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SELETUSKIRI

1. DELEGEERITUD OIGUSAKTI TAUST

Maidrusega (EL) nr 648/2012 borsiviliste tuletisinstrumentide, kesksete vastaspoolte ja
kauplemisteabehoidlate kohta (edaspidi ,,EMIR®) on teatavatele tingimustele vastavate
pensioniskeemide puhul ette nihtud ajutine erand kliiringukohustusest. Uleminekuperiood on
satestatud EMIRi artikli 89 ldikes 1 ja sellega antakse kesksetele vastaspooltele,
pensioniskeemidele ja kliirivatele liikmetele lisaaega, et tootada vélja elujoulised tehnilised
lahendused, mis vdimaldaksid pensioniskeemidel tdita kesksete vastaspoolte esitatud rahalise
variatsioonitagatise noudeid, maandades tuletislepingute keskse kliirimise vdimalikku
negatiivset mdju tulevaste pensioniride pensionihiivitistele.

Ajutist erandit on aastate jooksul pikendatud, kuna elujoulist tehnilist lahendust ei ole leitud.

. EMIRi ldbivaatamisega (méédrus (EL) 834/2019, edaspidi ,,EMIR Refit®)
pikendati erandi kehtivusaega kuni 18. juunini 2021.

o Vastavalt EMIR1 artikli 85 10ikele 2 on komisjoni delegeeritud digusaktiga
voimalik erandi kehtivusaega kaks korda iihe aasta vorra pikendada, samal ajal
kui méadruse l0ppeesmirk on jdtkuvalt tagada pensioniskeemide puhul keskne
kliirimine.

o Euroopa Parlament ja ndukogu teatasid vastavalt 8. juunil 2021 ja 10. juunil
2021, et neil ei ole vastuvditeid komisjon poolt 6. mail 2021 vastu ettepanekule

erandit ithe aasta vOrra pikendada, mistdttu erand kehtib praegu kuni
18. juunini 2022!.

Komisjon teeb ettepaneku pikendada kéesoleva delegeeritud digusaktiga kehtivat erandit veel
ithe aasta vOrra. See on praeguse EMIRi raamistiku kohaselt viimane vOimalus erandit
pikendada.

2. OIGUSAKTI VASTUVOTMISELE EELNENUD KONSULTEERIMINE

EMIR Refitiga on ette ndhtud terviklik raamistik, et hinnata edusamme, mida on tehtud
elujouliste lahenduste leidmisel, et kaotada takistused, mis ei vdimalda pensioniskeemidel
keskses kliirimises osaleda. Vastavalt artikli 85 15ikele 2 peab komisjon koostama igal aastal
aruande, milles hinnatakse, kas on todtatud vélja elujoulised tehnilised lahendused, mille abil
pensioniskeemid saavad kanda iile rahalist ja mitterahalist tagatist variatsioonitagatisena, ning
kas konealuste elujouliste tehniliste lahenduste holbustamiseks on vaja votta lisameetmeid.

Ka Euroopa Viirtpaberiturujarelevalve (ESMA) peab koostdds Euroopa Kindlustus- ja
Tooandjapensionide Jéarelevalve (EIOPA), Euroopa Pangandusjirelevalve (EBA) ja Euroopa
Siisteemsete Riskide Noukoguga (ESRB) esitama komisjonile igal aastal samal teemal
aruande, et anda panus tema hinnangusse. Lisaks peab komisjon moodustama eksperdiriihma,
mis koosneb kesksete vastaspoolte, kliirivate litkmete ja pensioniskeemide esindajatest ning
muudest asjaomastest isikutest ning mille iilesanne on jélgida joupingutusi ja hinnata
edusamme, mida on tehtud selliste elujouliste tehniliste lahenduste véljatoGtamisel, mis
holbustavad pensioniskeemidel borsiviliste tuletislepingute kliirimist. Kesksed vastaspooled,
kliirivad litkmed ja pensioniskeemid peavad andma endast parima, et aidata todtada vélja
elujoulised tehnilised lahendused.

! Komisjoni 6. mai 2021. aasta delegeeritud mdirus (EL) 2021/962, millega pikendatakse Euroopa Parlamendi ja
ndukogu médruse (EL) nr 648/2012 artikli 89 16ike 1 esimeses 16igus osutatud iileminekuperioodi (ELT L 213,
16.6.2021, 1k 1).
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Komisjon avaldas kaasseadusandjatele esitatud aruanded 2020. aasta septembris
(COM(2020) 574 final, 23.9.2020) ja 2021. aasta mais (COM(2021) 224 final, 6.5.2021).
Komisjon tddes aruannetes, et pensioniskeemide likviidsus on aastate jooksul paranenud ja et
asjaomased sidusriihmad on samal ajal teinud edusamme elujduliste lahenduste leidmisel.
Eelkdige on moned kesksed vastaspooled vilja todtanud voi vilja todtamas mudeleid, mis
hdlbustavad juurdepdisu kliiritavatele repoturgudele, kus pensioniskeemid saaksid vahetada
mitterahalist tagatist raha vastu’. Mdned pensioniskeemid juba kliirivad kliirivate liikmete
klientidena vabatahtlikult osa oma tuletisinstrumentidest. Samuti rShutati aruannetes, et
pensioniskeemide puhul on endiselt lahendamata probleemiks vajadus anda rahalist
variatsioonitagatist halvenenud turutingimustes, kui kesksete vastaspoolte rahalise tagatise
nouded voivad muutuda mérkimisvairseks ja pensioniskeemide voimalus kasutada repoturgu
ei pruugi alati olla tagatud.

Viimati sai komisjon ESMA-It aruande 25. jaanuaril 2022°. Aruandes kinnitatakse, et ESMA
2020. aasta detsembri aruandes® esitatud olukorra kirjeldus, analiiiis ja jireldused ei ole
ildiselt muutunud, kuid keskendutakse seekord pensioniskeemide tegevuslikule
valmisolekule kliirimiseks. ESMA jirelduse kohaselt on pensioniskeemid tegevuslikult
valdavalt kliirimiseks valmis ja iiha rohkemad neist kliirivad vabatahtlikult vihemalt osa oma
tuletisinstrumentide portfellist, kuid asjaomased turuosalised vajavad oma kliirimiskorra ja
tagatise haldamise korra viimistlemiseks aega. Lisaks leiab ESMA, et pensioniskeemide
kliirimiskohustuse kehtestamine tuleks siduda ELi kliirimissuutlikkuse suurendamisega.
Seepdrast soovitab ta oma jédrelduses iileminekuperioodi veel ithe aasta vorra pikendada.

Seda jéreldust toetavad ka pensioniskeemide eksperdiriihma arutelud. Eksperdiriihm alustas
tegevust 2019. aastal ja on sellest ajast alates kohtunud kuuel korral, viimati 2022. aasta
mirtsis. Viimasel koosolekul mirkisid osalejad, et pensioniskeemid on juba iildiselt
kliirimiseks valmis, kehtestanud kliirimiskorra ja kliirivad teatavaid tehinguid vabatahtlikult.
Eksperdirithmas osalevad pensioniskeemide esindajad rohutasid siiski, et pensioniskeemidel
on turutingimuste halvenemise korral endiselt probleeme juurdepéddsuga piisavale hulgale
likviidsetele vahenditele, et hankida raha variatsioonitagatiseks, mistdttu osa neist on jatkuvalt
vastu sellele, et kliirida suuremat hulka oma tuletisinstrumentide portfellist.

Vottes arvesse ESMA aruannet ja pensionifondide eksperdiriihmaga peetud arutelusid,
koostas komisjon aruande,’ milles jireldatakse, et alates 2019. aastast on pensioniskeemide
keskse kliirimise valdkonnas tehtud olulisi edusamme, kusjuures moned pensioniskeemid on
vabatahtlikult alustanud osa tehingute keskset kliirimist. Pensioniskeemide kliirimise
holbustamiseks on siiski vaja tdiendavaid stiimuleid. Eelkdige peaksid ELi kesksed
vastaspooled  kasutama ettendhtud aega hdlbustatud juurdepddsu ja  tagatise
imberkujundamise mudelite jatkuvaks arendamiseks, et suurendada pensioniskeemide huvi
nende vastu.

2 Repoleping on kokkulepe miiiia viirtpaberid teatava hinnaga ja osta need hiljem tagasi kokkulepitud hinnaga.
Repoturg viib kokku ettevotted, kes annavad raha eest tagatise, ja ettevotted, kes annavad tagatise eest raha.

3 Clearing obligation for pension scheme arrangements*, Euroopa Viirtpaberiturujirelevalve, ESMA70-451-
110, 25. jaanuar 2022.

4 Aruanne pensioniskeemide kesksete kliirimislahenduste kohta (nr2), Euroopa Viirtpaberiturujirelevalve,
ESMAT70-151-3248, 17. detsember 2020.

5 Komisjoni aruanne Euroopa Parlamendile ja ndukogule vastavalt Euroopa Parlamendi ja ndukogu 4. juuli
2012. aasta maédruse (EL) nr 648/2012 (borsivéliste tuletisinstrumentide, kesksete vastaspoolte ja
kauplemisteabehoidlate kohta, mida on muudetud maédrusega (EL) nr 834/2019) artikli 85 1dikele 2, milles
hinnatakse, kas on todtatud vélja elujoulised tehnilised lahendused, mille abil pensioniskeemid saavad kanda
iile rahalist ja mitterahalist tagatist variatsioonitagatisena, ning kas konealuste elujduliste tehniliste lahenduste
holbustamiseks on vaja votta lisameetmeid (COM(2022) 254).
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Lisaks on komisjoni talitused konsulteerinud Euroopa viirtpaberikomitee eksperdirithmaga
seoses ettepanekuga votta vastu delegeeritud oOigusakt, millega pensioniskeemide suhtes
kohaldatavat keskse kliirimise erandit pikendatakse {ihe aasta vorra, st kuni 2023. aasta
juunini. Konsulteerimine niitas, et valdavalt ndustutakse nii erandi pikendamise kui ka
sellega, et 2023.aasta juunis muutub keskne kliirimine pensioniskeemide jaoks
kohustuslikuks. Osa liikmesriike rohutas vajadust selge teabevahetuse jérele, et kesksed
vastaspooled suurendaksid oma kliirimissuutlikkust ja et pensioniskeemid arendaksid oma
likviidsuse juhtimise protsesse, nii et neil on torgeteta juurdepéds kesksele kliirimisele, kui
kliirimiskohustusest tehtud ajutise erandi kehtivus 2023. aasta juunis 1dppeb.

3. DELEGEERITUD OIGUSAKTI OIGUSLIK KULG

Oigus votta vastu delegeeritud digusakt on sitestatud masruse (EL) nr 648/2012 (borsiviliste
tuletisinstrumentide, kesksete vastaspoolte ja kauplemisteabehoidlate kohta) (EMIR) artikli 85
16ikes 2.
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KOMISJONI DELEGEERITUD MAARUS (EL) .../...,

9.6.2022,

millega pikendatakse Euroopa Parlamendi ja noukogu mééruse (EL) nr 648/2012 artikli

89 16ike 1 esimeses 10igus osutatud iilleminekuperioodi

(EMPs kohaldatav tekst)

EUROOPA KOMISJON,

vottes arvesse Euroopa Liidu toimimise lepingut,

vottes arvesse Euroopa Parlamendi ja ndukogu 4. juuli 2012. aasta midrust (EL) nr 648/2012
bérsiviliste tuletisinstrumentide, kesksete vastaspoolte ja kauplemisteabehoidlate kohta,® eriti
selle artikli 85 10ike 2 kolmandat 16iku,

ning arvestades jargmist:

(1)

2)

€)

Maiiruse (EL) nr 648/2012 artikli 89 16ikes 1 on sétestatud, et kuni 18. juunini 2021 ei
kohaldata konealuse maiidruse artiklis 4 sétestatud kliirimiskohustust bdrsiviliste
tuletislepingute  suhtes, mis vidhendavad objektiivselt —moddetaval  viisil
investeerimisriske, mis on otseselt seotud pensioniskeemide maksevoimega, ning
nende tliksuste suhtes, mis on asutatud pensioniskeemide liikmetele kompensatsiooni
maksmiseks kohustuste mittetditmise korral. Konealune iileminekuperiood kehtestati
selleks, et anda voimalus tootada vidlja elujoulised tehnilised lahendused
pensioniskeemide poolt rahalise ja mitterahalise tagatise variatsioonitagatisena
iilekandmiseks ning hoida dra konealuste borsiviéliste tuletislepingute keskse kliirimise
kohustuse  kohese kehtestamise kahjulikku mdju tulevaste pensiondride
pensionihiivitistele.

Mairuse (EL) nr 648/2012 artikli 85 16ike 2 kolmanda 1d6iguga on komisjonile antud
oigus pikendada méadruse artikli 89 10ikes 1 sétestatud iileminekuperioodi kaks korda,
iga kord iihe aasta vOrra, kui komisjon jouab jéreldusele, et veel ei ole vilja todtatud
elujoulisi tehnilisi lahendusi, mis vdimaldaksid pensioniskeemidel rahalist ja
mitterahalist tagatist variatsioonitagatisena iile kanda, ning et tuletislepingute keskse
kliirimise kahjulik moju tulevaste pensiondride pensionihiivitistele ei ole muutunud.
Selleks peab komisjon méédruse (EL) nr 648/2012 artikli 85 1dike 2 esimese 10igu
kohaselt kuni iileminekuperioodi viimase pikendamiseni koostama igal aastal aruande,
milles hinnatakse, kas sellised elujoulised tehnilised lahendused on vilja tootatud ja
kas on wvaja voOtta meetmeid konealuste elujouliste tehniliste lahenduste
holbustamiseks.

Komisjon vottis vastu kaks aastaaruannet, iihe 23. septembril 20207 ja teise 6. mail
20218, Nendes aruannetes mirgib komisjon, et turuosalised on teinud aastate jooksul
joupingutusi asjakohaste tehniliste lahenduste viljatéotamiseks, sealhulgas tagatise
timberkujundamiseks kliirivate litkmete poolt voi kliiritavate repoturgude kaudu.

ELT L 201, 27.7.2012, Ik 1.
COM(2020) 574 final.
COM(2021) 224 final.
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(4)

©)

(6)

(7

Komisjon mirgib samuti, et moned pensioniskeemid on hakanud vabatahtlikult
keskselt kliirima osa oma tuletisinstrumentide portfellist. Aruandes jareldatakse, et
koige suurem lahendamata probleem pensioniskeemide jaoks on juurdepdds
variatsioonitagatise andmiseks vajalikele likviidsetele vahenditele, kui turutingimused
halvenevad; see ndue suurendab nimelt jarsult ja markimisvéarselt pensioniskeemi
rahaeraldiste ammendamise riski.

Maiidruse (EL) nr 648/2012 artikli 85 1dike 2 teise 10igu punktiga a on ette néhtud, et
Euroopa Viirtpaberiturujarelevalve (ESMA) esitab koostods Euroopa Kindlustus- ja
Tooandjapensionide  Jérelevalve, Euroopa Pangandusjéarelevalve ja Euroopa
Siisteemsete Riskide Noukoguga komisjonile igal aastal aruande, milles hinnatakse
seda, kas kesksed vastaspooled, kliirivad liikmed ja pensioniskeemid on teinud
asjakohaseid joupingutusi ja tootanud vélja elujoulised tehnilised lahendused, mis
holbustavad pensioniskeemide osalemist keskses kliirimises, andes rahalise ja
mitterahalise tagatise variatsioonitagatisena, sealhulgas konealuste lahenduste mdju
turu likviidsusele ja protsiiklilisusele ning nende potentsiaalset diguslikku voi muud
moju.

Komisjon on oma delegeeritud méirusega (EL) 2021/962° mairuse (EL) nr 648/2012
artikli 89 10ikes 1 sétestatud iileminekuperioodi iihe korra pikendanud kuni 18. juunini
2022.

25. jaanuaril 2022 esitas ESMA oma kdige viarskema aruande selle kohta, kas kesksed
vastaspooled, kliirivad liikmed ja pensioniskeemid on teinud asjakohaseid
joupingutusi ja todtanud vélja elujoulised tehnilised lahendused, mis holbustavad
pensioniskeemide osalemist keskses kliirimises, andes rahalise ja mitterahalise tagatise
variatsioonitagatisena. Selles aruandes kinnitab ESMA iildiselt jéreldusi, mis ta on
komisjonile  esitanud oma  varasemates aruannetes, kuid keskendudes
pensioniskeemide  tegevuslikule  valmisolekule  borsiviliste  tuletislepingute
kliirimiseks. ESMA aruandes jareldatakse, et kuigi iiha rohkemad pensioniskeemid
kliirivad ~ borsivéliseid tuletislepinguid  vabatahtlikult ja  likviidsustingimused
paranevad jatkuvalt, vajavad pensioniskeemid ja asjaomased turuosalised oma
kliirimiskorra ja tagatise haldamise korra viimistlemiseks piisavalt aega. Seepdrast on
ESMA seisukohal, et miiruse (EL) nr 648/2012 artikli 89 Idikes 1 sétestatud
tileminekuperioodi on vaja veel lihe aasta vorra pikendada.

Kdige  virskemas  hinnangus!®  pensioniskeemide  valmisolekule  oma
tuletisinstrumentide portfelli keskselt kliirida joudis komisjon ESMAga sarnasele
jareldusele. Komisjoni analiilisi pohjal oli pensioniskeemide likviidsus endiselt hea,
isegi hiljutise turutingimuste halvenemise ajal, ning peaks jatkuvalt paranema, kuna
fondid votavad kasutusele alternatiivsed mudelid juurdepddsuks repoturgudele.
Positiivsed véljavaated seoses juurdepéddsuga likviidsusetele vahenditele on toonud
kaasa olukorra, kus iiha rohkemad pensioniskeemid on hakanud vabatahtlikult kliirima
vdhemalt osa oma tuletisinstrumentide portfellist. Repoturul pohinevad alternatiivsed
mudelid juurdepddsuks likviidsetele vahenditele vajavad siiski kiipsemisaega ning
pensioniskeemidel tuleb parandada oma likviidsuse ja tagatiste haldamise sisekorda.

Komisjoni 6. mai 2021. aasta delegeeritud médrus (EL) 2021/962, millega pikendatakse Euroopa
Parlamendi ja ndukogu mddruse (EL) nr 648/2012 artikli 89 1dike 1 esimeses 13igus osutatud
illeminekuperioodi (ELT L 213, 16.6.2021, 1k 1).

COM(2022) 254.
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(8)

©)

(10)

Vottes arvesse ESMA aruannet, jareldab komisjon seega, et médédruse (EL) nr 648/2012
artikli 89 loikes 1 sitestatud iileminekuperioodi on tdesti vaja veel iihe aasta vorra
pikendada.

Seepdrast tuleks méddruse (EL) nr 648/2012 artikli 89 1dikes 1 sétestatud
iileminekuperioodi pikendada.

Kéesolev méadrus peaks joustuma kiiremas korras, et kehtivat {ileminekuperioodi saaks
pikendada enne selle kehtivusaja 16ppu,

ON VASTU VOTNUD KAESOLEVA MAARUSE:

Artikkel 1

Maiiruse (EL) nr 648/2012 artikli 89 ldike 1 esimeses 1digus sétestatud tileminekuperioodi
pikendatakse kuni 18. juunini 2023.

Artikkel 2

Kéesolev miirus joustub jargmisel pdeval parast selle avaldamist Euroopa Liidu Teatajas.

Kéesolev miirus on tervikuna siduv ja vahetult kohaldatav koikides litkmesriikides.
Briissel, 9.6.2022

Komisjoni nimel
president
Ursula VON DER LEYEN
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