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PERUSTELUT

1. EHDOTUKSEN TAUSTA

1.1. Ehdotuksen perustelut ja tavoitteet

Finanssikriisin seurauksena EU antoi vuonna 2012 Euroopan markkinarakenneasetuksen'
(EMIR-asetus), jolla puututaan OTC-johdannaismarkkinoiden toimivuudessa havaittuihin
puutteisiin.

Yksi merkittdvimmistd puutteista oli se, ettei sddntelyviranomaisilla ollut tietoja OTC-
johdannaismarkkinoiden tapahtumista. Tama tarkoitti sitd, ettd olemassa olevia riskejd ei
voitu havaita ennen niiden toteutumista. Lisdksi OTC-johdannaisten vastapuolten vélistd
vastapuoliluottoriski jii usein lieventimattd, mik4 saattoi johtaa tappioiden toteutumiseen, jos
jokin vastapuolista joutui maksukyvyttomyystilaan ennen velvoitteidensa tdyttdmista.
Johdannaismarkkinoiden suuresta OTC-transaktioiden maiédrdstd ja markkinaosapuolten
keskindisistd kytkoksistd johtuen téllaiset tappiot saattaisivat muodostaa laajemman uhkan
rahoitusjirjestelmélle’.

Naéiden puutteiden johdosta G20-maiden pdédmiehet sitoutuivat vuonna 2009 kauaskantoisiin
toimenpiteisiin, joilla lisdtddn OTC-johdannaismarkkinoiden vakautta. Niiden mukaan
kaikille vakioiduille OTC-johdannaissopimuksille olisi tehtdvd keskusvastapuolimééritys, ja
OTC-johdannaissopimukset olisi ilmoitettava kauppatietorekistereihin.

G20-ryhmén vuonna 2009 tekemdt sitoumukset pannaan tdytintoon EU:n alueella EMIR-
asetuksella. EMIR-asetuksen pditavoitteena on vdhentdd jarjestelmairiskid lisdamalla OTC-
johdannaismarkkinoiden avoimuutta ja vdhentdmilldi OTC-johdannaisiin  liittyvad
vastapuoliluottoriskid ja operatiivista riskid. Tdtd varten EMIR-asetuksessa vahvistetaan
keskeiset vaatimukset, jotka koskevat OTC-johdannaisia, keskusvastapuolia ja
kauppatietorekistereitd. Niihin kuuluvat seuraavat vaatimukset:

1. vakioitujen OTC-johdannaissopimusten keskusvastapuoliméadritys;

2. vakuusvaatimukset sellaisille OTC-johdannaissopimuksille, joille ei ole tehty
keskusvastapuolimadritysté;

3. operatiivisen riskin pienentdmisvaatimukset sellaisille OTC-johdannaissopimuksille,
joille ei ole tehty keskusvastapuolimééritysté;

4. johdannaissopimuksia koskeva ilmoitusvelvollisuus;
5. keskusvastapuolia koskevat vaatimukset; ja
6. kauppatietorekistereitd koskevat vaatimukset.

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 648/2012, annettu 4 pdivana heindkuuta 2012, OTC-
johdannaisista, keskusvastapuolista ja kauppatietorekistereista.

Komission yksikdiden valmisteluasiakirja, vaikutusten arviointi, oheisasiakirja ehdotukseen Euroopan
parlamentin ja neuvoston asetukseksi OTC-johdannaisista, keskusvastapuolista ~ ja
kauppatietorekistereistd. SEC(2010) 1059, saatavana osoitteessa http://eur-lex.europa.eu/legal-
content/EN/TXT/?uri=CELEX%3A52010SC1058
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EMIR-asetus tuli voimaan yli neljd vuotta sitten. Siitd saatujen ensimmadisten kokemusten
pohjalta kehys toimii yleisesti ottaen hyvin. Uuden kehyksen soveltamisessa on ilmennyt
kaytdnnon ongelmia ainoastaan muutamilla osa-alueilla. Siksi tdssd ehdotuksessa esitetddn
joukko kohdennettuja muutoksia EMIR-asetukseen, erityisesti sddntdjen yksinkertaistamiseksi
ja niiden oikeasuhteisuuden parantamiseksi. Samalla ehdotuksessa sdilytetddn kehyksen
kaikki sellaiset keskeiset osat, jotka ovat osoittautuneet hyddyllisiksi EMIR-asetuksen
tavoitteiden saavuttamisessa.

EMIR-asetus tuli voimaan 16. elokuuta 2012. Suurin osa vaatimuksista ei kuitenkaan tullut
vilittomadsti sovellettaviksi, koska EMIR-asetuksessa Euroopan komissio valtuutettiin
antamaan delegoituja ja taytdntoonpanosdadoksid, joissa tdsmennetddn tekniset ja kdytdnnon
vaatimukset ja aikataulu keskeisten vaatimusten asteittaiselle kayttdonotolle. Tamén
seurauksena vaatimusten soveltaminen on alkanut eri vaiheissa. Jotkut niistd, kuten pakollista
midritystd ja midrittimattomien johdannaisten vakuuksia koskevat vaatimukset, on otettu
vasta hiljattain kdyttoon.

Komissiolle annettiin EMIR-asetuksen 85 artiklan 1 kohdassa tehtdvéksi tarkastella EMIR-
asetusta uudelleen viimeistddn elokuussa 2015 ja laatia siitd yleiskertomus Euroopan
parlamentille ja neuvostolle.

Komissio arvioi touko-elokuussa 2015 kattavasti nykyisid sdantdjd laatiakseen kertomuksen ja
mahdollisen lainsdédintoehdotuksen. Arviointiin sisdltyivdt julkinen kuuleminen, johon
saatiin yli 170 vastausta lukuisilta eri sidosryhmiltd, sekd EMIR-asetuksen 85 artiklan
1 kohdassa edellytetyt kertomukset Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaiselta (EAMYV),
Euroopan jdrjestelmiriskikomitealta (EJRK) ja Euroopan keskuspankkijirjestelméltd (EKPJ).
Liséksi paitettiin odottaa ja ottaa huomioon vastaukset rahoituspalveluja koskevasta EU:n
sddntelyjarjestelméstd julkaistuun kannanottopyyntoon, joka toteutettiin syyskuun 2015 ja
tammikuun 2016 vilisend aikana, jotta saatiin lisdtietoa EMIR-asetuksen tdytdntoonpanosta.

Komissio hyviksyi marraskuussa 2016 EMIR-asetusta kisittelevdn kertomuksen®. Toisaalta
kertomuksessa todetaan, ettei mitddn olennaisia muutoksia tarvitse tehdd EMIR-asetuksen
keskeisiin  vaatimuksiin, jotka ovat olennaisia avoimuuden varmistamiseksi ja
jarjestelmiriskien pienentdmiseksi johdannaismarkkinoilla ja joilla on viranomaisten ja
markkinatoimijoiden yleinen tuki. Lisdksi todettakoon, ettei EMIR-asetuksen vaikutusten
kattava arviointi ole vield mahdollista, koska tietyt EMIR-asetuksessa sdddetyt keskeiset
vaatimukset on vield pantava tdytantdon tai saatettava paatokseen.

Toisaalta kertomuksessa tuotiin esiin mahdollisuus muuttaa EMIR-asetusta yksittdisilld osa-
alueilla, jotta voidaan poistaa tiettyihin johdannaissopimusten vastapuoliin — erityisesti
finanssialan ulkopuolisiin vastapuoliin — kohdistuvia suhteettomia kustannuksia ja rasitteita ja
yksinkertaistaa sdéntdjd vaarantamatta kuitenkaan lainsdddannon tavoitteiden saavuttamista.

Koska on tarve poistaa pienille yrityksille aiheutuvia suhteettomia kustannuksia ja rasitteita ja
yksinkertaistaa sddantdjd vaarantamatta rahoitusvakautta, EMIR-asetuksen uudelleentarkastelu

Komission kertomus Euroopan parlamentille ja neuvostolle OTC-johdannaisista, keskusvastapuolista ja
kauppatietorekistereistd 4 pdivand heindkuuta 2012 annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston
asetuksen (EU) N:o 648/2012 85 artiklan 1 kohdan mukaisesti (COM(2016) 857 final, 23.11.2016).
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/FI/TXT/?qid=1480141638729&uri=COM:2016:857:FIN
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siséllytettiin vuoden 2016 komission sdédntelyn toimivuutta ja tuloksellisuutta koskevaan
ohjelmaan (REF IT)".

Komissio arvioi osana REFIT-ohjelmaa, kuinka tehokkaasti ja tuloksekkaasti EMIR-
asetuksen erityisilld poliittisilla vaatimuksilla on saavutettu niiden tavoitteet ja missd méérin
ne ovat samalla olleet johdonmukaisia, merkityksellisid ja EU:n tason lisdarvoa tuottavia.
Arvioinnissa todetaan, ettd joillakin kohdealueilla EMIR-asetuksesta aiheutuu suhteettomia
kustannuksia ja rasitteita ja siind sdddetddn liian monimutkaisista vaatimuksista ja etti EMIR-
asetuksen rahoitusvakauden parantamista koskeva tavoite olisi mahdollista saavuttaa
tehokkaammin. Taillaisia osa-alueita ovat 1) sddnndsten noudattaminen sellaisten
johdannaisten vastapuolten kannalta, jotka ovat osa johdannaiskauppaverkoston reuna-aluetta
(esim. pienet finanssiyritykset, finanssialan ulkopuoliset vastapuolet ja eldkerahastot);
2) avoimuus ja 3) mahdollisuus kayttda méérityspalveluja.

Sen vuoksi tdiméin ehdotuksen ohessa esitettdvissd vaikutustenarvioinnissa kisitellddn niiden
EMIR-asetuksen osa-alueiden kustannuksia ja hyotyjd, joilla kohdennetuilla toimilla voitaisiin
varmistaa EMIR-asetuksen tavoitteiden tdyttdminen oikeasuhteisemmalla, tehokkaammalla ja
tuloksekkaammalla tavalla.

Vaikutusten arvioinnissa annetaan kattavaa ndyttdd siitd, ettd kustannuksia ja rasitteita
voidaan keventdd rahoitusvakautta vaarantamatta samalla, kun EMIR-asetusta
yksinkertaistetaan. Ehdotetuilla muutoksilla on mydnteinen vaikutus pddomamarkkinaunionin
sekd kasvu- ja tyollisyysstrategian tavoitteiden saavuttamiseen komission poliittisten
painopisteiden mukaisesti.

1.2. Yhdenmukaisuus muiden alaa koskevien politiikkojen sidinnosten kanssa

EMIR-asetus liittyy useisiin EU-saddoksiin kuten vakavaraisuusasetukseen (CRR)’,
rahoitusmarkkinadirektiiviin (MiFID I° ja MiFID 1I') ja niihin liittyvéin asetukseen® sekd
keskusvastapuolten elvytysti ja kriisinratkaisua koskevaan komission ehdotukseen’,

Tami ehdotus on yhdenmukainen suhteessa komission lainsdddidntéehdotukseen asetuksen
(EU) N:0 575/2013 muuttamisesta'’. Komissio aikoo osana kyseistd ehdotusta jittdd sitovan

4 Euroopan komissio, “REFIT and the 10 Priorities of the Commission”, 25.10.2016.

http://ec.europa.cu/atwork/pdf/201621025_refit scoreboard summary en.pdf

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 575/2013, annettu 26 piivind kesdkuuta 2013,
luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten vakavaraisuusvaatimuksista ja asetuksen (EU) N:o 648/2012
muuttamisesta (EUVL L 176, 27.6.2013, s. 1).

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2004/39/EY, annettu 21 pédivéind huhtikuuta 2004,
rahoitusvilineiden markkinoista sekd neuvoston direktiivien 85/611/ETY ja 93/6/ETY ja Euroopan
parlamentin ja neuvoston direktiivin 2000/12/EY muuttamisesta ja neuvoston direktiivin 93/22/ETY
kumoamisesta (EUVL L 145, 30.4.2004, s. 1).

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2014/65/EU, annettu 15 pédivénd toukokuuta 2014,
rahoitusvilineiden markkinoista sekd direktiivin 2002/92/EY ja direktiivin 2011/61/EU muuttamisesta
(EUVL L 173, 12.6.2014, s. 349).

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 600/2014, annettu 15 péivind toukokuuta 2014,
rahoitusvilineiden markkinoista sekd asetuksen (EU) N:o 648/2012 muuttamisesta (EUVL L 173,
12.6.2014, s. 84).

’ Ehdotus Euroopan parlamentin ja neuvoston asetukseksi keskusvastapuolten elvytys- ja
kriisinratkaisukehyksestd sekéd asetusten (EU) N:o 1095/2010, (EU) N:o 648/2012 ja (EU) 2015/2365
muuttamisesta (COM(2016) 856 final).

Ehdotus Euroopan parlamentin ja neuvoston asetukseksi asetuksen (EU) N:o 575/2013 muuttamisesta
vihimmaéisomavaraisuusasteen, pysyvéin varainhankinnan vaatimuksen, omien varojen ja hyvéksyttavien
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vihimmaiisomavaraisuusasteen soveltamisen ulkopuolelle keskusvastapuolten mééarittimien
johdannaistransaktioiden alkuvakuudet, jotka laitokset saavat kéteisend asiakkailtaan ja jotka
ne siirtdvit keskusvastapuolille. Asetuksen (EU) N:o 575/2013 muuttamista koskevalla
ehdotuksella helpotetaan ndin mahdollisuutta kayttdd maaritystd, koska pddomavaatimukset,
jotka koskevat médrityspalvelujen tarjoamista asiakkaille tai epdsuorien mairityspalvelujen
tarjoamista, pienenevit.

Tédmi ehdotus noudattaa myds MiFID I- ja MiFID II -direktiivid ja niihin liittyvdé asetusta,
jotka muodostavat perustan johdannaisia ja rahoitusalalla toimivia vastapuolia koskeville
méidritelmille. Tdmédn osalta tammikuussa 2018 alkava MiFID 1II -direktiivin ja
rahoitusmarkkina-asetuksen (MiFIR) soveltaminen vaikuttaa siithen, millaisten vastapuolten
katsotaan olevan finanssialalla toimivia vastapuolia. Tédssd yhteydessd myo0s
yhdenmukaistetaan sellaisten valuuttakurssisopimusten mééritelmad, jotka kuuluvat EMIR-
asetuksen soveltamisalaan. MiFID II -kehyksessd pyritddn luokittelemaan uudelleen suuret
finanssialan ulkopuoliset hyddykkeiden vilittdjit finanssialalla toimiviksi vastapuoliksi. Tété
varten otetaan kéyttoon “oheistoimintatesti”, jolla mééritetdin, missd laajuudessa finanssialan
ulkopuoliset yritykset voivat kdydd kauppaa hyddykejohdannaisilla muussa kuin
suojaamistarkoituksessa (eli keinottelutarkoituksessa), kunnes tétd toimintaa ei endd pidetd
yrityksen “péddasiallisen liiketoiminnan oheistoimintana”, jolloin yritys on velvollinen
hakemaan MiFID-direktiivin mukaista toimilupaa. Suurimmat hyddykemarkkinoilla toimivat
finanssialan ulkopuoliset vastapuolet ovat siten velvollisia hakemaan téllaista toimilupaa.
Suurimmat finanssialan ulkopuoliset vastapuolet tulevat tidlloin EMIR-asetuksen mukaisen
médritysvelvollisuuden piiriin. Valuuttajohdannaissopimusten médritelmén
yhdenmukaistamisen ansiosta EMIR-sddnt6jd voidaan soveltaa ndihin sopimuksiin
yhdenmukaisesti ja johdonmukaisesti unionissa.

Lisdksi timd ehdotus on  yhdenmukainen keskusvastapuolten elvytys- ja
kriisinratkaisukehystd koskevan komission ehdotuksen kanssa. Kayttoon otettavalla
velvollisuudella méérittad vakioidut OTC-johdannaiset on tarkoitus lisétd keskusvastapuolten
toiminnan maardd ja merkitystd Euroopassa ja sen ulkopuolella. Keskusvastapuolet hallitsevat
rahoitusmarkkinoihin liittyvié riskejd (esim. vastapuoliriski, likviditeettiriski ja markkinariski)
ja parantavat ndin rahoitusmarkkinoiden vakautta ja héirionsietokykyid. Ne ovat tdssd
prosessissa rahoitusjirjestelmén tirkeitd solmukohtia, jotka yhdistdvét useita rahoitusalan
toimijoita ja joihin keskittyy merkittdvd médrd ndihin toimijoihin kohdistuvista erilaisista
riskeistd. Keskusvastapuolen tehokas riskienhallinta ja jdmikkd wvalvonta ovat siksi
keskeiselld sijalla, kun varmistetaan, ettd riskit on katettu asianmukaisesti. EMIR-asetuksen
sddntelylld varmistetaan, ettd keskusvastapuolten hdirionsietokyky on riittdva, mutta siind ei
sadnnelld elvytys- ja kriisinratkaisutilanteita. Tdlld ehdotuksella tdydennetddan ehdotettua
keskusvastapuolten elvytys- ja kriisinratkaisukehystd ottamalla kdyttoon mekanismi, jolla
maédritysvelvollisuus keskeytetddn viliaikaisesti muissa kuin kriisinratkaisutilanteissa.

Tadmd ehdotus on yhdenmukainen myos delegoitujen asetusten (EU) 2015/2205,
(EU) 2016/592 ja (EU) 2016/1178 muuttamisesta tiettyjen OTC-johdannaisia késittelevien
vastapuolten madritysvelvollisuuden noudattamista koskevan maiédrdajan osalta annetun
komission delegoidun asetuksen'' kanssa. Kyseiselld delegoidulla asetuksella pidennetiin

velkojen vaatimusten, vastapuoliriskin, markkinariskin, keskusvastapuoliin liittyvien vastuiden, yhteisti
sijoitustoimintaa harjoittaviin yrityksiin liittyvien vastuiden, suurten asiakasriskien ja raportointi- ja
julkistamisvaatimusten osalta seki asetuksen (EU) N:o 648/2012 muuttamisesta.
Komission delegoitu asetus (EU) .../..., annettu 16 pdivdnd maaliskuuta 2017, delegoitujen asetusten
(EU) 2015/2205, (EU) 2016/592 ja (EU) 2016/1178 muuttamisesta tiettyjen OTC-johdannaisia
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saannosten noudattamisen méadrdaikaa asiaa koskevissa teknisissd sadntelystandardeissa'
maédriteltyyn luokkaan 3” kuuluvien vastapuolten (pienet finanssialalla toimivat vastapuolet)
osalta 21. kesdkuuta 2019 saakka, koska niilld vastapuolilla on huomattavia vaikeuksia saada
madrityspalveluja.

Tdmd ehdotus on myds yhdenmukainen kansainvéliselld tasolla finanssimarkkinoiden
vakauden valvontaryhmissd (FSB) kédynnissd olevan tyon kanssa, jonka tarkoituksena on
muun muassa i) yhdenmukaistaa maksujérjestelmd- ja markkinainfrastruktuurikomitean
(CPMI) ja kansainvélisen arvopaperimarkkinavalvojien yhteison (IOSCO) laatimien
finanssimarkkinoiden rakennetta koskevien periaatteiden (Principles for Financial Markets
Infrastructure) soveltaminen, ii) valvoa G20-ryhmédssid sovittujen johdannaismarkkinoita
koskevien uudistusten tidytantdonpanoa (FSB:n OTC-johdannaisia kisittelevdn tydryhmén
kautta), 1iii) laatia keskusvastapuolten kriisinratkaisua koskevia lisdohjeita (FSB:n
kriisinratkaisuryhmd) ja 1v) yhdenmukaistaa ja standardoida OTC-johdannaisten
ilmoitusjérjestelmid (FSB:n sekd CPMI:n ja IOSCOn tyoryhmét, jotka késittelevét
oikeudellisten esteiden poistamista, jotta valvontaviranomaisilla on pddsy tietoihin, tai
yksilollisen tapahtumatunnuksen (Unique Transaction Identifier — UTI) ja yksil6llisen
tuotetunnuksen (Unique Product Identifier — UPI) luomista.

1.3. Yhdenmukaisuus unionin muiden politiikkojen kanssa

Tdmd ehdotus liittyy kdynnissd olevaan pddomamarkkinaunionin luomista koskevaan
aloitteeseen ja on yhdenmukainen sen kanssa. Tehokkaat ja kestdvét kaupankdynnin jélkeistd
késittelyd koskevat jarjestelmét ja vakuusmarkkinat ovat keskeisid tekijoitd moitteettomasti
toimivan pdidomamarkkinaunionin kannalta, ja niilli syvennetddn toimia, joilla tuetaan
investointeja, kasvua ja tyollisyyttd komission poliittisten painopisteiden mukaisesti.

2. OIKEUSPERUSTA, TOISSIJAISUUSPERIAATE JA
SUHTEELLISUUSPERIAATE

2.1. Oikeusperusta

Tédmin ehdotuksen oikeusperusta on Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen
(SEUT) 114 artikla, joka on EMIR-asetuksen oikeusperusta. Vaikutustenarvioinnin
yhteydessd tehdyssd analyysissa on ilmennyt, ettd EMIR-asetuksen tiettyjd osia on
muutettava, jotta voidaan poistaa joillekin johdannaissopimusten vastapuolille aiheutuvia
kohtuuttomia kustannuksia tai rasitteita ja yksinkertaistaa sdintdjd rahoitusvakautta
vaarantamatta. Ainostaan lainsditdjilla on toimivalta tehda tarvittavat muutokset.

késittelevien vastapuolten méadritysvelvollisuuden noudattamista koskevan méérdajan osalta (C(2017)
1658 lopullinen).

Komission delegoitu asetus (EU) 2015/2205, annettu 6 pdivéana elokuuta 2015, Euroopan parlamentin ja
neuvoston asetuksen (EU) N:o 648/2012 tdydentdmisestd méadaritysvelvollisuutta koskevilla teknisilla
sadntelystandardeilla (EUVL L 314, 1.12.2015, s. 15).

Komission delegoitu asetus (EU) 2016/592, annettu 1 pdivani maaliskuuta 2016, Euroopan parlamentin
ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 648/2012 tdydentdmisestd madritysvelvollisuutta koskevilla teknisilla
sadantelystandardeilla (EUVL L 103, 19.4.2016, s. 5).

Komission delegoitu asetus (EU) 2016/1178, annettu 10 piivana kesékuuta 2016, Euroopan parlamentin
ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 648/2012 tdydentdmisestd maéritysvelvollisuutta koskevilla teknisillé
sadntelystandardeilla (EUVL L 195, 20.7.2016, s. 3).
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2.2, Toissijaisuusperiaate (jaetun toimivallan osalta)

EMIR-asetus on kaikilta osiltaan velvoittava, ja sitd sovelletaan sellaisenaan kaikissa
jasenvaltioissa. EMIR-asetuksen tavoitteina on pienentdd riskejd ja lisdtdi OTC-
johdannaissopimusten avoimuutta ja standardointia vahvistamalla yhdenmukaiset vaatimukset
tdllaisille sopimuksille sekd keskusvastapuolten ja kauppatietorekisterien toiminnan
harjoittamiselle. Néitd tavoitteita ei voida saavuttaa riittdvalld tavalla jdsenvaltioiden toimin,
vaan ne voidaan toimien laajuuden vuoksi saavuttaa paremmin unionin tasolla SEUT-
sopimuksen 5 artiklassa méérétyn toissijaisuusperiaatteen mukaisesti.

2.3. Suhteellisuusperiaate

Tamén ehdotuksen tavoitteena on varmistaa, ettd EMIR-asetuksen tavoitteet tdyttyvit
oikeasuhteisemmalla, tehokkaammalla ja tuloksekkaammalla tavalla. Té@min seurauksena
EMIR-asetukseen sisdltyvit vaatimukset ovat yksinkertaisempia tai rajatumpia, ja niilld
voidaan vdhentdd asetuksesta sidosryhmille, erityisesti pienemmille toimijoille, aiheutuvaa
hallinnollista rasitusta. Lisdksi suhteuttamalla EMIR-asetuksen tiettyjd vaatimuksia
ehdotuksella parannetaan suoraan EMIR-asetuksen oikeasuhteisuutta. Ehdotuksessa ei ylitetd
sitd, mikd on tarpeen ndiden tavoitteiden saavuttamiseksi, ottaen huomioon tarve seurata ja
pienentdd johdannaisista rahoitusvakaudelle aiheutuvia riskeja.

2.4. Toimintatavan valinta

EMIR on asetus, joten sitd on muutettava asetuksella.

3. JALKIARVIOINTIEN, SIDOSRYHMIEN KUULEMISTEN JA
VAIKUTUSTENARVIOINTIEN TULOKSET

3.1. Jilkiarvioinnit/toimivuustarkastukset

Tadhan ehdotukseen liitetyssd vaikutustenarvioinnissa esitetdin arviointikertomus EMIR-
asetuksesta.

EMIR-asetus sisillytettiin vuoden 2016 komission sdéntelyn toimivuutta ja tuloksellisuutta
koskevaan ohjelmaan (REFIT). Tamai johtui tarpeesta yksinkertaistaa kohdennetusti EMIR-
asetuksen tiettyjd osa-alueita ja tehdi niistd oikeasuhteisempia. Témé tarve tuli ilmi EMIR-
asetuksesta jarjestettyyn julkiseen kuulemiseen ja rahoitusalan sddntelystd julkaistuun
kannanottopyyntodn saaduista vastauksista sekd komission toteuttamasta EMIR-asetuksen
soveltamisen tarkastelusta. Téssd yhteydessd arvioitiin erityisesti, kuinka tehokkaasti ja
tuloksekkaasti EMIR-asetuksen erityisten poliittisten vaatimusten tavoitteet on saavutettu ja
missd médrin ne ovat samalla olleet johdonmukaisia, merkityksellisid ja EU:n tason lisdarvoa
tuottavia.

EMIR-asetuksen joidenkin keskeisten vaatimusten soveltaminen on alkanut vasta dskettéin,
tai niitd ei vield sovelleta. Tastd syysta ei ole vield riittdvasti ndyttod, ja on liian aikaista tehda
lopullisia paédtelmid pitkén aikavélin vaikutuksista. Siksi arvioinnissa ei ollut kyse EMIR-
asetuksen tdydestd arvioinnista. Arvioinnissa tarkastellaan sen sijaan, onko EMIR-asetuksen
keskeisilld vaatimuksilla, joita ovat OTC-johdannaisten ilmoittaminen, vakioitujen OTC-
johdannaisten keskusvastapuolimééritys ja riskienpienentdmistekniikoiden ja vakuussidintojen
soveltaminen OTC-johdannaisiin, joille ei ole tehty madritystd, tdytetty seuraavat
toiminnalliset vaatimukset: 1) saadaan tdydelliset ja kattavat tiedot OTC-johdannaispositioista,
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i1) lisdtddn keskusvastapuolimiirityksen kayttéd ja 1iii) parannetaan kahdenvilisen
méidrityksen kdytidntdjd. Tarkastelussa analysoitiin, siind méérin kuin se oli mahdollista,
EMIR-asetuksen  keskeisten  vaatimusten  toteutumista  ottaen = huomioon  viisi
arviointiperustetta: 1) tehokkuus, 2) tuloksellisuus, 3) merkityksellisyys, 4) johdonmukaisuus
ja 5) EU-tason toimista saatava lisdarvo.

Kun tarkastellaan EMIR-asetuksen vaatimuksia saada tdydelliset ja kattavat tiedot OTC-
johdannaisista, lisata keskusvastapuoliméddrityksen kéayttod ja soveltaa
riskienpienentdmistekniikoita ja vakuussddntdja OTC-johdannaisiin, joille ei ole tehty
méidritystd, kyseisessd arvioinnissa todetaan vaikuttavuuden osalta, ettd vaatimuksia on varaa
yksinkertaistaa vaarantamatta rahoitusvakautta, vaikka alustavat tulokset ovatkin tyydyttavia.
[lmoittamisen osalta arvioinnissa todetaan, ettd edistystdi on tapahtunut OTC-
johdannaismarkkinoita koskevien tietojen kerdédmisessd, mutta ilmoitettujen tietojen laatua ja
valvonnan vaikuttavuutta voitaisiin parantaa ilmoitusvaatimuksia jarkeistimalld. Arvioinnissa
todetaan méadritysvelvollisuudesta, ettd sellaisten OTC-johdannaisten osuus on kasvanut, joille
on tehty keskusvastapuoliméddritys, mutta tietyt markkinatoimijat kohtaavat useita esteitd
keskusmadrityksen kiyttdmisessd ja on tarpeen ottaa kdyttdon mekanismi, jolla
mahdollistetaan mééritysvelvollisuuden keskeyttiminen rahoitusvakauteen liittyvistd syista.

Tehokkuuden osalta arvioinnissa yksiloiddén tiettyjd osa-alueita, joilla vaatimukset voitaisiin
suhteuttaa paremmin, jotta voitaisiin poistaa suhteettomia kustannuksia ja rasitteita, jotka
liittyvét tiettyihin transaktioihin tai tiettyihin johdannaisten vastapuoliin (eli pienet
finanssialalla toimivat vastapuolet, finanssialan ulkopuoliset vastapuolet ja eldkerahastot).
Merkityksellisyyden osalta arvioinnissa todetaan, ettd EMIR-asetukseen sisdltyvit keskeiset
vaatimukset liittyvdt erottamattomasti kansainvélisiin pyrkimyksiin uudistaa globaaleja OTC-
johdannaismarkkinoita. EMIR-asetuksen tehokkailla ja tuloksekkailla sddnnéilla my0s
edistetddn komission kdynnissé olevan, pddomamarkkinaunionin luomista koskevan aloitteen
sekd kasvu- ja tyoOllisyysstrategian toteutumista komission poliittisten painopisteiden
mukaisesti.

EMIR-asetus on yhdenmukainen muiden EU-sdddosten kanssa kannanottopyynnon
jéilkeisessd arviossa ja komission ehdottamassa vakavaraisuusasetuksen muutoksessa
luonnostellun mukaisesti. EU-tason toimista saatavan lisdarvon osalta todettakoon, ettd
EMIR-asetuksella tdytettiin lainsddddannosséd ollut aukko ottamalla kdyttoon uusi kehys, jolla
puututaan yhtendisesti EU:n tasolla OTC-johdannaismarkkinoiden avoimuuden puutteeseen ja
sithen liittyviin jédrjestelmiriskeihin.

3.2. Sidosryhmien kuuleminen

Tamid ehdotus perustuu EMIR-asetuksen uudelleentarkastelua koskevaan julkiseen
kuulemiseen, joka jirjestettiin touko-elokuussa 2015. Kuulemisessa saatiin yli 170 vastausta
hyvin erilaisilta  sidosryhmilti'>. Kuulemisen yhteydessi jérjestettiin  julkinen
kuulemistilaisuus Brysselissd 29. toukokuuta 2015, ja se kokosi yhteen noin 200
sidosryhmien edustajaa'*. EAMV, EJRK ja EKPJ antoivat erilliset lausunnot EMIR-asetuksen
uudelleentarkastelua koskevaan komission tehtdvddn liittyen. Komissio toteutti asiaan
liittyvad aihepiirid koskevan julkisen kuulemisen kannanottopyyntonid syyskuun 2015 ja
tammikuun 2016 vilisend aikana. Kuulemisen tavoitteena oli saada palautetta, konkreettisia

1 Kuulemisasiakirja ja tiivistelma vastauksista ovat verkko-osoitteessa

http://ec.europa.eu/finance/consultations/2015/emir-revision/index _en.htm

14 Tietoja on verkko-osoitteessa http://ec.europa.eu/finance/events/2015/0529-emir-revision/index _en.htm
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esimerkkejd ja empiiristd ndyttod finanssipalveluja koskevan EU:n sddntelykehyksen
vaikutuksista. Kannanottopyynnon vastaajat kommentoivat myds EMIR-asetusta'. Julkinen
kuuleminen pidettiin Brysselissi 17. toukokuuta 2016'. Komissio kuuli 7. joulukuuta 2016
jasenvaltioiden asiantuntijoita erilaisista toimintapoliittisista vaihtoehdoista, jotka koskivat
EMIR-asetuksen uudelleentarkastelua kisittelevissi kertomuksessa yksildityji osa-alueita'”.

EMIR-asetuksen keskeisten vaatimusten tavoitteita, jotka koskevat johdannaismarkkinoiden
avoimuuden ja standardoinnin edistdmistd ja jdrjestelmdriskin vdhentdmistd, kannatettiin
yleisesti. Nailld keskeisilld vaatimuksilla, jotka koskevat keskusvastapuolimdiritysta,
vakuusvaatimuksia, operatiivisen riskin pienentdmisvaatimuksia, tietojen ilmoittamista sekéa
kauppatietorekistereiti ja keskusvastapuolia koskevia vaatimuksia, katsottiin voitavan
saavuttaa EMIR-asetuksen tavoitteet ja sddntelyn uudistamista koskevat kansainvéliset
sitoumukset. Sidosryhmit toivat kuitenkin esiin useita osa-alueita, joilla EMIR-asetuksessa
sdddettyjd vaatimuksia voitaisiin mukauttaa tinkimédttd kuitenkaan sen yleisistd tavoitteista.
Mukautuksilla voitaisiin 1) yksinkertaistaa vaatimuksia ja lisdtd niiden tehokkuutta ja
i1) vahentdd suhteettomia kustannuksia ja rasitteita. Tédssd ehdotuksessa otetaan huomioon
sidosryhmien palaute tekemidllda EMIR-asetukseen kohdennettuja muutoksia, erityisesti
1) suhteuttamalla paremmin joidenkin vaatimusten soveltamista ottamalla huomioon tietyt
toimijat, erityisesti pienet finanssialalla toimivat vastapuolet, finanssialan ulkopuoliset
vastapuolet ja eldkerahastot, 1ii) poistamalla maiiritykseen liittyvid esteitd ja
ii1) yksinkertaistamalla sddntdjd, mukaan lukien ilmoitusvaatimukset. Tiettyjd sidosryhmien
pyyntdjé ei voitu ottaa huomioon ehdotuksessa institutionaalisten rajoitteiden tai ehdotuksen
REFIT-luonteen vuoksi ja koska on varmistettava, ettdi EMIR-asetuksella saavutetaan sille
asetetut tavoitteet jatkossakin eli silli lisdtddn johdannaismarkkinoiden avoimuutta ja
standardointia sekd pienennetddn jarjestelmiriskid. Muita EMIR-asetukseen liittyvid
kysymyksié on ehké arvioitava ja késiteltivd myohemmin ottaen tuleva kehitys huomioon.

3.3. Vaikutustenarviointi

Komissio on tehnyt vaikutustenarvioinnin tdrkeimmistd toimenpidevaihtoehdoista.
Toimenpidevaihtoehtoja arvioitiin ottaen huomioon keskeiset tavoitteet lisdtd sellaisten
sddntdjen oikeasuhteisuutta, jotka aiheuttavat tarpeetonta hallinnollista rasitusta ja sddnndsten
noudattamisesta aiheutuvia kustannuksia, rahoitusvakautta vaarantamatta ja lisdtd OTC-
johdannaispositioiden ja -vastuiden avoimuutta.

Saantelyntarkastelulautakunta hyviksyi vaikutustenarvioinnin 16. helmikuuta 2017.
Vaikutustenarviointi oli toimitettu lautakunnalle 1. helmikuuta, mutta lautakunta esitti sithen
useita parannusehdotuksia, joten se toimitettiin lautakunnalle uudelleen 8. helmikuuta.
Vaikutustenarviointiin tehtiin seuraavat muutokset lautakunnan suositusten perusteella:

1. Ongelman médrittely. Parempi kuvaus unionissa johdannaismarkkinoihin sovellettavasta
yleisestd oikeudellisesta kehyksestd ja G20-ryhmissd valmisteltujen OTC-johdannaisia
koskevien uudistusten tiytdntdonpanosta muilla lainkdyttdalueilla. Arviointiliitteen keskeiset
osat siséllytettiin vaikutustenarvioinnin paitekstiin. Ongelmien kuvaukseen lisittiin

Kuulemiseen liittyvét asiakirjat ovat verkko-osoitteessa
http://ec.europa.eu/finance/consultations/2015/financial-regulatory-framework-review/index_en.htm
Liséatietoja on verkko-osoitteessa http://ec.europa.eu/finance/events/2016/0517-call-for-
evidence/index_en.htm

Lisétietoja on verkko-osoitteessa
http://ec.europa.eu/transparency/regexpert/index.cfm?do=groupDetail.groupDetailDoc&id=30153 &no=2
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viittauksia muihin laadullisiin ja miéréllisiin todisteisiin, jotta voidaan osoittaa niiden laajuus
erityisesti pienten markkinatoimijoiden kannalta. Selvitys siitd, miksei kaikkia sidosryhmien
esille ottamia seikkoja ole arvioitu.

2. Poliittiset kompromissit. Toimintavaihtoehdoissa, joissa arvioitiin markkinatoimijoille
aitheutuvan rasituksen vidhentdmisen ja siitd rahoitusvakaudelle mahdollisesti aiheutuvien
riskien vélisté tasapainoa, viitataan nimenomaisesti rahoitusvakauteen.

3. Hallinnollisen rasituksen kevenemisen médrittdminen. Eri markkinatoimijoiden rasituksen
kevenemisen laskentaa varten lisdttiin joitakin maéédrillisid tietoja ottaen huomioon nykyiset
rajoitteet yleisen hallinnollisen rasituksen keventdmisen madrittimisessd. Kustannusarvioiden
taustalla olevat keskeiset olettamukset siséllytettiin vaikutustenarvioinnin paitekstiin yhdessa
arvioiden luotettavuutta koskevien varaumien kanssa. Kuvaus niistd kustannuksista, joita ei
voida ilmaista maaréllisesti.

4. Vaihtoehdot. Toimintavaihtoehtoja virtaviivaistettiin, jotta vaihtoehtoiset toimenpidepaketit
voitiin esitelld paremmin.

Vaikutustenarvioinnissa tarkastellut vaihtoehdot koskevat kohdennettuja mukautuksia EMIR-
asetuksen tiettyihin sddnnoksiin. Toivottuihin tavoitteisiin padsemiseksi yksilditiin seuraavat
parhaiksi arvioidut toimintavaihtoehdot:

o Eldkejarjestelmien osalta olisi sdddettdvd uudesta mairitysvelvollisuutta koskevasta
siirtymédkauden  vapautuksesta, koska tdhdn mennessd ei ole 1dydetty
toteutuskelpoista  teknistd ratkaisua, joka mahdollistaisi eldkejirjestelmien
osallistumisen keskusvastapuolimééritykseen. Toisin kuin muissa arvioiduissa
vaihtoehdoissa, tdmd antaa  keskusvastapuolille, = maiiritysosapuolille ja
elakejédrjestelmille enemmén aikaa etsid teknisid ratkaisuja ja toimenpiteitd, joilla
helpotetaan niiden tilannetta samalla, kun noudatetaan EMIR-asetuksen tavoitetta,
ettd tuodaan eldkejirjestelmét keskusvastapuolimddrityksen piiriin heti, kun se on

toteutettavissa.

o Sdannot, jotka koskevat finanssialan ulkopuolisten vastapuolten tuomista
madritysvelvollisuuden ja vakuusvaatimusten piiriin, olisi suhteuttava paremmin
ottamalla paremmin huomioon nédiden vastapuolten sellaisten

johdannaistransaktioiden luonne, joiden maééritys olisi pakollinen. Tdmi vdhentda
tiettyjen finanssialan ulkopuolisten vastapuolten kustannuksia, muttei anna aihetta
huoleen rahoitusjarjestelmén vakauden kannalta. Jotkut vastapuolet, jotka tilla
hetkelld katsotaan finanssialan ulkopuolisiksi vastapuoliksi, mutta jotka toimintansa
luonteen vuoksi ovat finanssialalla toimivia vastapuolia (esim. kansallisten kehysten
mukaisesti toimivia sijoitusrahastoja), sisdllytetddn finanssialalla toimivan
vastapuolen maééaritelmain, minkd jidlkeen niitd ei endd pidetd finanssialan
ulkopuolisina vastapuolina.

o Pienten finanssialalla toimivien vastapuolten luokka olisi médriteltdvd siten, ettd
hyvin  pienet finanssialalla  toimivat vastapuolet, joiden tapauksessa
keskusvastapuolimééritys ei niiden toiminnan pienen madrdn vuoksi ole
taloudellisesti perusteltua, eivdt kuulu mééritysvelvollisuuden piiriin. Talld
kevennetddn ndiden hyvin pienten finanssialalla toimivien vastapuolten, joiden
johdannaiskaupankdynnin maiard on pientd, hallinnollista rasitusta, mutta lopuilla
pienistd finanssialalla toimivista vastapuolista (jotka kuuluvat asianomaisissa
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teknisissd sddntelystandardeissa médriteltyyn “luokkaan 3”’) on velvollisuus tehdi
méidritys teknisissd sddntelystandardeissa sdddetyn siirtymdajan pddtyttyd. Tdma
kannustaa keskusvastapuolia, méadritysosapuolia ja niiden asiakkaita kehittimééin
ratkaisuja téllaisten pienten finanssialalla toimivien vastapuolten ottamiseksi mukaan
keskusvastapuolimédiritykseen.

Velvollisuus ilmoittaa aiempia ajanjaksoja koskevia tietoja (’takapainottaminen”)
olisi poistettava. Tama vdhentdd vastapuolten kustannuksia ja rasitteita huomattavasti
vakavaraisuusvalvontaa vaarantamatta ja poistaa mahdollisen ylitsepddsemittomén
esteen tilanteessa, jossa vastapuoli on velvollinen ilmoittamaan tietoja, joita ei
yksinkertaisesti ole saatavilla. Nykytilanteessa sovellettaviin sdéntoihin verrattuna
toimitettujen tietojen méérd vihenisi hyvin véhén.

Konsernin sisdiset transaktiot, joihin liittyy finanssialan ulkopuolisia vastapuolia,
olisi vapautettava ilmoitusvelvollisuudesta. Téllaisten kauppojen luonne ja rajallinen
midrd huomioon ottaen vapautuksella védhennetddn huomattavasti sellaisille
vastapuolille tietojen ilmoittamisesta aiheutuvia kustannuksia ja rasitteita, joihin
vaatimus kohdistuu kaikkein kohtuuttomimmin. Koska vapautuksen myota
ilmoittamatta jddvien tietojen midrd on hyvin pieni, silld ei ole merkittdvad
vaikutusta viranomaisten kykyyn valvoa jarjestelmariskia OTC-
johdannaismarkkinoilla.

Porssilistattuja johdannaisia koskevien transaktioiden osalta olisi otettava kiyttoon
keskusvastapuolten yksipuolinen ilmoittaminen. T&ll4 on se etu, ettd porssilistattujen
johdannaisten ilmoittamista yksinkertaistetaan merkittdvasti ilman haitallisia
vaikutuksia johdannaismarkkinoiden avoimuuteen. Vaikka keskusvastapuolten
hallinnollinen rasitus lisddntyy hieman, niilld on hyvét valmiudet tdhédn tehtivéén ja
ilmoittamisesta aiheutuva kokonaisrasite pienenee, koska porssilistattujen
johdannaisten ilmoittamista koskeva vaatimus poistetaan kaikilta muilta
vastapuolilta.

Muissa transaktioissa kuin porssilistattuja johdannaisia koskevissa transaktioissa,
vastuu, myds oikeudellinen vastuu, pienten finanssialan ulkopuolisten vastapuolten
(joihin ei siis sovelleta mairitysvelvollisuutta) ja finanssialalla toimivan vastapuolen
vélisten transaktioiden ilmoittamisessa olisi oltava finanssialalla toimivalla
vastapuolella. Tdmé vidhentdd huomattavasti pienten finanssialan ulkopuolisten
vastapuolten, joilla timi rasite on suurin, ilmoitusrasitetta. Tdmd ei kuitenkaan
vidhennd toimitettavia tietoja. Talld my0s sisdllytetiin EMIR-asetukseen
ilmoitussddnndt, jotka ovat hyvin samankaltaiset kuin arvopapereilla toteutettavista
rahoitustoimista annetussa Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksessa (EU)
2015/2365.

[lmoittamista koskevia sddnt6jd ja menettelyjd olisi yhdenmukaistettava, ja
kauppatietorekisterit olisi velvoitettava varmistamaan tietojen laatu. Talld
parannetaan OTC-johdannaismarkkinoiden avoimuutta, helpotetaan asianomaisten
viranomaisten tehtdvdd valvoa jérjestelmériskid ja sdilytetddn mahdollisimman
pitkdlle yhdenmukaisuus tdmdn alan kansainvélisten standardien kanssa.
Keskipitkélld ja pitkdlld aikavililld tdlld ldahestymistavalla my0s parannetaan
ilmoitussdintdjen oikeasuhteisuutta ja védhennetddn kustannuksia ja hallinnollista
rasitusta.
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J EMIR-vaatimusten rikkomisesta kauppatietorekistereille mairéttdvien sakkojen
perusmddrin ylirajaa olisi korotettava. Tdmdn vaihtoehdon etuna on lisddntynyt
tehokkuus ja sakkojen ennaltaehkéisevé vaikutus, mitd valvontaviranomaiset pitivit
tarpeellisena, kun halutaan edistdd tietojen hyvédd laatua ja varmistaa samalla
sdantdjen oikeasuhteisuus.

o EMIR-asetuksessa sdddettyjen maksukyvyttomyyden hallintaa koskevien vélineiden
ja kansallisen maksukyvyttomyyslainsdddannon vélisid yhteyksid olisi selkeytettdva,
jotta  varmistetaan  asiakkaan  varojen  konkurssioikeudellinen erillisyys
maksukyvyttomyystilanteissa.

o EMIR-asetukseen tulisi sisdllyttdd periaate, jonka mukaan maéérityspalveluja
tarjotaan reiluin, kohtuullisin ja syrjiméttomin kaupallisin ehdoin (FRAND-periaate).
Néilld toimenpiteilld puututaan erilaisiin maédrityspalveluihin padsyd koskeviin
esteisiin. Sdéntelystd johtuvan rasituksen mahdollinen lisddntyminen on perusteltua
yleisen edun vuoksi, jotta saadaan keskusvastapuolimddritys toimimaan ja jotta
maédritysvelvollisuutta noudatetaan.

Vaikutustenarvioinnissa tarkasteltiin my6s parhaina pidettyjen vaihtoehtojen kokonaishyotyja
ja -kustannuksia, jotta voidaan véhentdd markkinaosapuolille sdénndsten noudattamisesta
aiheutuvia kustannuksia ja hallinnollista rasitusta rahoitusvakautta vaarantamatta.

Vaikka EMIR-asetuksen yleisend tavoitteena on vdhentdd jirjestelmiriskid parantamalla
OTC-johdannaismarkkinoiden turvallisuutta ja tehokkuutta, timédn aloitteen tavoitteena on
saattaa EMIR-asetuksen soveltaminen tehokkaammaksi ja tuloksekkaammaksi. Tiettyjad
vaatimuksia suhteuttamalla voidaan myds védhentdd markkinaosapuolten sddntelystd ja
sdadnnosten noudattamisesta aiheutuvaa rasitusta silloin, kun sddnnosten noudattamisesta
aitheutuvat kustannukset ovat suuremmat kuin vakavaraisuuden varmistamiselle koituva
hyoty. Télla ei kuitenkaan vaaranneta rahoitusvakautta. Toimenpide on komission paremman
sddntelyn agendan mukainen.

Vaikka on olemassa koko joukko rajoitteita kustannussidistdjen tarkan mééran laskemiseksi,
vaikutustenarvioinnin mukaan kaikkien parhaina pidettyjen vaihtoehtojen yksinomaan
vaikutustenarviointia varten laskettu yhteisvaikutus kustannusten alenemiseen vaihtelee 2,3
miljardista eurosta 6,9 miljardiin euroon, kun kyse on Kkiinteistd (kertaluonteisista)
kustannuksista, ja 1,1 miljardista eurosta 2,66 miljardiin euroon, kun kyse on
toimintakustannuksista. Vaikutustenarvioinnin liitteessd 8 esitetdéin yksityiskohtaisesti
olettamukset, joiden perusteella ndihin arvioihin pdadyttiin, sekd niiden luotettavuuteen
vaikuttavat rajoitteet. Kustannussédstdjen madrittdmisessd tirkeimmét haasteet liittyivit
padasiassa siihen, ettd useimpien EMIR-vaatimusten soveltaminen on alkanut vasta hiljattain
(esim. midritysvelvollisuudet ja vakuusvaatimukset) ja siithen, ettei joitain vaatimuksia vield
ole alettu soveltaa (esim. luokkaan 3 kuuluvien finanssialalla toimivien vastapuolten
médritysvelvollisuus). Sen vuoksi arvioidut kustannussdéstot perustuvat rajoitettuun méairaan
julkisesti saatavilla olevia tietoja ja anekdoottisiin markkinatodisteisiin, jotka eivét valttaméatta
anna tarkkaa kuvaa kyseessd olevien vastapuolten monimuotoisuudesta ja erityispiirteista.
Tédma tarkoittaa myo0s sitd, ettd arvioidut kustannussddstot patevit ainoastaan tdménhetkisessé
tilanteessa. Koska laskelmissa on keskitytty kustannussddstéihin, joitakin pienid
mukautuskustannuksia ei my0skddn ole arvioitu madréllisesti. Ndmi on kuitenkin kuvattu
laadullisesti yksityiskohtaisesti vaikutustenarvioinnin liitteessa 7.

Liikeyritykset, pk-yritykset ja mikroyritykset hydtyviét erityisesti i) sdéntelyvaatimusten
viahentdmisestd tapauksissa, joissa sddnnosten noudattamisesta aiheutuvat suhteettoman suuret
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kustannukset niyttdisivit ylittdvén vakavaraisuuden varmistamiselle koituvat hyodyt ja ii)
méidrityspalveluihin pédsyn parantamisesta. Raportointivaatimusten yksinkertaistaminen
hyodyttaa kaikkia vastapuolia, myos pk-yrityksid. Pienet finanssialan ulkopuoliset vastapuolet
hyotyviat myos siitd, ettd kaupan finanssialalla toimiva vastapuoli vastaa transaktioiden
ilmoittamisesta. Uusien FRAND-periaatteiden kayttdonotto taasen tekee madrityspalveluihin
padsyn helpommaksi monille vastapuolille.

Vaikutustenarvioinnin 6 kohdassa esitetdén erittely kustannussdédstdjen/ erittdin vihdisten
mukautuskustannusten jakautumisesta kaikkien vastapuolten osalta.

Ensiksikin méiritysvelvollisuuden soveltamisalan osalta todettakoon, ettd maérityssdéntdjen
entisti oikeasuhteisemmasta soveltamisesta on hyotyd finanssialan ulkopuolisille
vastapuolille, silli suunnitelluilla toimenpiteilli varmistetaan parempi tasapuolisuus, kun
méidritetddn, mitkd finanssialan ulkopuoliset laitokset kuuluvat méiiritysvelvollisuuden ja
vakuusvaatimusten piiriin; tissd yhteydessd ne sddstyvdt ylimiérdisiltd kiinteiltd
kustannuksilta, jotka ovat 9,6 miljoonasta eurosta 26,7 miljoonaan euroon. Kun miiritelldin
uudelleen sellaisen pienen finanssialalla toimivan vastapuolen rajat, jonka katsotaan kuuluu
maédritysvelvollisuuden piiriin, (hyvin) pienet finanssialalla toimivat vastapuolet, joiden osalta
keskusvastapuolimééritys ei ole taloudellisesti perusteltua, vilttyvit kustannuksilta joiden
arvioidaan olevan 509,7 miljoonasta eurosta 1,4 miljardiin euroon. Eldkejdrjestelmit, ja
elakevakuutetut vilillisesti, vapautetaan mééritysvelvollisuudesta uuden siirtymidkauden ajan
silld perusteella, ettei toteutuskelpoista teknistd ratkaisua ole vield 10ydetty. On arvioitu, ettd
sddstot toimintakustannuksissa ovat 780 miljoonasta eurosta 1,56 miljardiin euroon. Koska
ilmoitusvaatimusten soveltamisalaa muutetaan, kaikkien ilmoitusvelvollisuuden piiriin
kuuluvien vastapuolten odotetaan hyotyvin tiettyjen ilmoitusvaatimusten keventimisesta.
Talla tarkoitetaan esimerkiksi takapainottamista” koskevan velvollisuuden ja porssilistattuja
johdannaisia koskevan ilmoitusvelvollisuuden poistamista. Erityisesti vapautuksella
ilmoitusvelvollisuudesta, joka koskee sellaisten konsernin sisdisten transaktioiden
ilmoittamista, joissa toinen vastapuolista on finanssialan ulkopuolinen vastapuoli, ja pienid
finanssialan ulkopuolisia vastapuolia koskevalla vapautuksella ilmoittaa keskindisistd ja
finanssialalla toimivien vastapuolten kanssa toteutetut transaktiot odotetaan voitavan vdhentda
EMIR-sddnnosten noudattamisesta aiheutuvia kustannuksia reaalitalouden hyvéksi. EMIR-
sddnndsten  noudattamisesta  yrityksille  aiheutuvien  kustannusten  arvioidaan
kokonaisuudessaan  vdhenevin 350 miljoonasta eurosta 1,1 miljardiin  euroon
toimintakustannusten osalta ja 1,8 miljardista eurosta 5,3 miljardiin euroon kiinteiden
kustannusten osalta.

Toiseksi, OTC-johdannaispositioiden ja -vastuiden suuremman avoimuuden avulla
viranomaiset voivat tunnistaa mahdolliset ongelmat aikaisemmin ja puuttua riskeihin ajoissa,
mikd parantaa finanssimarkkinoiden hdiirionsietokykyd. Téstd aiheutuu vain vihéisid
mukautuskustannuksia vastapuolille ja kauppatietorekistereille.

Kolmanneksi, kun péddsy madrityspalveluihin  paranee, suuremmalla joukolla
markkinaosapuolia, erityisesti reaalitalouden toimijoilla, on mahdollisuus hallita ja suojata
riskejddn. Kun dkkindisten hiirididen ja toiminnan keskeytymisen todenndkdisyys vihenee, se
vakauttaa liiketoiminnan kehitystd ja parantaa tyontekijoiden tydsuhdeturvaa. Erityisesti
yritysten, jotka kuuluvat edelleen maiiritysvelvollisuuden piiriin jérjestelmériskiprofiilinsa
vuoksi, hydtynevét kiinteiden kustannusten vdhennyksesté, joka on 24,8 miljoonasta eurosta
69,5 miljoonaan euroon. Vastaavasti rahoitusjérjestelmdn kannalta pienille finanssiyrityksille,
jotka  kuuluvat  madritysvelvollisuuden  piiriin,  entistd  paremmasta  padsystd
médrityspalveluihin  koituvan hyddyn arvioidaan olevan 32,6 miljoonasta eurosta
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91,3 miljoonaan euroa. Nimid arvioidut kustannussddstot vapauttavat varoja uusiin
investointimahdollisuuksiin, mikd hyodyttdd pddomamarkkinaunionin tavoitteita ja komission
kasvu- ja ty6llisyysohjelmaa.

Tastd ei kaiken kaikkiaan pitdisi aiheutua merkittdvid yhteiskunnallisia ja taloudellisia
kustannuksia. Suunniteltu ilmoitussddntojen yksinkertaistaminen ja oikeasuhteisuuden
lisidminen auttavat EMIR-asetuksen tavoitteiden saavuttamisessa ja véhentdvédt niiden
vastapuolten  yleistd  hallinnollista  rasitusta, joita =~ EMIR-asetuksen = mukaiset
ilmoitusvaatimukset koskevat. Ilmoitusvelvollisuuden soveltamisalan muuttamisen osalta
todettakoon, ettd yhteisoilld, jotka tulevat ilmoitusvelvollisuuden piiriin tulevaisuudessa, on
paremmat valmiudet timén tehtdvin hoitamiseen, ja yhteenlaskettujen kokonaiskustannusten
uskotaan mittakaavaetujen ansiosta vidhenevén. Erityisesti keskusvastapuoliin kohdistuu vain
vahaisid mukautuskustannuksia, jotka liittyvit tarpeeseen aloittaa porssilistattuja johdannaisia
koskevien tietojen ilmoittaminen. Koska keskusvastapuolilla on jo hallussaan merkittdva
médrd nditd transaktioita koskevia tietoja ja niilldi on jo EMIR-asetuksen mukainen
velvollisuus ilmoittaa kaikki johdannaistransaktiot, joille on tehty keskusvastapuolimadritys,
keskusvastapuolille koituva lisdrasitus jadnee vihdiseksi. Madrityskynnysarvojen laskennan
yhdenmukaistamiseksi toteutettavista toimenpiteistd sekd ilmoitussddntdjen ja -menettelyjen
yhdenmukaistamisesta voi aiheutua korkeintaan vihiisid hallinnollisia kustannuksia erityisesti
kauppatietorekistereille tidytintoonpanon alkuvaiheessa, mutta myohemmin saadaan
suurempia tehokkuusetuja ja kokonaisrasite vdhenee keskipitkdlld ja pitkélld aikavalilla.
Koska kauppatietorekisterien olisi pantava tdytdntoon asianmukaiset menettelyt joka
tapauksessa arvopapereilla toteutettavia rahoitustoimia koskevan asetuksen mukaisten
vaatimusten tdyttdmiseksi, téssd vaikutustenarvioinnissa tarkasteltujen EMIR-asetuksen
mukaisten politiikkatoimien ei pitdisi aiheuttaa huomattavaa lisdrasitusta. Vastaavasti monia
vastapuolia hyddyttdvin vaatimuksen méérityspalvelujen tarjoamisesta reiluin, kohtuullisin ja
syrjimittomin kaupallisin ehdoin wuskotaan lisddvin vain vdhdn maééritysosapuolten
hallinnollisia kustannuksia.

3.4. Perusoikeudet

Ehdotuksella ei pitéisi olla suoraa vaikutusta perusoikeuksiin, sellaisina kuin ne on lueteltu
YK:n tirkeimmissd ihmisoikeusyleissopimuksissa, Euroopan unionin perusoikeuskirjassa,
joka on keskeinen osa EU:n perussopimuksia, ja Euroopan ihmisoikeussopimuksessa
(ECHR).

4. TALOUSARVIOVAIKUTUKSET
Ehdotuksella ei ole vaikutuksia unionin talousarvioon.

Tasséd ehdotuksessa edellytetddn, etti EAMYV laatii viisi teknistd standardia tai péivittda niita.
Tekniset standardit on mééréd toimittaa yhdeksdn kuukautta asetuksen voimaantulon jélkeen.
EAMV:lle ehdotetut tehtavét eivit edellytd uusien virkojen perustamista vaan ne voidaan
suorittaa nykyisilld resursseilla.
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5. LISATIEDOT
5.1. Toteuttamissuunnitelmat, seuranta, arviointi ja raportointijirjestelyt

Ehdotus sisdltdd lausekkeen, jonka mukaan EMIR-asetus olisi arvioitava kokonaisuudessaan.
Arvioinnissa olisi keskityttdva erityisesti sithen, kuinka tehokkaasti ja tuloksekkaasti EMIR-
asetuksella on saavutettu sen alkuperiiset tavoitteet. EAMV:n on médird raportoida seuraavista
osa-alueista:

J onko kehitetty toteutuskelpoisia ratkaisuja, joiden avulla eldkejirjestelmit voivat
osallistua keskusvastapuolimééritykseen, sekd nididen ratkaisujen vaikutukset
elakejérjestelmien keskusvastapuolimdarityksen tasoon;

J ehdotettujen ratkaisujen vaikutukset finanssialan ulkopuolisten vastapuolten
madrityksen tasoon ja madrityksen jakautuminen finanssialan ulkopuolisten
vastapuolten  luokassa, erityisesti  suhteessa  kynnysarvon tai -arvojen
asianmukaisuuteen;

. ehdotettujen ratkaisujen vaikutukset pienten finanssiyritysten méérityksen tasoon ja
médrityksen jakautuminen pienten finanssialalla toimivien vastapuolten luokassa,
erityisesti suhteessa kynnysarvon tai -arvojen asianmukaisuuteen;

. kauppatietorekistereihin ilmoitettujen transaktiotietojen laatu, kyseisten tietojen
saatavuus ja kauppatietorekistereistd saatujen tietojen laatu;

J médrityspalvelujen saatavuus kaikkien vastapuolten kannalta.

Periaatteessa tima arviointi olisi tehtédvd viimeistddn kolmen vuoden kuluttua tdhdn ehdotukseen
sisdltyvien ~ muutosten  soveltamisen  alkamisesta.  Joissain  tapauksissa,  erityisesti
eldkejarjestelmien osalta, on tdrkedd seurata jatkuvasti sitd, millaisia miéritysratkaisuja ndille
jarjestelmille on tarjolla.

5.2. Ehdotukseen sisiltyvien sainnosten yksityiskohtaiset selitykset

Mairitysvelvollisuutta koskevat muutokset (EMIR-asetuksen 2, 4, uusi 4 a, uusi 6 b, 10, 85
ja 89 artikla)

Finanssialalla toimivat vastapuolet

Tdmédn ehdotuksen 1 artiklan 2 kohdan a alakohdalla muutetaan EMIR-asetuksen 4 artiklan
1 kohdan a alakohtaa niin, ettd edellytykset sille, ettd OTC-johdannaissopimukset tulevat
madritysvelvollisuuden piiriin, kun vastapuoli on finanssialalla toimiva vastapuoli, eritelldin
uuden 4 a artiklan 1 kohdan toisessa alakohdassa. Tdma uusi artikla lisdtddn tdmén ehdotuksen
| artiklan 3 alakohdalla. Uuden 4 a artiklan 1 kohdan toisessa alakohdassa vahvistetaan
madrityskynnysarvot finanssialalla toimivien vastapuolten tekemille sopimuksille viittaamalla
maédrityskynnysarvoihin, jotka vahvistetaan 10 artiklan 4 kohdan b alakohdan nojalla, joten
maédrityskynnysarvot ovat samat kuin finanssialan ulkopuolisille vastapuolille. Uuden 4 a artiklan
1 kohdan toisen alakohdan b alakohdassa tdismennetdin, ettd mééritysvelvollisuus syntyy kaikkien
omaisuuserdluokkien osalta, kun yksi tietylle OTC-johdannaislajille vahvistetuista arvoista
ylittyy. Liséksi uuden 4 a artiklan 1 kohdassa selitetdén, miten miérityskynnysarvot lasketaan.
Finanssialalla toimiva vastapuoli tulee maééritysvelvollisuuden piiriin, jos sen yhteenlaskettu
kuukauden lopun keskimddrdinen positio maalis-, huhti- ja toukokuun osalta ylittda
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madrityskynnysarvot. Finanssialan ulkopuolisten vastapuolten mairityskynnysarvot lasketaan
samalla tavoin.

Jotta voidaan varmistaa, ettd mééritelma kattaa kaikki yhteisot, jotka niiden toiminnan luonteen
perusteella ovat finanssialalla toimivia vastapuolia, 1 artiklan 1 kohdassa siséllytetian EMIR-
asetuksen 2 artiklaan sisdltyvédn finanssialalla toimivan vastapuolen maéiritelmaén kansallisen
lainsdddédnnoén mukaisesti rekisterdidyt vaihtoehtoiset sijoitusrahastot, jotka katsotaan EMIR-
asetuksen nojalla tdlld hetkelld finanssialan ulkopuolisiksi vastapuoliksi. Lisdksi finanssialalla
toimivan vastapuolen madritelmidn siséllytetddn arvopaperikeskukset ja arvopaperistamista
varten perustetut erillisyhtiot. Naitd yhteisdjd kasitellidan EMIR-asetuksen nojalla vastedes
finanssialalla toimivina vastapuolina.

Finanssialan ulkopuoliset vastapuolet

Ehdotetun asetuksen 1 artiklan 8 kohdassa muutetaan EMIR-asetuksen 10 artiklan 1 ja 2 kohtaa.
Muutetussa 1 kohdassa muutetaan madrityskynnysarvojen laskentatapaa. Finanssialan
ulkopuolinen vastapuoli tulee mééritysvelvollisuuden piiriin, jos sen yhteenlaskettu kuukauden
lopun keskimédardinen positio maalis-, huhti- ja toukokuun osalta ylittdd méérityskynnysarvot, sen
sijaan ettd médritysvelvollisuus syntyy, jos position 30 pankkipdivin liukuva keskiarvo ylittdd
kynnysarvot, kuten nykyisissi EMIR-sddnnoissd sdddetdén. Viittaus 3 kohtaan tarkoittaa, etté
nykyinen suojautumista koskeva poikkeus sdilytetddn, joten ainoastaan sellaiset OTC-
johdannaissopimukset, jotka eivit objektiivisesti mitattavalla tavalla vihennd suoraan
kaupalliseen toimintaan tai rahoitustoimintaan liittyvié riskeji, lasketaan mukaan kynnysarvoihin.

Saman 1 kohdan toisen alakohdan b alakohdassa tismennetdén, ettd mééritysvelvollisuus koskee
ainoastaan omaisuuserdluokkaa tai -luokkia, jonka tai joiden miirityskynnysarvo on ylittynyt ja
joka tai jotka kuuluvat mééritysvelvollisuuden piiriin.

Eldkejdrjestelmdit

Ehdotetun asetuksen 1 artiklan 20 kohdassa korvataan EMIR-asetuksen 89 artiklan 1 kohdan
ensimmdinen alakohta, jotta eldkejirjestelmien véliaikaista vapautusta miéritysvelvollisuudesta
voidaan jatkaa kolmella vuodella, koska vield ei ole 16ydetty toteutuskelpoista teknisti ratkaisua
sithen, ettd elidkejdrjestelmit voisivat siirtdd muina kuin kéteisvaroina olevia vakuuksia vaihtuvina
vakuuksina. Ehdotetun asetuksen 1 artiklan 19 kohdan b alakohdassa korvataan EMIR-asetuksen
85 artiklan 2 kohta, ja siind esitetdin a—f alakohdassa osa-alueet, joita komissio arvioi ja
tarkastelee kertomuksessa, joka késittelee edistymistd toteutuskelpoisten teknisten ratkaisujen
16ytamisessé ja jonka se laatii yhteistyosséa EAMV:n, EVLEV:n, EPV:n ja EJRK:n kanssa. Vaikka
useat tekijit ovat tdhdn asti esténeet tillaisten ratkaisujen kehittimisen, komissio katsoo, ettd on
mahdollista kehittdd toteutuskelpoisia teknisid ratkaisuja kolmen vuoden kuluessa ehdotuksen
hyvéksymisestd. Komissio odottaa markkinatoimijoiden toimivan tdmén aikataulun perusteella.
Tétd tukee myoOs se, ettd kyseisend ajanjaksona odotetaan puututtavan tiettyihin sdéntelyyn
liittyviin esteisiin, jotka haittaavat madrityspalvelujen saattamista laajemman joukon kayttéon
(esimerkiksi  viahimmdiisomavaraisuusasteeseen perustuvat padomavaatimukset) kyseisen
ajanjakson aikana. Ainoastaan siind epitodennidkoisessd tapauksessa, ettd jokin ennakoimaton,
luonteeltaan merkittdva kehityskulku toteutuu, komissiolla on valta pidentdd poikkeusta kerran
kahdeksi vuodeksi delegoidulla sdddokselld, jos huolellisesti arvioidut olosuhteet titd edellyttavét.

Etupainottamista koskevan vaatimuksen poistaminen
Ehdotetun asetuksen 1 artiklan 2 kohdan b alakohdassa poistetaan EMIR-asetuksen 4 artiklan

I kohdan b alakohdan ii alakohdassa sdddetty vaatimus, jonka mukaan OTC-
johdannaissopimukset, jotka tehddin tai uusitaan pdivédni, jona toimivaltainen viranomainen on

16

Fl



Fl

ilmoittanut EAMV:lle luvan myontdmisestd keskusvastapuolelle mairittdd tiettyd OTC-
johdannaislajia, tai sen jdlkeen mutta ennen péivdd, josta ldhtien mééritysvelvollisuus tulee
voimaan, jos sopimusten jéljelld oleva voimassaoloaika on EMIR-asetuksen 5 artiklan 2 kohdan ¢
alakohdan mukaisesta madritysvelvoitteesta annetussa komission delegoidussa asetuksessa
madritettyd lyhintd mahdollista jéljella olevaa voimassaoloaikaa pidempi.

Mddritysvelvollisuuden keskeyttiminen

Ehdotetun asetuksen 1 artiklan 6 kohdassa lisdtdan EMIR-asetukseen uusi 6 b artikla, jossa
komissiolle annetaan valtuudet keskeyttdd viliaikaisesti EAMV:n pyynnostd erityisistd syistd
maédritysvelvollisuus ja vahvistetaan keskeyttdmistd koskeva menettely. Kuten myés EAMV on
huomauttanut, tdmad  toimivalta on  tarpeen, silld  tietyissd  erityisolosuhteissa
madritysvelvollisuuden jatkuva soveltaminen voi olla mahdotonta (esimerkiksi siksi, ettd
keskusvastapuoli tai keskusvastapuolet, joka tai jotka madrittdvit suurimman osan tietystd OTC-
johdannaislajista saattaa tai saattavat poistua markkinoilta) tai soveltaminen voi aiheuttaa
haitallisia vaikutuksia rahoitusvakauteen (esimerkiksi siksi, ettd mdiéritysvelvollisuus estdisi
vastapuolia kéyttdméstd kahdenvilistd suojausta ilman padsyd markkinoille, joilla tehdddn
keskusvastapuolimédritys). Tillainen kehitys saattaa ilmetd odottamatta, ja nykyinen
madritysvelvollisuuden poistamisessa sovellettava menettely, joka edellyttdd teknisen
sadntelystandardin ~ muuttamista, saattaa olla liian hidas reagoimaan muuttuviin
markkinaolosuhteisiin tai rahoitusvakauteen liittyviin ongelmiin. Uuteen toimivaltaan sovelletaan
tiukasti rajattuja edellytyksid, ja keskeytyksen kesto on rajoitettu. Pysyvad maéritysmenettelyn
poistamista koskevaa menettelyd ei muuteta, joten se edellyttdd aina teknisen sdéntelystandardin
muuttamista.

Muutokset, joilla kannustetaan méiiritykseen ja parannetaan paisya maiirityspalveluihin
(EMIR-asetuksen 4 ja 39 artikla)

Ehdotetun asetuksen 1 artiklan 2 kohdan c alakohdassa lisdtdan EMIR-asetuksen 4 artiklaan uusi
3a kohta, jonka mukaan médritysosapuolten ja niiden asiakkaiden, jotka tarjoavat
médrityspalveluja muille vastapuolille tai tarjoavat asiakkailleen mahdollisuuden tarjota tillaisia
palveluja muille vastapuolille, on toimittava reiluin, kohtuullisin ja syrjimittomin kaupallisin
ehdoin. Komissiolla on valta antaa delegoituja sdddoksid, joissa tismennetdén reilut, kohtuulliset
ja syrjimattomat ehdot.

Ehdotetun asetuksen 1 artiklan 11 kohdassa lisdtdan EMIR-asetuksen 39 artiklaan uusi kohta sen
selventamiseksi, ettd tiliin kirjatut, positioiden katteena olevat varat eivdt kuulu erillisid
kirjausluetteloita ja tilejd pitdvin keskusvastapuolen tai mééritysosapuolen konkurssipesdan.
Tamédn sddnnoksen avulla ne, jotka tarjoavat maddrityspalveluja tai tarjoavat asiakkailleen
mahdollisuuden tarjota tillaisia palveluja, saavat varmuuden siitd, ettd ne pystyvit tdyttimadn
sitoumuksensa EMIR-asetuksessa sdddettyjen maksukyvyttomyyden hallintaa koskevien
menettelyjen mukaisesti. Tédmid kannustaa niitd tarjoamaan OTC-johdannaissopimusten
keskusvastapuolimédritystd palveluna. Sddnnokset antavat varmuuden myds asiakkaille ja
epasuorille asiakkaille siitd, ettd mééritysosapuolen tai madrityspalveluja tarjoavan asiakkaan
maksukyvyttomyystapauksessa niiden varat on suojattu, joten ne voidaan siirtdd muille
madritysosapuolille tai epédsuoria médrityspalveluja tarjoaville asiakkaille. Tdméd antaa
lisdkannustimen keskusmadritysjirjestelmén kaytolle.

Keskusvastapuoliin liittyvii avoimuutta koskevien vaatimusten muuttaminen (EMIR-
asetuksen 38 artikla)

Ehdotetun asetuksen 1 artiklan 10 kohdassa EMIR-asetuksen 38 artiklaan liséttdvissd 6 ja
7 kohdassa sdéddetédn, ettd keskusvastapuolten on annettava mééritysosapuolilleen vélineet, joilla
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ne voivat simuloida alkuvakuusvaatimuksensa (6 kohta), ja yksityiskohtainen selvitys
kayttdmistddan alkuvakuusmalleista (7 kohta).

Sellaisten OTC-johdannaissopimuksia koskevien riskienpienentimistekniikoiden
muuttaminen, joille ei tehdi keskusvastapuolimiéritysti

Jotta viltetddn epdjohdonmukaisuudet riskienpienentdmistekniikoiden soveltamisessa eri puolilla
unionia, 1 artiklan 9 kohdassa annetaan Euroopan valvontaviranomaisten tehtdviksi laatia
luonnokset teknisiksi sédédntelystandardeiksi, joissa tdsmennetddn menettely, jonka mukaan
valvontaviranomainen hyvdksyy ennakolta riskienhallintamenettelyt, joissa vakuudet on
vaihdettava oikea-aikaisesti, tarkasti, ja asianmukaisesti eriteltyind, ja valvontaviranomainen
hyviksyy ennakolta riskienhallintamenettelyjen merkittavat muutokset.

Ilmoitusvelvollisuuden muuttaminen (EMIR-asetuksen 9 artikla)

Ehdotetun asetuksen 1 artiklan 7 kohdan a alakohdassa poistetaan EMIR-asetuksen 9 artiklan
1 kohdassa sééddetty vaatimus ilmoittaa aiemman ajanjakson transaktiot, toisin sanoen transaktiot,
jotka eivdt olleet endd voimassa ilmoitusvelvollisuuden alkamispdivénd 12. helmikuuta 2014.
Siind niin ikéédn lisatddn EMIR-asetuksen 9 artiklan 1 kohtaan sdéinnds, jonka mukaan konsernin
sisdiset transaktiot, joissa toinen vastapuoli on finanssialan ulkopuolinen vastapuoli, on vapautettu
ilmoitusvelvollisuudesta.

Ehdotetun asetuksen 1 artiklan 7 kohdan b alakohdassa lisdtadn 9 artiklaan uusi 1 a kohta. Tassé
uudessa 1 a kohdassa vahvistetaan sdédnndt, jotka koskevat ilmoitusvelvollisuuden maarittimista
tietyissd erityistapauksissa eli kenelld on ilmoittamisvelvollisuus ja mité vastuita siihen liittyy

J kun kyseessd ovat transaktiot, jotka eivit ole OTC-johdannaistransaktioita
(porssilistattuja johdannaisia koskevia transaktioita), keskusvastapuoli on vastuussa,
my0s oikeudellisesti vastuussa, tietojen ilmoittamisesta transaktion molempien
vastapuolten osalta;

. kun kyseessd ovat finanssialalla toimivan vastapuolen ja sellaisen finanssialan
ulkopuolisen vastapuolen, joka ei kuulu méiéritysvelvollisuuden piiriin, véliset
transaktiot, finanssialalla toimiva vastapuoli on vastuussa, myos oikeudellisesti
vastuussa, tietojen ilmoittamisesta transaktion molempien vastapuolten osalta;

J rahastoyhtid, joka hoitaa yhteissijoitusyritystd, joka on OTC-johdannaissopimuksen
vastapuoli, on vastuussa, myos oikeudellisesti vastuussa, tietojen ilmoittamisesta
kyseisen yhteissijoitusyrityksen puolesta;

o vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja on vastuussa, myos oikeudellisesti vastuussa
ryhmén tietojen ilmoittamisesta sellaisen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston puolesta,
joka on OTC-johdannaissopimuksen vastapuoli.

Vastapuolten ja  keskusvastapuolten on  kaikissa tapauksissa  varmistettava, ettd
johdannaissopimuksia koskevat tiedot ilmoitetaan ilman pééllekkéisyyksid. Ne voivat myds siirtda
ilmoitusvelvollisuuden.

Ehdotetun asetuksen 1 artiklan 7 kohdan ¢ alakohdassa laajennetaan EAMV:n valtuutusta laatia
teknisid standardeja, joilla yhdenmukaistetaan tietojen ilmoittamista koskevia sddntdja ja
vaatimuksia, erityisesti kun ne koskevat tietovaatimuksia, menetelmid ja tietojen ilmoittamista
koskevia jérjestelyjé.
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Muutokset, joilla varmistetaan tietojen laatu (EMIR-asetuksen 78 ja 81 artikla)

Ehdotetun asetuksen 1 artiklan 16 kohdassa lisdtddn EMIR-asetuksen 78 artiklaan sisdltyviin,
kauppatietorekistereitd koskeviin yleisiin vaatimuksiin vaatimukset, joissa edellytetdin
asianmukaisia menettelyjd tietojen tasmayttdmiseksi kauppatietorekisterien vililld, asianmukaisia
menettelyjd, joilla varmistetaan ilmoitettujen tietojen laatu, ja asianmukaisia menettelyjd, joilla
otetaan kayttoon tarkoituksenmukaiset kdytdnteet, jotka koskevat tietojen moitteetonta siirtoa
muille kauppatietorekistereille, jos sitd pyytdd yritys, joka kuuluu 9 artiklan nojalla
ilmoitusvelvollisuuden piiriin, tai jos se on muuten tarpeen. Lisdksi EAMV:lle annetaan
tehtdvdksi laatia menettelyt, joita kauppatietorekisterin on sovellettava ilmoitettujen tietojen
tdydellisyyden  ja  oikeellisuuden  validoimisessa  ja  tietojen  tdsmdayttimisessd
kauppatietorekisterien vililla.

Ehdotetun asetuksen 1 artiklan 17 kohdan b alakohdassa lisdtdin EMIR-asetuksen 81 artiklaan
uusi 3 a kohta, jossa kauppatietorekistereitd edellytetdéin antamaan vastapuolille pdédsy kaikkiin
niiden puolesta ilmoitettuihin tietoihin, jotta ne voivat tarkistaa tietojen paikkansapitidvyyden.

Kauppatietorekisterien rekisteréinnin muuttaminen (EMIR-asetuksen 56 ja 72 artikla)

Ehdotetun asetuksen 1 artiklan 12 kohdan a alakohdassa muutetaan EMIR-asetuksen 56 artiklaa
lisddamallda  sithen  mahdollisuus  toimittaa  yksinkertaistettu =~ hakemus  sellaisten
kauppatietorekisterien rekisterdinnin laajentamista varten, jotka on jo rekisterdity arvopapereilla
toteutettavia rahoitustoimia koskevan asetuksen mukaisesti. Ehdotetun asetuksen 1 artiklan
12 kohdan b ja c alakohdassa annetaan EAMV:lle tehtdvéksi laatia paillekkdisten menettelyjen
valttdmiseksi teknisid standardeja, joissa tdsmennetddin rekisterdinnin laajentamista koskevan
yksinkertaistetun hakemuksen muoto. Ehdotetun asetuksen 1 artiklan 14 kohdassa sisdllytetddn
EMIR-asetuksen 72 artiklan 2 kohtaan vastaavasti muutos, joka koskee veloitettavia maksuja
silloin, kun kauppatietorekisteri on jo rekisterdity arvopapereilla toteutettavia rahoitustoimia
koskevan asetuksen mukaisesti.

Kauppatietorekisterien valvonnan muuttaminen (EMIR-asetuksen 65 ja liite I)

Sakkojen, joita EAMV voi mdirétd sen suorassa valvonnassa oleville kauppatietorekistereille, on
oltava tehokkaita, oikeasuhteisia ja tarpeeksi varoittavia, jotta voidaan varmistaa EAMV:n
valvontavaltuuksien vaikuttavuus. Sen vuoksi 1 artiklan 13 kohdassa muutetaan EMIR-asetuksen
65 artiklan 2 kohtaa korottamalla niiden sakkojen perusmédrin yldrajaa, joita EAMYV voi miérata
kauppatietorekistereille, 100 000:een tai 200 000 euroon rikkomisen vakavuudesta riippuen.
Lisdksi muutoksessa lisdtddn puuttuvat sakkojen perusméérit valvontatoiminnan esteisiin
liittyville rikkomisille, jotka luetellaan liitteessd I olevassa IV jaksossa. Téllaisten rikkomisten
osalta sakkojen médirén on oltava vahintdan 5 000 euroa mutta enintddn 10 000 euroa.

Ehdotetun asetuksen 1 artiklan 21 kohdassa muutetaan asetuksen liitettd I lisddmaélla siind olevaan
rikkomisia koskevaan luetteloon rikkomiset, jotka vastaavat EMIR-asetuksen 78 artiklan uuteen
9 kohtaan sisdltyvid, kauppatietorekistereitd koskevia uusia yleisid vaatimuksia, ja 55 artiklan
4 kohdan mukainen rikkominen, joka koskee sitd, ettei kauppatietorekisteri ilmoita ajoissa
EAMV:lle alkuperdisen rekisterdinnin edellytyksiin tehtdvisti olennaisista muutoksista.

Kauppatietorekisterien hallussa olevien tietojen saatavuutta koskevien vaatimusten
muuttaminen (EMIR-asetuksen 76 a ja 81 artikla)

Ehdotetun asetuksen 1 artiklan 15 kohdassa lisdtdin EMIR-astetukseen uusi 76 a artikla.
Sellaisten kolmansien maiden viranomaisille, joissa toimii kauppatietorekistereitd, myonnetdin
suora padsy unionin kauppatietorekistereissd oleviin tietoihin edellyttiden, ettd komissio on antanut
tdytintoonpanosdddoksen, jossa  todetaan, ettd a) kyseisen kolmannen  maan
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kauppatietorekistereilld on asianmukainen toimilupa, b) kauppatietorekisterit ovat jatkuvasti
tehokkaan valvonnan ja tehokkaiden tiytantdonpanotoimien alaisia, c) salassapitovelvollisuutta
koskevat takeet ovat olemassa, mukaan lukien takeet siitd, ettd viranomaiset suojaavat
litkesalaisuudet, jotka ne jakavat kolmansien osapuolten kanssa, ja ndmi takeet vastaavat
vahintdin tissé asetuksessa vahvistettuja takeita ja d) kyseisessd kolmannessa maassa toimiluvan
saaneita kauppatietorekistereitd koskee oikeudellisesti sitova ja taytdntdonpanokelpoinen velvoite
antaa asianomaisille unionin viranomaisille suora ja véliton pddsy tietoihin. Ehdotetun asetuksen
1 artiklan 17 kohdassa muutetaan EMIR-asetuksen 81 artiklan luetteloa tahoista, joille
kauppatietorekisterien on annettava tiedot saataville, jotta ne voivat toteuttaa tehtdvédnsd ja
toimeksiantonsa. N@mid muutokset ovat tarpeen, jotta voidaan vastata marraskuussa 2015
julkaistussa finanssimarkkinoiden vakauden valvontaryhmén (FSB) OTC-johdannaiskaupan
raportointia koskevassa aihekohtaisessa vertaisarvioinnissa esitettyyn suositukseen, ettd kaikilla
lainkayttoalueilla tulisi olla kesdkuuhun 2018 mennessd voimassa oikeuskehys, joka sallii seké
kotimaisten ettd ulkomaisten viranomaisten pddsyn kotimaisen kauppatietorekisterin hallussa
oleviin tietoihin. Vastaavasti on unionin viranomaisten edun mukaista, etti niilldi on paésy
kolmansien maiden kauppatietorekisterien hallussa oleviin tietoihin, jotta voidaan saada kattava
kasitys globaaleista johdannaismarkkinoista. Muutos on kohdennettu ja rajattu koskemaan
viranomaisten vastavuoroista padsyé tietoihin.

Ehdotetun asetuksen 1 artiklan 17 kohdan b alakohdassa otetaan kadyttoon uusi vaatimus, jonka
mukaan kauppatietorekisterien on annettava sellaisille vastapuolille ja keskusvastapuolille, jotka
ovat siirtdneet ilmoitusvelvollisuutensa, paéasy niiden puolesta ilmoitettuihin tietoihin.

Ehdotetun asetuksen 1 artiklan 17 kohdan c alakohdassa laajennetaan EMIR- asetuksen
81 artiklan 5 kohdassa EAMV:le annettua valtuutusta siten, ettdi EAMV laatii teknisten
saantelystandardien luonnoksia, joissa tismennetdin ja yhdenmukaistetaan ehdot ja edellytykset,
jérjestelyt ja asiakirjat, joiden perusteella kauppatietorekisterit myontavét 81 artiklan 3 kohdassa
tarkoitetuille tahoille suoran ja vilittomén padsyn tietoihin.

Arviointia koskeva lauseke (EMIR-asetuksen 85 artikla)
Ehdotetun asetuksen 1 artiklan 19 kohdassa annetaan komissiolle tehtdvdksi arvioida EMIR-

asetus ja laatia siitd yleiskertomus Euroopan parlamentille ja neuvostolle yhdessd mahdollisten
ehdotustensa kanssa.
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2017/0090 (COD)
FEhdotus
EUROOPAN PARLAMENTIN JA NEUVOSTON ASETUS

asetuksen (EU) N:0 648/2012 muuttamisesta méaritysvelvollisuuden,

maiiritysvelvollisuuden keskeyttimisen, raportointivaatimusten, sellaisten OTC-

johdannaissopimusten riskienpienentimistekniikoiden, joille ei ole tehty

keskusvastapuolimiiritysti, kauppatietorekisterien rekisteroinnin ja valvonnan seké

kauppatietorekistereiti koskevien vaatimusten osalta

(ETA:n kannalta merkityksellinen teksti)

EUROOPAN PARLAMENTTI JA EUROOPAN UNIONIN NEUVOSTO, jotka

ottavat huomioon Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen ja erityisesti sen
114 artiklan,

ottavat huomioon Euroopan komission ehdotuksen,

sen jilkeen, kun esitys lainsdédtdmisjdrjestyksessd hyviksyttiaviksi sdddokseksi on toimitettu
kansallisille parlamenteille,

ottavat huomioon Euroopan keskuspankin lausunnon'®,

ottavat huomioon Euroopan talous- ja sosiaalikomitean lausunnon'”,

noudattavat tavallista lainsd4timisjarjestysti®’,

seké katsovat seuraavaa:

(1

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 648/2012°' julkaistiin Euroopan
unionin virallisessa lehdessd 27 pédivdnd heindkuuta 2012, ja se tuli voimaan
16 pdivind elokuuta 2012. Siind sdddetyilld vakioitujen OTC-johdannaissopimusten
keskusvastapuolimééritysta koskevilla vaatimuksilla, vakuusvaatimuksilla,
operatiivisen riskin pienentdmisvaatimuksilla sellaisille OTC-johdannaissopimuksille,
joille ei ole tehty keskusvastapuolimdiritystd, johdannaissopimuksia koskevalla
ilmoitusvelvollisuudella, keskusvastapuolia koskevilla vaatimuksilla  ja
kauppatietorekistereitd koskevilla vaatimuksilla pienennetddn jérjestelméariskid

EUVLCI...],[...],s. [-.-]-

EUVLCI...],[...],s. [-.-]-

Euroopan parlamentin kanta, vahvistettu... (EUVL...), ja neuvoston pditds, annettu...

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 648/2012, annettu 4 pdivana heindkuuta 2012, OTC-
johdannaisista, keskusvastapuolista ja kauppatietorekistereistd (EUVL L 201, 27.7.2012, s. 1).
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2

3)

“4)

)

(6)

(7

lisddmilla OTC-johdannaismarkkinoiden avoimuutta ja pienentdmdlld OTC-
johdannaisiin liittyvdé vastapuoliluottoriskii ja operatiivista riskii.

Asetuksen (EU) N:o 648/2012 soveltamisalaan kuuluvien tiettyjen osa-alueiden
yksinkertaistaminen ja niitd koskevan oikeasuhteisempi ldhestymistapa ovat linjassa
komission noudattaman sddntelyn toimivuutta ja tuloksellisuutta koskeva ohjelman
(REFIT) kanssa. REFIT-ohjelmassa korostetaan yksinkertaistamisen ja kustannusten
alentamisen tarvetta, jotta unionin poliittiset tavoitteet saavutetaan mahdollisimman
tehokkaasti, ja pyritddn erityisesti vihentdméadn sdédntelyllistd ja hallinnollista rasitusta.

Tehokkaat ja kestdvidt kaupankdynnin jilkeistd késittelyd koskevat jérjestelmit ja
vakuusmarkkinat ovat keskeisid tekijoita moitteettomasti toimivan
pddomamarkkinaunionin kannalta. Niilld syvennetddn toimia, joilla tuetaan
investointeja, kasvua ja tyollisyyttd komission poliittisten painopisteiden mukaisesti.

Komissio toteutti vuosina 2015 ja 2016 kaksi julkista kuulemista Euroopan
parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 648/2012 soveltamisesta. Komissio on
myOs  saanut  palautetta  mainitun  asetuksen  soveltamisesta  Euroopan
arvopaperimarkkinaviranomaiselta, jiljempédnd ’arvopaperimarkkinaviranomainen’,
Euroopan jérjestelmiriskikomitealta, jdljempédnd ’jarjestelmériskikomitea’, ja
Euroopan keskuspankkijarjestelmailtd, jaljempéand "EKPJ’. Julkisista kuulemisista kdvi
ilmi, ettd sidosryhmit kannattivat asetuksen (EU) N:o 648/2012 tavoitteita ja ettd
asetukselle ei ollut tarpeen tehdd mitddn perusteellista tarkistusta. Komissio antoi
23 paivanid marraskuuta 2016 asetuksen (EU) N:o 648/2012 85 artiklan 1 kohdan
mukaisesti tarkastelukertomuksen. Vaikkeivit asetuksen (EU) N:o 648/2012 kaikki
saannokset ole vield tdysin sovellettavissa, minkd vuoksi asetuksesta ei pysty vield
tekemiddn kattavaa arviointia, kertomuksessa nimettiin osa-alueet, joilla on tarpeen
toteuttaa kohdennettuja toimia, jotta voidaan varmistaa, etti mainitun asetuksen
tavoitteet saavutetaan oikeasuhteisemmalla, tehokkaammalla ja tuloksekkaammalla
tavalla.

Asetuksen (EU) N:o 648/2012 soveltamisalaan olisi siséllyttivd kaikki sellaiset
finanssialalla toimivat vastapuolet, joista voi aiheutua merkittdvd jirjestelmériski
rahoitusjirjestelmaille. Finanssialalla toimivan vastapuolen méaaritelmai olisi ndin ollen
muutettava.

Sellaiset finanssialalla toimivat vastapuolet, joiden toiminnan miird OTC-
johdannaismarkkinoilla on liian pieni, jotta siitd aiheutuisi merkittivé jarjestelmariski
rahoitusjérjestelmadlle ja jotta keskusvastapuolimééritys olisi taloudellisesti perusteltua,
olisi vapautettava madritysvelvollisuudesta. Nithin olisi kuitenkin edelleen
sovellettava  vakuuksien  vaihtoa  koskevaa  vaatimusta  jérjestelmériskin
pienentdmiseksi. Jos finanssialalla toimivan vastapuolen mairityskynnysarvo ylittyy
vihintddn yhden OTC-johdannaislajin osalta, vastapuolen médritysvelvollisuuden
pitdisi  finanssialalla  toimivien  vastapuolten ja  jérjestelmiriskin, joka
rahoitusjarjestelmille mahdollisesti aitheutuu siitd, ettei kyseisille
johdannaissopimuksille ole tehty keskusvastapuolimédritystd, vilisen keskindisen
kytkoksen vuoksi aktivoitua kaikkien OTC-johdannaislajien osalta.

Keskindinen kytkds on finanssialan ulkopuolisilla vastapuolilla pienempi kuin
finanssialalla toimivilla vastapuolilla. Ne ovat myds usein aktiivisia vain yhden OTC-
johdannaislajin osalta. Tésté syystd niiden toiminnasta rahoitusjérjestelmélle aiheutuva
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(10)

(In

(12)

jarjestelmariski on pienempi kuin miké aiheutuu finanssialalla toimivien vastapuolten
toiminnasta. Tdmén vuoksi finanssialan ulkopuolisten vastapuolten
madritysvelvollisuutta olisi rajattava siten, ettd niilld olisi médritysvelvollisuus vain
sellaisen yhden tai useamman omaisuuserdluokan suhteen, joka ylittda
maédrityskynnysarvon. Niihin sovellettaisiin kuitenkin edelleen vakuuksien vaihtoa
koskevaa vaatimusta, jos jokin miérityskynnysarvo ylittyy.

Vaatimus madrittdd tietyt OTC-johdannaissopimukset, jotka on tehty ennen
madritysvelvollisuuden voimaantuloa, aiheuttaa oikeudellista epdvarmuutta ja
toiminnallisia ongelmia, ja siitd koituu vain vdhén etuja. Erityisesti vaatimus aiheuttaa
lisdkustannuksia ja lisdtyotd kyseisten sopimusten vastapuolille ja saattaa my0s haitata
markkinoiden sujuvaa toimintaa parantamatta mitenkdan merkittavésti asetuksen (EU)
N:0 648/2012 yhdenmukaista ja johdonmukaista soveltamista tai tasapuolisten
toimintaedellytysten luomista markkinatoimijoille. Siksi kyseinen vaatimus olisi
poistettava.

Vastapuolilla, joiden toiminnan méadrd on vdhdinen OTC-johdannaismarkkinoilla, on
vaikeuksia pédstd keskusvastapuolimédritysjérjestelmiin niin mdééritysosapuolen
asiakkaana kuin epdsuorien maidritysmenettelyjen kautta. Vaatimus siitd, ettd
madritysosapuolten on mahdollistettava epdsuorien maédrityspalvelujen kayttd
kohtuullisin kaupallisin ehdoin, ei siten ole tarpeeksi tehokas. Mééritysosapuolia ja
madritysosapuolten asiakkaita, jotka tarjoavat maédrityspalveluja suoraan muille
vastapuolille tai epédsuorasti sallimalla asiakkaidensa tarjota niitd palveluja muille
vastapuolille, olisi siksi nimenomaisesti vaadittava toimimaan niin reiluin,
kohtuullisin ja syrjimdttomin kaupallisin ehdoin.

Tietyissd tilanteissa olisi oltava mahdollista keskeyttdd maaritysvelvollisuus.
Ensiksikin keskeyttdmisen olisi oltava mahdollinen silloin, kun kriteerit, joiden
perusteella tietty OTC-johdannaislaji on asetettu méaéritysvelvollisuuden piiriin, eivit
endd tayty. Téllaisesta tilanteesta voisi olla kyse, jos jokin OTC-johdannaislaji ei enda
sovellu pakolliseen keskusvastapuolimiiritykseen tai jos jotain néistd kriteereistd on
muutettu olennaisesti tietyn OTC-johdannaislajin tapauksessa. Médritysvelvollisuus
olisi voitava keskeyttdd myo0s, jos keskusvastapuoli ei endd tarjoa méaérityspalveluja
tietylle OTC-johdannaislajille tai tietyntyyppiselle vastapuolelle eivdtkd muut
keskusvastapuolet kykene ottamaan vastatakseen madrityspalveluista tarpeeksi
nopeasti. Maééritysvelvollisuus olisi voitava keskeyttdd myo0s, jos sitd pidetdin
tarpeellisena, jotta véltettdisiin unionin rahoitusvakauteen kohdistuva vakava uhka.

Aiempien ajanjaksojen transaktioiden ilmoittaminen on osoittautunut vaikeaksi, koska
tiettyjd tietoja, joita nyt vaaditaan, ei tarvinnut ilmoittaa ennen asetuksen (EU)
N:o0 648/2012 voimaantuloa. Tdmé on johtanut epdonnistuneiden ilmoitusten korkeaan
médrddn ja ilmoitettujen tietojen heikkoon laatuun samalla kun kyseisten
transaktioiden ilmoittamisesta on aiheutunut huomattava tyOmadrd. On erittdin
todennékoistd, ettd ndmid aiempia ajanjaksoja koskevat tiedot jadvit kayttamétta.
Lisdksi aiempien ajanjaksojen transaktioiden ilmoittamiselle asetettuna ajankohtana
useiden transaktioiden voimassaoloaika on jo paittynyt, eivétka niihin liittyvét vastuut
ja riskit eivdt ole endd voimassa. Tilanteen korjaamiseksi velvollisuus ilmoittaa
aiempien ajanjaksojen transaktiot olisi poistettava.

Konsernin sisdisten transaktioiden, joihin liittyy finanssialan ulkopuolisia vastapuolia,
osuus on suhteellisen pieni kaikista OTC-johdannaistransaktioista, ja niitd kdytetdan
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(13)

(14)

(15)

(16)

(17)

konserneissa ensisijaisesti sisdiseen suojaukseen. Sen vuoksi ndméi liiketoimet eivét
vaikuta merkittdvésti  jirjestelmériskiin  ja  keskindisiin  kytkoksiin, mutta
velvollisuudesta ilmoittaa ndmé transaktiot aiheutuu merkittdvid kustannuksia ja
rasitteita finanssialan ulkopuolisille vastapuolille. Konsernin sisdiset transaktiot, joissa
ainakin yksi vastapuolista on finanssialan ulkopuolinen vastapuoli, olisi sen vuoksi
vapautettava ilmoitusvelvollisuudesta.

Vaatimuksesta ilmoittaa porssilistatut johdannaissopimukset aiheutuu merkittdva
rasitus vastapuolille, koska niitd tehddidn suuri maird pdivittdin. Koska Euroopan
parlamentin ja neuvoston asetuksessa (EU) N:o 600/2014* sdidetddn, ettd
keskusvastapuolen on madritettdvd jokainen porssilistattu johdannaissopimus,
keskusvastapuolilla on jo halussaan suurin osa kyseisten sopimusten tiedoista. Jotta
porssilistattujen johdannaissopimusten ilmoittamisesta johtuvaa rasitusta voidaan
keventdd, vastuu, myds oikeudellinen vastuu, porssilistattujen johdannaissopimusten
ilmoittamisesta molempien vastapuolten puolesta olisi oltava keskusvastapuolella.
Keskusvastapuolen olisi my0s vastattava ilmoitettujen tietojen oikeellisuudesta.

Jotta pienille finanssialan ulkopuolisille vastapuolille ilmoittamisesta johtuvaa
rasitusta voidaan keventdd, finanssialalla toimivan vastapuolen olisi oltava vastuussa,
my0s oikeudellisesti vastuussa, ilmoittamisesta seké itsensé ettd sellaisen finanssialan
ulkopuolisen vastapuolen puolesta, joka ei kuulu méadritysvelvollisuuden piiriin, kun
kyseinen finanssialan ulkopuolinen vastapuoli on tehnyt OTC-johdannaissopimuksia.
Finanssialalla toimivan vastapuolen olisi myo0s vastattava ilmoitettujen tietojen
oikeellisuudesta.

Muiden johdannaissopimusten ilmoittamista koskeva vastuu olisi myds maaritettéva.
Sen vuoksi olisi tdsmennettiva, ettd siirtokelpoisiin arvopapereihin kohdistuvaa
yhteistd sijoitustoimintaa harjoittavan yrityksen, jdljempédnd ’yhteissijoitusyritys’,
rahastoyhtid6 on  vastuussa, my0s oikeudellisesti  vastuussa, kyseisen
yhteissijoitusyrityksen puolesta sellaisten OTC-johdannaissopimusten ilmoittamisesta,
jotka kyseinen yhteissijoitusyritys on tehnyt. Lisdksi olisi tdsmennettivd, ettd
rahastoyhtid on myds vastuussa ilmoitettujen tietojen oikeellisuudesta. Vastaavasti
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan olisi oltava vastuussa, my0s oikeudellisesti
vastuussa,  sellaisten =~ OTC-johdannaissopimusten  ilmoittamisesta  kyseisen
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston puolesta, jotka kyseinen vaihtoehtoinen sijoitusrahasto
on tehnyt. Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan olisi myds vastattava ilmoitettujen
tietojen oikeellisuudesta.

Jotta viltettdisiin riskienpienentdmistekniikoihin liittyvdt epdjohdonmukaisuudet
kaikkialla unionissa, valvojien olisi hyviksyttiva riskienhallintamenettelyt, joissa
edellytetddn oikea-aikaisesti, tarkasti ja asianmukaisesti eroteltuina tapahtuvaa
vastapuolten vakuuksien vaihtoa, tai mahdolliset merkittivdat muutokset kyseisiin
menettelyihin ennen niiden soveltamista.

Jotta alkuvakuuksien avoimuutta ja ennakoitavuutta voidaan lisdtd ja estdd
keskusvastapuolia muuttamasta alkuvakuusmallejaan tavoilla, jotka voisivat vaikuttaa
myotasyklisesti, keskusvastapuolten olisi annettava maédritysosapuolilleen vilineet

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 600/2014, annettu 15 péivdnd toukokuuta 2014,
rahoitusvilineiden markkinoista sekd asetuksen (EU) N:o 648/2012 muuttamisesta (EUVL L 173,
12.6.2014, s. 84).
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alkuvakuusvaatimusten simuloimiseen ja yksityiskohtainen selvitys kayttdmistdén
alkuvakuusmalleista. Tama vastaa maksujdrjestelmai- ja
markkinainfrastruktuurikomitean ja kansainvilinen arvopaperimarkkinavalvojien
yhteison (IOSCO) julkaisemia kansainvilisid standardeja sekd erityisesti joulukuussa
2012 julkaistuja julkistamispuitteita™ ja vuonna 2015 julkaistuja keskusvastapuolten
madrillisten tietojen julkistamista koskevia standardeja®®. Nailli puitteilla ja
standardeilla edistetdén tarkkaa kasitystd riskeistd ja kustannuksista, jotka liittyvét
madritysosapuolten osallistumiseen keskusvastapuoleen, ja lisdtddn
keskusvastapuolten avoimuutta markkinatoimijoihin ndhden.

Edelleenkdén ei ole selvdd, missd madrin yhteistileilld tai yksilollisesti erotelluilla
tileilla olevat varat ovat konkurssioikeudellisesti erillisid
maksukyvyttomyystilanteessa. Sen vuoksi on epédselvdd, missd tapauksissa
keskusvastapuolet voivat riittdvilld oikeusvarmuudella siirtdd asiakkaiden positioita,
jos  madritysosapuoli  tulee = maksukyvyttomiksi, tai missd  tapauksissa
keskusvastapuolet voivat riittdvélld oikeusvarmuudella maksaa realisoinnista saadut
tuotot suoraan asiakkaille. Méadrityksen kdyton kannustamiseksi ja sen saatavuuden
parantamiseksi olisi selvennettivd sddnt6jd, jotka koskevat téllaisten varojen ja
positioiden konkurssioikeudellista erillisyyttd maksukyvyttomyystilanteissa.

Sakkojen, joita arvopaperimarkkinaviranomainen voi maarétd suorassa valvonnassaan
oleville kauppatietorekistereille, olisi oltava tehokkaita, oikeasuhteisia ja tarpeeksi
varoittavia, jotta voidaan varmistaa arvopaperimarkkinaviranomaisen
valvontavaltuuksien vaikuttavuus ja lisdtd OTC-johdannaispositioiden ja -vastuiden
avoimuutta. Asetuksessa (EU) N:o 648/2012 alun perin sdéddettyjen sakkomédrien
varoittava vaikutus on osoittautunut riittiméattoméksi kauppatietorekisterien nykyinen
litkkevaihto huomioon ottaen. Tadmi saattaa vdhentdd kyseisessd asetuksessa
sdddettyjen arvopaperimarkkinaviranomaisen valvontavaltuuksien vaikuttavuutta
kauppatietorekisterien suhteen. Sen vuoksi sakkojen perusmiirien yldrajaa olisi
korotettava.

Kolmannen maan viranomaisilla olisi oltava péddsy unionin kauppatietorekistereihin
ilmoitettuihin tietoihin, kun kyseinen kolmas maa tdyttdd tietyt edellytykset, joilla
taataan asianomaisten tietojen kdsittely ja kun kyseinen kolmas maa antaa
oikeudellisesti sitovan ja tdytidntoonpanokelpoisen sitoumuksen, jolla unionin
viranomaisille annetaan suora  padsy kyseisen kolmannen maan
kauppatietorekistereihin ilmoitettuihin tietoihin.

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksessa (EU) 2015/2365% sallitaan
yksinkertaistettu  rekisterdintimenettely  kauppatietorekistereille, jotka on jo
rekisterdity asetuksen (EU) N:o 648/2012 mukaisesti ja jotka haluavat laajentaa
rekisterdintiddn voidakseen tarjota arvopapereilla toteutettaviin rahoitustoimiin
liittyvid palvelujaan. Samanlainen yksinkertaistettu rekisterdintimenettely olisi
otettava kdyttdon kauppatietorekistereille, jotka on jo rekisterdity asetuksen (EU)

23
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http://www.bis.org/cpmi/publ/d106.pdf

http://www.bis.org/cpmi/publ/d125.pdf

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) 2015/2365, annettu 25 pdivdnd marraskuuta 2015,
arvopapereilla toteutettavien rahoitustoimien ja uudelleenkéyton raportoinnista ja ldpindkyvyydestd sekd
asetuksen (EU) N:o 648/2012 muuttamisesta (EUVL L 337, 23.12.2015, s. 1).
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N:02015/2365 mukaisesti ja jotka haluavat laajentaa Kkyseistd rekisterdintidan
voidakseen tarjota johdannaissopimuksiin liittyvid palvelujaan.

Kauppatietorekisterien tuottamien tietojen huono laatu ja riittdméton avoimuus
aiheuttavat tahoille, joille on myonnetty padsy néihin tietoihin, vaikeuksia kéyttda niitd
johdannaismarkkinoiden valvonnassa, ja estdvit sddntelyviranomaisia ja valvojia
tunnistamasta rahoitusvakautta uhkaavat riskit ajoissa. Jotta tietojen laatua ja
avoimuutta voidaan parantaa ja mukauttaa asetuksen (EU) N:o 648/2012
tiedonantovaatimukset asetuksen (EU) 2015/2365 ja asetuksen (EU) N:o 600/2014
vaatimuksiin, on tarpeen yhdenmukaistaa ilmoittamista koskevat sddnnot ja
vaatimukset. Erityisesti on tarpeen yhdenmukaistaa tietoja koskevat vaatimukset,
menetelmidt ja ilmoittamista koskevat jdrjestelyt sekd menettelyt, joita
kauppatietorekisterien on sovellettava ilmoitettujen tietojen tdydellisyyden ja
oikeellisuuden  vahvistamiseksi  ja  tietojen  tdsmdyttimiseksi  muiden
kauppatietorekisterien kanssa. Lisdksi kauppatietorekisterien olisi myonnettdva
pyynnostd vastapuolille padsy kaikkiin niiden puolesta ilmoitettuihin tietoihin, jotta ne
voivat tarkistaa tietojen oikeellisuuden.

Asetuksella (EU) N:o 648/2012 on luotu kilpailuymparisté kauppatietorekisterien
tarjoamille  palveluille.  Vastapuolten olisi sen vuoksi voitava valita
kauppatietorekisteri, johon ne haluavat ilmoittaa tietonsa, ja niilld olisi oltava
mahdollisuus vaihtaa halutessaan kauppatietorekisterid. Vaihtamisen helpottamiseksi
ja sen varmistamiseksi, ettd tiedot ovat saatavilla jatkuvasti ilman paillekkdisyytta,
kauppatietorekisterien olisi otettava kdyttoon asianmukaiset toimintamallit, joilla ne
voivat  varmistaa  ilmoitettujen  tietojen  asianmukaisen  siirron  muille
kauppatietorekistereille, jos ilmoitusvelvollisuuden piiriin kuuluva yritys sitd pyytaa.

Asetuksessa (EU) N:o 648/2012 sédiddetddn, ettei médritysvelvoitetta sovelleta
eldkejarjestelmiin, kunnes keskusvastapuolet ovat kehittdneet soveltuvan teknisen
ratkaisun muiden kuin kéteisvakuuksien siirtoon vaihtuvina vakuuksina. Koska
toteutuskelpoista ratkaisua elakejarjestelmien keskusvastapuoliméérityksen
helpottamiseksi ei ole vield saatu kehitettyd, véliaikaisen poikkeuksen voimassaoloa
olisi jatkettava kolmella vuodella. Keskusvastapuolimédrityksen olisi kuitenkin
pysyttdva lopullisena tavoitteena, koska sédédntelyn ja markkinoiden nykykehitys
tarjoaa markkinaosapuolille mahdollisuuden kehittdd sopivia teknisié ratkaisuja tdmén
madrdajan kuluessa. Komission olisi arvopaperimarkkinaviranomaisen, Euroopan
pankkiviranomaisen, jdljempdnd ’pankkiviranomainen’, Euroopan vakuutus- ja
lisdeldkeviranomaisen, jdljempédnd ’vakuutus- ja lisdeldkeviranomainen’, sekéd

jérjestelmédriskikomitean avustuksella seurattava keskusvastapuolten,
madritysosapuolten ja eldkejérjestelmien edistymistd kohti toteutuskelpoisia ratkaisuja,
joilla mahdollistetaan eldkejarjestelmien osallistuminen

keskusvastapuolimééritykseen. Komission olisi niin ikd4n laadittava kertomus
saavutetusta edistymisestd. Kertomuksessa olisi késiteltivi myos ratkaisuja ja
elidkejarjestelmille niistd aiheutuvia kustannuksia niin, ettd niissd otetaan huomioon
sdantelyn ja markkinoiden kehitys, kuten maiiritysvelvollisuuden piiriin kuuluvan
finanssialalla toimivan vastapuolen tyyppid koskevat muutokset. Jotta voidaan ottaa
huomioon kehitys, jota ei ollut ennakoitu tdmén asetuksen antamisen aikaan,
komissiolla olisi oltava valtuudet jatkaa poikkeuksen voimassaoloaikaa kahdella
vuodella sen jilkeen, kun se on arvioinut huolellisesti tillaisen jatkamisen
tarpeellisuutta.
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Komissiolle olisi siirrettivd Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen
290 artiklan mukaisesti valta antaa sddadoksid, joissa méadritetddn edellytykset, joiden
tayttyessd maédrityspalvelujen tarjoamista koskevien kaupallisten ehtojen katsotaan
olevan reiluja, kohtuullisia ja syrjimattomid, ja joissa sdddetdén sellaisen ajanjakson
voimassaolon jatkamisesta, jonka aikana médritysvelvoitetta ei sovelleta
eldkejarjestelmiin.

Jotta voidaan varmistaa yhdenmukaiset edellytykset tdmidn asetuksen panemiseksi
tdytantoon erityisesti kun on kyse unionin kauppatietorekistereissd olevien tietojen
saatavuudesta asianomaisten kolmansien maiden viranomaisille, tidytdntdonpanovalta
olisi siirrettdivd komissiolle. Tétd valtaa olisi kédytettdvd Euroopan parlamentin ja
neuvoston asetuksen (EU) N:o 182/2011 mukaisesti®.

Jotta voidaan varmistaa riskienpienentimismenettelyjd, kauppatietorekisterien
rekisterdintid ja raportointivaatimuksia koskevien sddntdjen johdonmukainen
yhdenmukaistaminen, komission olisi hyviksyttiva pankkiviranomaisen, vakuutus- ja
lisdeldkeviranomaisen ja  arvopaperimarkkinaviranomaisen laatimat tekniset
sadantelystandardit, jotka koskevat valvontamenettelyjd, joilla varmistetaan
ensimmadinen ja sen jilkeen jatkuva validointi sellaisille riskienhallintamenettelyille,
jotka edellyttivdt oikea-aikaisia, tarkkoja ja asianmukaisesti eroteltuja vakuuksia.
Komission olisi niin ikdin hyviksyttdivd mainittujen elinten laatimat tekniset
standardit, joissa sdddetdéin yksityiskohtaisesti asetuksen (EU) 2015/2365 mukaisesti
jo rekisterdidyn kauppatietorekisterin - rekisterdinnin laajentamista  koskevasta
yksinkertaistetusta ~ hakemisesta, = tekniset  standardit,  joissa  sdddetdin
yksityiskohtaisesti menettelyistd, joita kauppatietorekisterin on noudatettava sen
todentamiseksi, ettd raportoiva vastapuoli tai tiedot ilmoittava yhteisd tayttdd
ilmoitusvaatimukset ja ettd tiedot ovat tdydellisid ja oikeellisia, sekd tekniset
standardit, joissa sdddetdén yksityiskohtaisesti menettelyistd, joita noudattaen tiedot
tasmiytetddn kauppatietorekisterien vililld. Komission olisi hyvéksyttdvd ndméa
teknisten sddntelystandardien luonnokset delegoiduilla sdéddoksilld Euroopan unionin
toiminnasta tehdyn sopimuksen 290 artiklan nojalla sekd Euroopan parlamentin ja
neuvoston asetuksen (EU) N:o 1093/2010*", Euroopan parlamentin ja neuvoston
asetuksen (EU) N:o 1094/2010** ja Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen
(EU) N:0 1095/2010* 10-14 artiklan mukaisesti.
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Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 182/2011, annettu 16 péivinid helmikuuta 2011,
yleisistd ~ sddnndistd ja periaatteista, joiden mukaisesti jdsenvaltiot valvovat komission
taytdntoonpanovallan kayttod (EUVL L 55, 28.2.2011, s. 13).

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 1093/2010, annettu 24 péivind marraskuuta 2010,
Euroopan valvontaviranomaisen (Euroopan pankkiviranomainen) perustamisesta sekd paiatoksen N:o
716/2009/EY muuttamisesta ja komission pédtoksen 2009/78/EY kumoamisesta (EUVL L 331,
15.12.2010, s. 12).

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 1094/2010, annettu 24 pédivdand marraskuuta 2010,
Euroopan valvontaviranomaisen (Euroopan vakuutus- ja lisdeldkeviranomainen) perustamisesta sekd
paitoksen N:o 716/2009/EY muuttamisesta ja komission péaédtoksen 2009/79/EY kumoamisesta
(EUVL L 331, 15.12.2010, s. 48).

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 1095/2010, annettu 24 pédivind marraskuuta 2010,
Euroopan valvontaviranomaisen (Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen) perustamisesta sekd
paitoksen N:o 716/2009/EY muuttamisesta ja komission péitdksen 2009/77/EY kumoamisesta
(EUVL L 331, 15.12.2010, s. 84).
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Komissiolle olisi myds siirrettdvd valta antaa Euroopan unionin toiminnasta tehdyn
sopimuksen 291 artiklan nojalla ja asetuksen (EU) N:o 1095/2010 15 artiklan
mukaisesti  tdytdntoonpanosididdoksillda  arvopaperimarkkinaviranomaisen laatimia
teknisid tdytantoonpanostandardeja, jotka koskevat eri johdannaislajeista ilmoitettavia
tietoja koskevia vaatimuksia ja ilmoittamiseen sovellettavia menetelmii ja jarjestelyja.

Jasenvaltiot eivit voi riittdvélld tavalla saavuttaa tdmén asetuksen tavoitteita eli
rahoitusvakautta vaarantamatta varmistaa sellaisten sdintdjen oikeasuhteisuus, jotka
aitheuttavat tarpeetonta hallinnollista rasitusta ja sddnndsten noudattamisesta
atheutuvia kustannuksia, ja parantaa OTC-johdannaispositioiden ja -vastuiden
avoimuutta. Nama tavoitteet voidaan niiden laajuuden ja vaikutusten vuoksi saavuttaa
paremmin unionin tasolla. Sen vuoksi unioni voi toteuttaa toimenpiteitd Euroopan
unionista tehdyn sopimuksen 5 artiklassa vahvistetun toissijaisuusperiaatteen
mukaisesti. Mainitussa artiklassa vahvistetun suhteellisuusperiaatteen mukaisesti tassé
asetuksessa ei ylitetd sitd, mikd on tarpeen ndiden tavoitteiden saavuttamiseksi.

Tamin asetuksen tiettyjen sddnndsten soveltamista olisi lykéttdva, jotta kaikki
olennaiset tdytdntodnpanotoimenpiteet saataisiin toteutettua ja jotta markkinatoimijat
voivat toteuttaa tarvittavat toimet sddnndsten noudattamiseksi.

Euroopan tietosuojavaltuutettua on kuultu Euroopan parlamentin ja neuvoston
asetuksen (EY) N:0 45/2001°° 28 artiklan 2 kohdan mukaisesti, ja hin antoi lausunnon

[.].

Sen vuoksi asetusta (EU) N:o 648/2012 olisi muutettava,

OVAT HYVAKSYNEET TAMAN ASETUKSEN:

1 artikla

Muutetaan asetus (EU) N:o 648/2012 seuraavasti:

(1

Korvataan 2 artiklan 8 kohta seuraavasti:

”8) ’finanssialalla toimivalla vastapuolella’ Euroopan parlamentin ja neuvoston
direktiivin 2014/65/EY>' mukaisesti toimiluvan saanutta sijoituspalveluyritysti,
asetuksen (EU) N:0575/2013 mukaisesti toimiluvan saanutta luottolaitosta,
Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2009/138/EY ** mukaisesti toimiluvan
saanutta vakuutus- tai jdlleenvakuutusyritystd, direktiivin 2009/65/EY mukaisesti
toimiluvan saanutta yhteissijoitusyritystd, direktiivin 2003/41/EY 6 artiklan
a alakohdassa tarkoitettua ammatillisia lisdeldkkeitd tarjoavaa laitosta, direktiivin
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Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EY) N:o 45/2001, annettu 18 pdivand joulukuuta 2000,
yksildiden suojelusta yhteisdjen toimielinten ja elinten suorittamassa henkildtietojen kisittelyssé ja ndiden
tietojen vapaasta litkkuvuudesta (EYVL L 8, 12.1.2001, s. 1).
Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2014/65/EU, annettu 15 péivdnd toukokuuta 2014,
rahoitusvilineiden markkinoista seké direktiivin 2002/92/EY ja direktiivin 2011/61/EU muuttamisesta
(EUVL L 173, 12.6.2014, s. 349).
Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2009/138/EY, annettu 25 pdivénd marraskuuta 2009,
vakuutus- ja jilleenvakuutustoiminnan aloittamisesta ja harjoittamisesta (Solvenssi 1) (EUVL L 335,
17.12.2009, s. 1).
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2

2011/61/EU 4 artiklan 1 kohdan a alakohdassa maédriteltyd vaihtoehtoista
sijoitusrahastoa, Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 909/2014°°
mukaisesti toimiluvan saanutta arvopaperikeskusta sekd Euroopan parlamentin ja
neuvoston asetuksen (EU) N:o575/2013°* 4 artiklan 1 kohdan 66 alakohdassa
médriteltyd arvopaperistamista varten perustettua erillisyhtiota;”.

Muutetaan 4 artikla seuraavasti:

(a)

(b)

(©)

muutetaan 1 kohdan a alakohta seuraavasti:

i)

korvataan i—iv alakohta seuraavasti:

’)i)

sellaisten kahden finanssialalla toimivan vastapuolen vililld, joihin
sovelletaan 4 a artiklan 1 kohdan toisessa alakohdassa sdddettyjd
edellytyksii;

finanssialalla toimivan vastapuolen, johon sovelletaan 4 a artiklan
1 kohdan toisessa alakohdassa sdéddettyjd edellytyksid, ja finanssialan
ulkopuolisen vastapuolen, johon sovelletaan 10 artiklan 1 kohdan
toisessa alakohdassa sdéddettyja edellytyksid, vélilla;

sellaisten kahden finanssialan ulkopuolisen vastapuolen vélilla, joihin
sovelletaan 10 artiklan 1 kohdan toisessa alakohdassa sdddettyja
edellytyksii,

toisaalta finanssialalla toimivan vastapuolen, johon sovelletaan
4 a artiklan 1 kohdan toisessa alakohdassa sdddettyjd edellytyksid, tai
finanssialan ulkopuolisen vastapuolen, johon sovelletaan 10 artiklan
1 kohdan toisessa alakohdassa sdddettyjd edellytyksid, ja toisaalta
sellaisen kolmanteen maahan sijoittautuneen yhteison vililld, joka
kuuluisi maééritysvelvollisuuden piiriin, jos se olisi sijoittautunut
unioniin;”

korvataan 1 kohdan b alakohta seuraavasti:

”b) ne tehddin tai uusitaan mééritysvelvollisuuden voimaantulopdivéni tai sen

jalkeen;”

lisdtdan 3 a kohta seuraavasti:

”3 a. Maidritysosapuolten ja asiakkaiden, jotka tarjoavat médrityspalveluja joko
suoraan tai vilillisesti, on tarjottava kyseisid palveluja reiluin, kohtuullisin ja
syrjiméttdmin kaupallisin ehdoin.
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Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 909/2014, annettu 23 pédivand heindkuuta 2014,
arvopaperitoimituksen parantamisesta Euroopan unionissa sekd arvopaperikeskuksista ja direktiivien
98/26/EY ja 2014/65/EU seké asetuksen (EU) N:o 236/2012 muuttamisesta (EUVL L 257, 28.8.2014,

S.

1.

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 575/2013, annettu 26 péivénid kesdkuuta 2013,
luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten vakavaraisuusvaatimuksista ja asetuksen (EU) N:o 648/2012
muuttamisesta (EUVL L 176, 27.6.2013, s. 1).
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3)

4)
)
(6)

Siirretddn komissiolle valta antaa 82 artiklan mukaisesti delegoitu sdddos, jossa
tdsmennetddn edellytykset, joiden tdyttyessd ensimmadisessd alakohdassa
tarkoitettujen kaupallisten ehtojen katsotaan olevan reiluja, kohtuullisia ja
Syrjimattomia.”

Lisatidan 4 a artikla seuraavasti:

”4 a artikla

Mddritysvelvollisuuden piiriin kuuluvat finanssialalla toimivat vastapuolet

1.  Finanssialalla toimivan vastapuolen, joka ottaa OTC-johdannaissopimuksissa
positioita, on laskettava vuosittain yhteenlaskettu kuukauden lopun keskimédrdinen
positionsa maalis-, huhti- ja toukokuun osalta 3 kohdan mukaisesti.

Jos laskennan tulos on suurempi kuin 10 artiklan 4 kohdan b alakohdan mukaiset
médrityskynnysarvot:

a) finanssialalla toimivan vastapuolen on ilmoitettava asiasta vilittomaésti
arvopaperimarkkinaviranomaiselle ja asianomaiselle toimivaltaiselle
viranomaiselle;

b) finanssialalla toimivaan vastapuoleen on sovellettava 4 artiklassa tarkoitettua
madritysvelvollisuutta tulevaisuudessa tehtivien OTC-johdannaissopimusten
osalta riippumatta  omaisuuserdluokasta tai  -luokista, joiden osalta
médrityskynnysarvo on ylittynyt;

c) finanssialalla toimivan vastapuolen on mairitettivd b alakohdassa tarkoitetut
sopimukset neljan kuukauden kuluessa méaéaritysvelvollisuuden alkamisesta.

2.  Finanssialalla toimivaan vastapuoleen, joka on tullut mééritysvelvollisuuden
piiriin 1 kohdan mukaisesti ja joka tdmidn jdlkeen osoittaa asianomaiselle
toimivaltaiselle  viranomaiselle, ettei sen yhteenlaskettu kuukauden lopun
keskiméérdinen positio asianomaisen vuoden maalis-, huhti- ja toukokuun osalta endd
ylitd 1 kohdassa tarkoitettua mdiérityskynnysarvoa, ei endd sovelleta 4 artiklassa
saddettyd madritysvelvollisuutta.

3.  Finanssialalla toimivan vastapuolen on sisdllytettivd 1 kohdassa tarkoitettujen
positioiden laskelmaan kaikki OTC-johdannaissopimukset, jotka se tai muut sellaisen
konsernin yhteisot, johon kyseinen finanssialalla toimiva vastapuoli kuuluu, ovat
tehneet.”

Poistetaan 5 artiklan 2 kohdan c¢ alakohta.
Poistetaan 6 artiklan 2 kohdan e alakohta.

Lisétadn 6 b artikla seuraavasti:
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”6 b artikla

Mddritysvelvollisuuden keskeyttdminen muussa kuin kriisinratkaisutilanteessa

1.  Arvopaperimarkkinaviranomainen voi pyytdd muissa kuin 6 a artiklan 1 kohdassa
tarkoitetuissa tilanteissa, ettd komissio keskeyttdd 4 artiklan 1 kohdassa tarkoitetun
méidritysvelvollisuuden tietyn OTC-johdannaislajin tai tietyntyyppisen vastapuolen
osalta, jos jokin seuraavista edellytyksista tayttyy:

a)  OTC-johdannaislaji ei endd sovellu keskusvastapuolimééritykseen 5 artiklan
4 kohdan ensimmadisen alakohdan ja 5 kohdan perusteella;

b)  keskusvastapuoli todennidkoisesti lopettaa  kyseisen ~OTC-johdannaislajin
méidrityksen, eikd mikdian muu keskusvastapuoli kykene madrittdimédn kyseistd
OTC-johdannaislajia keskeytyksettd;

c)  midritysvelvollisuuden  keskeyttiminen tietyn = OTC-johdannaislajin  tai
tietyntyyppisen vastapuolen osalta on tarpeen, jotta viltetdin unionin
rahoitusvakauteen kohdistuva vakava uhka unionissa tai voidaan puuttua siihen ja
keskeyttiminen on oikeasuhteinen tédhin tavoitteeseen ndhden.

Sovellettaessa ensimméisen alakohdan c alakohtaa arvopaperimarkkinaviranomainen
kuulee jirjestelmdriskikomiteaa ennen mainitussa kohdassa tarkoitetun pyynnén
esittimista.

Jos arvopaperimarkkinaviranomainen pyytdd, ettd komissio keskeyttdd 4 artiklan
1 kohdassa tarkoitetun méédritysvelvollisuuden, sen on esitettdvi perusteet ja niytto siitd,
ettd vahintddn yksi ensimmaisessd alakohdassa siddetyistd edellytyksistd tayttyy.

2. Edelld 1 kohdassa tarkoitettua pyyntoé ei saa julkaista.

3. Komissio joko keskeyttdd mdiiritysvelvollisuuden 1 kohdassa tarkoitetun tietyn
OTC-johdannaislajin ~ tai  tietyntyyppisen  vastapuolen osalta tai  hylkda
keskeytyspyynnon 48 tunnin kuluessa 1 kohdassa tarkoitetun pyynnon
vastaanottamisesta ja arvopaperimarkkinaviranomaisen esittimien perusteiden ja ndyton
perusteella.

4. Komissio antaa madiritysvelvollisuuden keskeyttimispddtoksen  tiedoksi
arvopaperimarkkinaviranomaiselle, ja se julkaistaan Euroopan unionin virallisessa
lehdessi, komission verkkosivustolla ja 6 artiklassa tarkoitetussa julkisessa rekisterissa.

5. Tamaén artiklan mukainen mééritysvelvollisuuden keskeytys on voimassa kolme
kuukautta péivisti, jona se on julkaistu Euroopan unionin virallisessa lehdessa.

6. Komissio voi arvopaperimarkkinaviranomaista kuultuaan jatkaa 5 kohdassa
tarkoitetun keskeytyksen voimassaoloa kolmen kuukauden jaksoissa, mutta
keskeytyksen kokonaiskesto ei saa ylittdd kahtatoista kuukautta. Keskeytyksen
jatkaminen julkaistaan 4 artiklan mukaisesti.

Sovellettaessa ensimmaisti alakohtaa komissio ilmoittaa
arvopaperimarkkinaviranomaiselle aikomuksestaan jatkaa madritysvelvollisuuden
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keskeytystd.  Arvopaperimarkkinaviranomainen antaa lausunnon keskeytyksen
jatkamisesta 48 tunnin kuluessa mainitusta ilmoituksesta.”

(7) Muutetaan 9 artikla seuraavasti:

(2)

(b)

korvataan 1 kohta seuraavasti:

”1. Vastapuolten ja keskusvastapuolten on varmistettava, ettd tiedot kaikista
niiden tekemistd johdannaissopimuksista ja sopimuksen mahdollisesta
muuttamisesta tai pddttdmisestd ilmoitetaan 1a kohdan mukaisesti
55 artiklan mukaisesti rekisterdityyn tai 77 artiklan mukaisesti tunnustettuun
kauppatietorekisteriin. Tiedot on ilmoitettava viimeistddn sopimuksen
tekemistd, muuttamista tai padttdmisti seuraavana tyOpaivana.

[Imoitusvelvollisuus koskee johdannaissopimuksia, jotka

a)  on tehty ennen 12 péivad helmikuuta 2014 ja jotka ovat olleet yhad voimassa
tuona péivani;

b)  ontehty 12 pdivind helmikuuta 2014 tai sen jilkeen.

Ilmoitusvelvollisuus ei koske 3 artiklassa tarkoitettuja konsernin sisdisid
transaktioita, joissa toinen vastapuoli on finanssialan ulkopuolinen vastapuoli.”;

lisatdan 1 a kohta seuraavasti:

”1 a. Edelld 1 kohdassa tarkoitettuja johdannaissopimuksia koskevat tiedot on
ilmoitettava seuraavasti:

(a) keskusvastapuolten on vastattava molempien vastapuolten puolesta
sellaisten tietojen ilmoittamisesta, jotka koskevat johdannaissopimuksia,
jotka eivit ole OTC-johdannaissopimuksia, sekd ilmoitettujen tietojen
oikeellisuuden varmistamisesta;

(b) finanssialalla toimivien vastapuolten on vastattava molempien
vastapuolten puolesta sellaisten tietojen ilmoittamisesta, jotka koskevat
OTC-johdannaissopimuksia, jotka on tehty sellaisen finanssialan
ulkopuolisen vastapuolen kanssa, johon ei sovelleta 10 artiklan 1 kohdan
toisessa alakohdassa tarkoitettuja edellytyksid, sekd ilmoitettujen tietojen
oikeellisuuden varmistamisesta;

(¢) yhteissijoitusyrityksen rahastoyhtion on vastattava sellaisten tietojen
ilmoittamisesta, jotka koskevat OTC-johdannaissopimuksia, joissa
yhteissijoitusyritys on  vastapuoli, sekd ilmoitettujen tietojen
oikeellisuuden varmistamisesta;

(d) vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan on vastattava sellaisten tietojen
ilmoittamisesta, jotka koskevat OTC-johdannaissopimuksia, joissa
vaihtoehtoinen sijoitusrahasto on vastapuoli, sekd ilmoitettujen tietojen
oikeellisuuden varmistamisesta;
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(©)

(e) vastapuolten ja keskusvastapuolten on varmistettava, ettd niiden
johdannaissopimuksia koskevat tiedot ilmoitetaan oikein ilman
paillekkaisyyksia.

Vastapuolet ja 1 kohdassa tarkoitetun ilmoitusvelvollisuuden piiriin kuuluvat
keskusvastapuolet voivat siirtdd timéan ilmoitusvelvollisuuden.”;

korvataan 6 kohta seuraavasti:

”6. Jotta voidaan varmistaa 1 ja 3 kohdan yhtendiset soveltamisedellytykset,
arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnoksia teknisiksi
tdytantdonpanostandardeiksi, joissa tdsmennetdin

(a)ilmoitettavia tietoja koskevat vaatimukset ja muodot, joihin on sisdllyttdva
ainakin seuraavat:

1)  maailmanlaajuiset oikeushenkil6tunnukset (LEI);
i1)  kansainviliset arvopaperien tunnusnumerot (ISIN);
iil)  yksilolliset kauppatunnukset (UTI);
(b)ilmoittamista koskevat menetelmét ja jirjestelyt;
(c) ilmoitusten antamistiheys;

(d)pdivimaard, johon mennessd johdannaissopimukset on ilmoitettava, sekd
mahdollinen siirtyméaika niiden sopimusten osalta, jotka on tehty ennen
kuin ilmoitusvelvollisuuden soveltaminen alkaa.

Teknisten standardien luonnoksia laatiessaan arvopaperimarkkinaviranomainen
ottaa huomioon kansainvélisen kehityksen sekd unionin tai globaalilla tasolla
sovitut standardit ja niiden yhdenmukaisuuden asetuksen (EU) 2015/2365*
4 artiklassa ja asetuksen (EU) N:0600/2014 26 artiklassa sdddettyjen
ilmoitusvaatimusten kanssa.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa nama teknisten
tdytantoonpanostandardien  luonnokset komissiolle viimeistddn  [lisdtddn
pdivamddrd, joka on 9 kuukautta timdn asetuksen voimaantulon jdlkeen).

Siirretddn komissiolle valta hyvédksyd ensimmaéisessd alakohdassa tarkoitetut
tekniset tdytdntoonpanostandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010 15 artiklan
mukaisesti.”

* Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) 2015/2365, annettu 25 péivdnd
marraskuuta 2015, arvopapereilla toteutettavien rahoitustoimien ja uudelleenkdyton
raportoinnista ja ldpindkyvyydestd sekd asetuksen (EU) N:o 648/2012 muuttamisesta
(EUVL L 337,23.12.2015, s. 1).

(8) Korvataan 10 artiklan 1 ja 2 kohta seuraavasti:
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”1. Finanssialan ulkopuolisen vastapuolen, joka ottaa OTC-johdannaissopimuksissa
positioita, on laskettava vuosittain yhteenlaskettu kuukauden lopun keskimédrdinen
positionsa maalis-, huhti- ja toukokuun osalta 3 kohdan mukaisesti.

Jos laskennan tulos on suurempi kuin 4 kohdan b alakohdan mukaiset
médrityskynnysarvot:

(a) finanssialan ulkopuolisen vastapuolen on vilittomasti ilmoitettava siitd
arvopaperimarkkinaviranomaiselle ja 5 kohdan mukaisesti nimetylle
toimivaltaiselle viranomaiselle;

(b) finanssialan ulkopuoliseen vastapuoleen on sovellettava 4 artiklassa tarkoitettua
madritysvelvollisuutta tulevaisuudessa tehtdvien OTC-johdannaissopimusten
osalta siind omaisuuserdluokassa tai niissd omaisuuserdluokissa, joiden osalta
médrityskynnysarvo on ylittynyt;

(c) finanssialan ulkopuolisen vastapuolen on maédritettivd b alakohdassa tarkoitetut
sopimukset neljan kuukauden kuluessa mééritysvelvollisuuden alkamisesta.

2. Finanssialan ulkopuoliseen vastapuoleen, joka on tullut mééritysvelvollisuuden
piiriin 1 kohdan toisen alakohdan mukaisesti ja joka tdmén jdlkeen osoittaa 5 kohdan
mukaisesti nimetylle viranomaiselle, ettei sen yhteenlaskettu kuukauden lopun
keskiméérdinen positio asianomaisen vuoden maalis-, huhti- ja toukokuun osalta endd
ylitd 1 kohdassa tarkoitettua maiérityskynnysarvoa, ei endd sovelleta 4 artiklassa
sdddettyd médritysvelvollisuutta.”

Muutetaan 11 artiklan 15 kohta seuraavasti:
(a) korvataan a alakohta seuraavasti:

”a) riskienhallintamenettelyt, mukaan lukien vakuuksien taso ja tyyppi seki
erottelumenettelyt, joita tarkoitetaan 3 kohdassa, sekd asiaan liittyvét
valvontamenettelyt, joilla varmistetaan téllaisten riskienhallintamenettelyjen
ensimmadinen ja sen jdlkeen jatkuva validointi;”

(b) korvataan toisen alakohdan ensimmaéinen virke seuraavasti:

Euroopan  valvontaviranomaiset  toimittavat ndméd  yhteiset teknisten
sdantelystandardien luonnokset komissiolle viimeistddn [lisdtddn pdivimdidirad,
joka on 9 kuukautta tdmdn asetuksen voimaantulon jdlkeen].”

Lisdtddn 38 artiklaan 6 ja 7 kohta seuraavasti:

”6. Keskusvastapuolen on annettava méaritysosapuolilleen kadyttoon simulointivéline,
jonka avulla ne voivat maérittdd bruttoperusteisesti sellaisen ylimédrdisen alkuvakuuden
médrdn, jota keskusvastapuoli voi edellyttdd, kun uusi transaktio mééritetddn. Tamén
vilineen kiyton on oltava mahdollista ainoastaan suojatussa ympéristossd, eivitkd
simuloinnin tulokset ole sitovia.

7.  Keskusvastapuolen on annettava madritysosapuolilleen tiedot kayttdmistddn
alkuvakuusmalleista. Tietojen on tdytettidvi kaikki seuraavat vaatimukset:
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niissi selitetddn selkedsti alkuvakuusmallin rakenne ja toiminta;

niissd kuvataan selkeisti alkuvakuusmallin keskeiset oletukset ja rajoitukset sekd
olosuhteet, joissa ndmé oletukset eivit ole endéd voimassa;

ne dokumentoidaan.”

Lisatdan 39 artiklaan 11 kohta seuraavasti:

”11. Jos 9 kohdassa tarkoitettu vaatimus tayttyy, néihin tileihin kirjattuja omaisuuseria
ja positioita ei saa pitdd keskusvastapuolen tai maédritysosapuolen konkurssipesdén
kuuluvina.”

Muutetaan 56 artikla seuraavasti:

(2)

(b)

(©)

korvataan 1 kohta seuraavasti:

”1.  Sovellettaessa 55 artiklan 1 kohtaa kauppatietorekisterin on toimitettava
arvopaperimarkkinaviranomaiselle jompikumpi seuraavista:

(a) rekisterdintihakemus;

(b)rekisterdinnin laajentamista koskeva hakemus, jos kauppatietorekisteri on jo
rekisterdity asetuksen (EU) 2015/2365 III luvun mukaisesti.”;

korvataan 3 kohta seuraavasti:

”3.  Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii tdmin artiklan yhdenmukaisen
soveltamisen varmistamiseksi luonnoksia teknisiksi sdéntelystandardeiksi, joissa
tdsmennetaan

(a) 1 kohdan a alakohdassa tarkoitetun rekisterdintihakemuksen tiedot;

(b)1 kohdan b alakohdassa tarkoitetun rekisterdinnin laajentamista koskevan
yksinkertaistetun hakemuksen tiedot.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ndmé teknisten sdidntelystandardien
luonnokset komissiolle viimeistddn [lisdtddn pdivamddrd, joka on 9 kuukautta
tamdn asetuksen voimaantulon jdlkeen).

Siirretddn komissiolle valta hyvédksyd ensimmaéisessd alakohdassa tarkoitetut
tekniset sddntelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010 10-14 artiklan
mukaisesti.”;

korvataan 4 kohta seuraavasti:

”4. Jotta voidaan varmistaa 1 kohdan yhtendiset soveltamisedellytykset,
arvopaperimarkkinaviranomainen laatii luonnoksia teknisiksi
taytantoonpanostandardeiksi, joissa tismennetdin

(a) 1 kohdan a alakohdassa tarkoitetun rekisterdintihakemuksen muoto;

35

Fl



Fl

(13)

(14)

(15)

(b)1 kohdan b alakohdassa tarkoitetun rekisterdinnin laajentamista koskevan
yksinkertaistetun hakemuksen muoto;

Arvopaperimarkkinaviranomainen kehittdd ensimmaéisen alakohdan b alakohdan
osalta yksinkertaistetun muodon.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa nama teknisten
tdytantoonpanostandardien  luonnokset komissiolle viimeistddn  [lisdtddn
pdivamddrd, joka on 9 kuukautta timdn asetuksen voimaantulon jdlkeen).

Siirretddn komissiolle valta hyvédksyd ensimmaéisessd alakohdassa tarkoitetut
tekniset tdytdntoonpanostandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010 15 artiklan
mukaisesti.”

Muutetaan 65 artiklan 2 kohta seuraavasti:

(a) korvataan a alakohdassa mééra 20 000 euroa” méaarilla ”200 000 euroa”;
(b) korvataan b alakohdassa maard 10 000 euroa” méaérélla 100 000 euroa”;
(c) lisétdédn c alakohta seuraavasti:

”c) litteesséd I olevassa IV jaksossa tarkoitettujen rikkomisten osalta sakkojen
médrd on véhintddn 5 000 euroa ja enintdén 10 000 euroa.”

Korvataan 72 artiklan 2 kohta seuraavasti:

”2.  Kauppatietorekisteriltd veloitettavan maksun middrdn on katettava kaikki
hallinnolliset kustannukset, joita arvopaperimarkkinaviranomaiselle aiheutuu sen
rekisterdinti- ja valvontatoimista, ja sen on oltava oikeassa suhteessa kyseisen
kauppatietorekisterin litkevaihtoon, rekisterdinnin tyyppiin ja harjoitettuun valvontaan.”

Lisatdan 76 a artikla seuraavasti:

776 a artikla

Keskindinen suora tiedonsaanti

1. Silloin, kun se on tarpeen tehtdvien hoitamiseksi, niilli kolmansien maiden
asianomaisilla viranomaisilla, joihin yksi tai useampi kauppatietorekisteri on
sijoittautunut, on oltava suora pddsy unioniin sijoittautuneissa kauppatietorekistereissé
oleviin tietoithin edellyttden, ettd komissio on antanut asiaa koskevan
tdytantdonpanosaddoksen 2 kohdan mukaisesti.

2. Kun 1 kohdassa tarkoitetut viranomaiset ovat esittdneet pyynnon, komissio voi
antaa 86 artiklan 2 kohdassa tarkoitettua tarkastelumenettelyd noudattaen
tdytantoonpanosdddoksid, joissa madritetddn, tayttddko sen kolmannen maan
oikeuskehys, jonka viranomainen on esittdnyt pyynnon, kaikki seuraavat edellytykset:

a)  kyseiseen kolmanteen maahan sijoittautuneilla kauppatietorekistereilld on
asianmukainen toimilupa;
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(16)

(17)

b)  kauppatietorekisterit ovat jatkuvasti tehokkaan valvonnan alaisia ja niiden
velvoitteiden tiyttdminen varmistetaan tehokkaasti kyseisessd kolmannessa
maassa;

c) salassapitovelvollisuutta koskevat takeet ovat olemassa, ja nimé takeet vastaavat
vihintddn tdssd asetuksessa sdddettyjd takeita, mukaan lukien takeet siitd, ettd
viranomaiset suojaavat liikesalaisuudet, jotka ne jakavat kolmansien osapuolten
kanssa;

d) kyseisessd kolmannessa maassa toimiluvan saaneisiin kauppatietorekistereihin
sovelletaan oikeudellisesti sitovaa ja tdytdntoonpanokelpoista velvoitetta antaa
81 artiklan 3 kohdassa tarkoitetuille tahoille suora ja viliton péésy tietoihin.”

Lisdtadn 78 artiklaan 9 ja 10 kohta seuraavasti:

”9. Kauppatietorekisterin on otettava kiyttoon seuraavat menettelyt ja kiytanteet:
a)  menettelyt, joilla tiedot tisméytetddn tehokkaasti kauppatietorekisterien valilld;
b)  menettelyt, joilla varmistetaan ilmoitettujen tietojen taydellisyys ja oikeellisuus;

c) kéytanteet, jotka  koskevat tietojen  asianmukaista  siirtoa  muille
kauppatietorekistereille 9 artiklassa tarkoitettujen vastapuolten tai keskusvastapuolten
pyynnosta tai jos se on muuten tarpeen.

10. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii  tdméin artiklan  yhdenmukaisen
soveltamisen varmistamiseksi luonnoksia teknisiksi sddntelystandardeiksi, joissa
tdsmennetaan

a)  menettelyt tietojen tdsmayttdmiseksi kauppatietorekisterien vélilla,

b)  menettelyt, joita kauppatietorekisterin on noudatettava sen tarkistamiseksi, ettd
raportoiva vastapuoli tai tiedot ilmoittava yhteisd tiyttdd raportointivaatimukset,
sekd menettelyt 9 artiklan mukaisesti ilmoitettavien tietojentidydellisyyden ja
oikeellisuuden tarkistamiseksi.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa nidmé teknisten sddntelystandardien
luonnokset komissiolle viimeistddn [/isdtddn pdivimddrd, joka on 9 kuukautta timdn
asetuksen voimaantulon jdlkeen).

Siirretddn komissiolle valta hyviksyd ensimmadisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset
sdantelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.”

Muutetaan 81 artikla seuraavasti:
(a) Lisatdaan 3 kohtaan q alakohta seuraavasti:

”’q) kolmannen maan asiaankuuluvat viranomaiset, joiden osalta on annettu
taytdntoonpanosidddos 76 a artiklan nojalla.”;

(b) lisétdédn 3 a kohta seuraavasti:
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”3 a. Kauppatietorekisterin on annettava 9 artiklan 1 a kohdan toisessa
alakohdassa tarkoitetuille vastapuolille ja keskusvastapuolille niiden puolesta
ilmoitetut tiedot.”;

korvataan 5 kohta seuraavasti:

”5. Jotta voidaan varmistaa tdmidn artiklan yhdenmukainen soveltaminen,
arvopaperimarkkinaviranomainen laatii EKPJ:n jdsenid kuultuaan luonnoksia
teknisiksi sddntelystandardeiksi, joissa tdsmennetddn

a) tiedot, jotka on julkaistava tai asetettava saataville 1 ja 3 kohdan mukaisesti;
b) 1 kohdassa tarkoitettujen tietojen julkaisutiheys;

c) toimintaa koskevat standardit, joita tarvitaan rekisterien tietojen
kokoamiseksi ja vertailemiseksi ja jotta 3 kohdassa tarkoitetuilla tahoilla on
paisy tietoihin;

d) ehdot ja edellytykset, jirjestelyt ja vaadittavat asiakirjat, joiden mukaisesti
kauppatietorekisterit myontidviat 3 kohdassa tarkoitetuille tahoille péédsyn
tietoihin.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ndmé teknisten sddntelystandardien
luonnokset komissiolle viimeistddn [lisdtddn pdivamddrd, joka on 9 kuukautta
tamdn asetuksen voimaantulon jdlkeen).

Teknisten standardien luonnoksia laatiessaan arvopaperimarkkinaviranomainen
varmistaa, ettd 1 kohdassa tarkoitettujen tietojen julkaiseminen ei paljasta
minkdidn sopimuksen minkdin osapuolen henkilollisyytta.

Siirretddn komissiolle valta hyviksyd ensimmdisessd alakohdassa tarkoitetut
tekniset sddntelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010 10-14 artiklan
mukaisesti.”

(18) Korvataan 82 artiklan 2 kohta seuraavasti:

(19)

9,2.

Siirretddn 1 artiklan 6 kohdassa, 4 artiklan 3 kohdassa, 64 artiklan 7 kohdassa,

70 artiklassa, 72 artiklan 3 kohdassa, 76 a artiklassa ja 85 artiklan 2 kohdassa tarkoitettu
valta antaa delegoituja sdddoksid komissiolle madrddmattomaksi ajaksi.”

Muutetaan 85 artikla seuraavasti:

(2)

(b)

korvataan 1 kohta seuraavasti:
”1. Komissio arvioi viimeistddn [lisdtddn pdivdimddrd, joka on viimeisin
soveltamispdivdi + 3 vuotta]l tdmdn asetuksen soveltamista ja laatii

yleiskertomuksen. Komissio antaa kertomuksen ja mahdolliset ehdotuksensa
Euroopan parlamentille ja neuvostolle.”;

korvataan 2 kohta seuraavasti:

”2.  Komissio laatii viimeistddn [lisdtddn voimaantulopdivd + 2 vuottal,
kertomuksen, jossa arvioidaan, onko toteutuskelpoisia teknisid ratkaisuja kehitetty
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sithen, ettd eldkejarjestelmit voivat siirtdd kéteisvaroina ja muina kuin
kéteisvaroina olevia vakuuksia vaihtuvina vakuuksina. Siind arvioidaan myds
mahdollisten toimenpiteiden tarvetta tallaisten teknisten ratkaisujen 16ytdmiseksi.

Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii viimeistdin [lisdtddn voimaantulopdivi
+ 18  kuukautta]  yhteistydssd  vakuutus-  ja  lisdeldkeviranomaisen,
pankkiviranomaisen ja jadrjestelmiriskikomitean kanssa komissiolle kertomuksen,
jossa arvioidaan:

a)  ovatko keskusvastapuolet, mééritysosapuolet ja eldkejérjestelmit kehittdneet
toteutuskelpoisia teknisid ratkaisuja, joilla mahdollistetaan
elidkejarjestelmien osallistuminen keskusvastamédritykseen siten, ettd ne
voivat antaa kidteisvaroina ja muina kuin kéteisvaroina olevia vakuuksia
vaihtuvina vakuuksina, mukaan lukien ndiden ratkaisujen vaikutukset
markkinoiden likviditeettiin ja myd&tasyklisyyteen;

b) eldkejarjestelmien toiminnan m&drd ja luonne médritettyjen ja
madrittimattomien OTC-johdannaisten markkinoilla omaisuuserdluokittain
ja niisté rahoitusjérjestelmédlle mahdollisesti aiheutuva jarjestelmariski;

c) seuraukset siitd, ettd eldkejarjestelmit tayttdvat sijoitusstrategioitaan
koskevan maddritysvelvollisuuden, mukaan lukien muutokset niiden
kiteisvaroina ja muina kuin kéteisvaroina olevien omaisuuserien
jakautumisessa;

d) 10 artiklan 4 kohdassa tarkoitettujen médrityskynnysarvojen vaikutukset
eldkejérjestelmiin;

e) muiden oikeudellisten vaatimusten vilinen vaikutus maééritettyjen ja
madrittimattomien OTC-johdannaistransaktioiden kustannusten véliseen
eroon, mukaan lukien mé&drittdmattomid johdannaisia  koskevat
vakuusvaatimukset ja asetuksen (EU) N:o575/2013 nojalla suoritettu
vahimmaisomavaraisuusasteen laskenta;

f)  lisdtoimenpiteiden tarve madritystd koskevan ratkaisun 16ytdmiseksi
eldkejérjestelmid varten.

Komissio antaa 82 artiklan mukaisesti delegoidun sdddoksen, jolla jatketaan
89 artiklan 1 kohdassa tarkoitettua kolmen vuoden ajanjaksoa kerran kahdella
vuodella, jos se katsoo, ettei toteutuskelpoista teknistd ratkaisua ole kehitetty
eivitkd johdannaissopimusten keskusvastapuolimiirityksen kielteiset vaikutukset
tulevien eldkeldisten eldke-etuuksiin ole muuttuneet.”;

korvataan 3 kohta seuraavasti:

”3.  Arvopaperimarkkinaviranomainen ilmoittaa  komissiolle  viimeistddn
[lisdtddn pdivamddrd, joka on 6 kuukautta ennen 1 kohdassa tarkoitettua
pdivamddrdd] seuraavat tiedot:

a) onko kehitetty toteutuskelpoisia teknisid ratkaisuja, joiden avulla
eldkejirjestelmdt voivat osallistua keskusvastapuolimiiritykseen, sekd néiden
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21

ratkaisujen vaikutukset eldkejdrjestelmien keskusvastapuolimdirityksen tasoon,
ottaen huomioon 2 kohdassa tarkoitettu kertomus;

b) tidmdn asetuksen vaikutukset finanssialan ulkopuolisten vastapuolten
madrityksen tasoon ja maéérityksen jakautuminen finanssialan ulkopuolisten
vastapuolten luokassa, erityisesti suhteessa 10 artiklan 4 kohdassa tarkoitettujen
kynnysarvojen asianmukaisuuteen;

c) tdmidn asetuksen vaikutukset muiden kuin 4 a artiklan 2 kohdan
soveltamisalaan kuuluvien finanssialalla toimivien vastapuolten mdiirityksen
tasoon ja médrityksen jakautuminen kyseisessd finanssialalla toimivien
vastapuolten luokassa, erityisesti suhteessa 10 artiklan 4 kohdassa tarkoitettujen
kynnysarvojen asianmukaisuuteen;

d)  kauppatietorekistereihin ilmoitettujen transaktiotietojen laadun
paraneminen, ndiden tietojen saatavuus ja kauppatietorekistereisti 81 artiklan
mukaisesti saatujen tietojen laatu;

e)  madrityspalveluiden saatavuus vastapuolten kannalta.”
Korvataan 89 artiklan 1 kohdan ensimmaéinen alakohta seuraavasti:

1. Edelld 4 artiklassa sdddettyd maddaritysvelvollisuutta ei sovelleta [lisdtddn
voimaantulopdivamddrd + 3 vuotta]l saakka OTC-johdannaissopimuksiin, jotka
objektiivisesti mitattavalla tavalla vidhentdvét eldkejirjestelmien vakavaraisuuteen
suoraan liittyvid sijoitusriskejd, eikd yhteisoihin, jotka on perustettu korvauksen
maksamiseksi elidkejarjestelmien jasenille elidkejirjestelmén
maksukyvyttomyystapauksessa.”

Muutetaan liite I timén asetuksen liitteen mukaisesti.

2 artikla

Tédmai asetus tulee voimaan kahdentenakymmenentend péiviand sen jilkeen, kun se on
julkaistu Euroopan unionin virallisessa lehdessd.

Tdmén asetuksen 1 artiklan 3 kohtaa, 7 kohdan d alakohtaa ja 8, 10, 11 kohtaa
sovelletaan [lisdtddn pdivimddrd, joka on 6 kuukauden kuluttua asetuksen
voimaantulosta] ja 1 artiklan 2 kohdan c alakohtaa, 7 kohdan e alakohtaa, 9 kohdan b ja
c alakohtaa, 12 kohtaa ja 16 kohtaa sovelletaan [lisdtddn pdivamddrd, joka on
18 kuukauden kuluttua asetuksen voimaantulostal.

Tama asetus on kaikilta osiltaan velvoittava, ja sitd sovelletaan sellaisenaan kaikissa

jdsenvaltioissa.
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Tehty Brysselissi

Euroopan parlamentin puolesta
Puhemies

Neuvoston puolesta
Puheenjohtaja
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