ситуаций 
записи о проведенных операциях должны храниться не менее 10 лет и предос-
тавляться по запросу надзорных органов. В рамках своей деятельности ССP мо-
гут привлекать третьих лиц для осуществления отдельных операций, но при 
этом полностью несут ответственность за соблюдение требований законода-
тельства к порядку осуществления клиринга.  

Благодаря нормам, закрепленным в EMIR, участники сделок с дериватива-
ми получают возможность более оперативного доступа к данным о собственной 
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ликвидности ССP и его кредитной задолженности, так как ССР обязан раскры-
вать подобную информацию каждому участнику клиринга в режиме, прибли-
женном к режиму реального времени. С участников клиринга они получают 
маржу, достаточную для покрытия прогнозируемых расходов.  

Еще одно важное требование, нацеленное на обеспечение прозрачности, 
касается свободного доступа к информации. В соответствии с EMIR в целях 
обеспечения свободного доступа к информации как регулирующих органов, так 
и участников рынка компании, осуществляющие операции с внебиржевыми де-
ривативами, должны сообщать о совершенных сделках торговым репозиториям, 
которые вносят информацию о совершенных сделках в единую базу данных. 
Согласно требованиям ст. 9 EMIR, все контрагенты сделок с внебиржевыми де-
ривативами и CCP должны обеспечить предоставление информации относи-
тельно каждого заключенного контракта, а также изменения его условий либо 
прекращения, не позднее одного рабочего дня с момента заключения, измене-
ния условий или прекращения контракта [15. Art 9 (1)].  

ESMA объясняет принятие данных норм необходимостью содействия рас-
крытию информации, защиты от нарушений на рынке и установлением монито-
ринга системных рисков.  

ESMA осуществляет регистрацию торговых репозиториев и, в соответст-
вии со ст. 59 (3) EMIR, публикует на своем сайте их полный список. Торговые 
репозитории должны соответствовать определенным требованиям в отношении 
их организационной структуры, внутреннего контроля, корпоративной полити-
ки. Иностранные торговые репозитории, также как и ССР, могут осуществлять 
деятельность на территории ЕС при соответствии основным требованиям 
ЕSМА.  

На данный момент торговым репозиториям сообщается информация об 
около 90% заключенных внебиржевых деривативах на процентные ставки и 
кредитных деривативах [4. P. 4]. Исключением пока являются сделки Пенсион-
ных фондов и внутригрупповые сделки. Планируется, что процедура предос-
тавления отчетности в отношении всех видов внебиржевых сделок будет реали-
зована к 2014 г.  

В отличии от ЕС, в США для осуществления деятельности торговым репо-
зиториям требуется полное соблюдение требований местного законодательства. 
В ЕС иностранный торговый репозиторий может осуществлять деятельность на 
основании соответствующего договора [9. P. 7]. 

Благодаря новым требованиям к предоставлению отчетности надзорные 
органы получают оперативный доступ к стандартизированной информации о 
совершенных сделках из единого источника. Также введение единых стандар-
тов предоставления отчетности может позволить сократить издержки для уча-
стников торгов. Реализация подобных мер дает возможность регулирующим 
органам и участникам торгов адекватно оценивать рынок внебиржевых дерива-
тивов. 

На данный момент EMIR является наиболее значимой посткризисной ре-
формой в отношение внебиржевых деривативов, сильно меняющей процесс 
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осуществления сделок с ними. Этот законодательный акт ЕС направлен на 
обеспечение более жесткого всеобъемлющего регулирования взамен существо-
вавшего ранее относительно легкого режима [16. P. 29].  

Хотя еще нет полной определенности относительно результатов и послед-
ствий проводимых реформ, дискуссионным остается и ряд технических вопро-
сов, касающихся ее осуществления, уже можно однозначно сказать, что надзор 
и регулирование обращения внебиржевых деривативов значительно усилились. 
Однако пока нет полной ясности в отношении регулирования внебиржевых де-
ривативов, которые не проходят центральный клиринг.  

В то время как регулятивные органы как в Европе, так и в США стремятся 
обеспечить прохождение процедуры центрального клиринга для большей части 
видов деривативов, существует вероятность, что участники рынка будут все 
чаще прибегать к заключению нестандартизированных, не подлежащих цен-
тральному клирингу двухсторонних сделок. Проведенные в ЕС реформы вызы-
вают некоторые замечания со стороны отдельных стран-участниц.  

Разногласия по поводу отдельных технических вопросов подтверждают 
неоднозначность оценки проводимых реформ отдельными членами ЕС [6. P. 
11]. Например, Великобритания признает необходимость гармонизации норм, 
регулирующих центральный клиринг, но в отношении отдельных норм EMIR 
мнение Великобритании не совпадает с мнением других стран-участниц. Вели-
кобритания настаивала на том, что требования в отношении клиринга должны 
одинаково применяться как для стандартизированных, так и нестандартизиро-
ванных деривативов. В результате в EMIR нашли закрепление предложения, 
разработанные Германией, согласно которым клиринговые дома осуществляют 
клиринг стандартизированных деривативов, но все подобные контракты подле-
жат клирингу вне зависимости от того, через какую торговую систему они об-
ращаются и не могут подлежать дискриминации по этому признаку [15. Art. 7].  

В Великобритании FSA (Financial Services Authority — Управление по Фи-
нансовому Регулированию и Надзору) также ставит под сомнение целесообраз-
ность надзора за деятельностью финансовых рынков на общеевропейском 
уровне. В частности отмечается, что европейские надзорные органы не могут 
нести финансовую ответственность в случае несостоятельности центрального 
клирингового контрагента, вследствие чего полная ответственность за надзор в 
отношении центрального клирингового контрагента должна возлагаться на на-
циональные надзорные органы соответствующей страны-участницы.  

В нормах, выработанных как ЕС, так и США, находит закрепление необхо-
димость международного регулирования внебиржевых диревативов. Однако 
существуют опасения относительно взаимодействия со странами других юрис-
дикций, например возможные экстерриториальные противоречия с нормами за-
кона Додда-Франка. 

В результате проводимых реформ на участников рынка и на надзорные ор-
ганы накладывается ряд новых обязанностей. Надзорным органам предстоит 
обеспечить контроль над эффективностью соблюдения новых мер участниками 
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рынка, в частности эффективностью управления рисками и соблюдением про-
цедур отчетности, закрепленных в Технических стандартах.  

Думается, участникам рынка еще предстоит выработать большой объем 
документации, регулирующей взаимодействие ССР и контрагентов, не имею-
щей на данный момент стандартизированной формы.  

На участников ложатся дополнительные издержки, а также необходимость 
соответствовать требованиям по величине уставного капитала для финансовых 
организаций и центральных клиринговых контрагентов. Новые правила вносят 
изменения в деятельность и нефинансовых компаний, чьи контракты не превы-
шают пороговых значений и не подлежат процедуре центрального клиринга. В 
отношении нефинансовых компаний, чьи объемы сделок с внебиржевами дери-
вативами не превышают пороговых объемов, заключены с внутригрупповыми 
контрагентами либо служат целям хеджирования рисков, процедура централь-
ного клиринга не применяется. Тем не менее, они должны соблюдать процедуру 
снижения рисков в отношении сделок, не проходящих центральный клиринг, и 
сообщать о заключенных сделках торговым репозиториям. Новые требования 
EMIR к порядку обращения внебиржевых деривативов приближают внебирже-
вой рынок в отношении надзора и контроля к биржевому. Реализация принятых 
мер успех реализации новых правил зависит от тесного взаимодействия участ-
ников рынка и регуляторов в сфере раскрытия информации и соблюдения за-
конности. 
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