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PERUSTELUT

1. DELEGOIDUN SAADOKSEN TAUSTA

Euroopan parlamentin ja neuvoston 27. marraskuuta 2024 antama asetus (EU) 2024/2987!
(EMIR 3 -asetus), jolla muutetaan 4. heindkuuta 2012 annettua Euroopan parlamentin ja
neuvoston asetusta (EU) N:o 648/2012? (EMIR-asetus), tuli voimaan 24. joulukuuta 2024.

EMIR 3 -asetuksella pyritéédn erityisesti késittelemdén rahoitusvakauteen kohdistuvia riskeja,
jotka johtuvat siitd, ettdi EU:n maédritysosapuolilla ja asiakkailla on vastuita, jotka liittyvit
jarjestelmidn kannalta merkittdviin kolmansien maiden keskusvastapuoliin (toisen tason
keskusvastapuolet), koska joiltakin finanssialalla toimivilta vastapuolilta ja finanssialan
ulkopuolisilta vastapuolilta, joilla on sellaisiin méérityspalveluihin liittyvid vastuita, joilla on
jarjestelmdn kannalta huomattava merkitys, edellytetddn, ettd niilld on operatiivinen ja
edustava aktiivinen tili EU:n keskusvastapuolissa. Jotta voidaan varmistaa, ettd aktiivista tilid
koskeva kehys ei vaikuta maédritysvelvollisuuden nykyiseen varovaisuusperiaatteen
mukaiseen kattavuuteen, lainsdétdjat valtuuttivat Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaisen
(ESMA) asettamaan yhteenlasketun médrityskynnysarvon. Lisdksi EMIR 3 -asetuksella
varmistetaan, ettd komission delegoidussa asetuksessa (EU) 149/2013 sdddetyt
méidrityskynnysarvot ilmentédvit asianmukaisesti ja tdsméllisesti muiden johdannaisten kuin
korko-, valuutta-, luotto- ja osakejohdannaisten erilaisia riskejd ja ominaisuuksia. Silld my0s
annetaan ESMAIlle valtuudet kehittdd avoimia ja ennakoitavia mekanismeja
maédrityskynnysarvojen uudelleentarkastelua varten.

EMIR-asetuksen, sellaisena kuin se on muutettuna EMIR 3 -asetuksella, 4 a artiklan 4 kohdan
ja 10 artiklan 4 kohdan mukaisesti ESMAn tehtivind on tdsmentdd teknisilld
sadntelystandardeilla kuuden kuukauden kuluessa EMIR 3 -asetuksen voimaantulosta
kokonaispositioihin ja madrittiméttomiin positioihin sovellettava maédrityskynnysarvo ja
perusteet, joilla médritellddn, mitkd OTC-johdannaissopimukset véhentdvit riskejd
objektiivisesti mitattavissa olevalla tavalla, sekd mekanismit, jotka kaynnistivit
médrityskynnysarvojen uudelleentarkastelun. Otettuaan huomioon nykyisen kehyksen
(EMIR-asetuksen 10 artiklan 3 kohta, delegoidun asetuksen 149/2013 10 artikla ja asiaan
liittyvissi ESMAn julkaisemissa kysymyksissd ja vastauksissa esitetyt selvennykset, jotka
koskivat erityisesti sitd, luokitellaanko Euroopan komission hiljattain esittelemit uusiutuvan
sdahkon ostoa koskevat rahoitussopimukset tai virtuaaliset uusiutuvan sdhkon ostosopimukset
suojaukseksi vai ei), ESMA ei ehdottanut muutoksia komission delegoidun asetuksen (EU)
N:o 149/2013 nykyiseen 10 artiklaan.

ESMA toimitti loppuraporttinsa® komissiolle 25. helmikuuta 2026.

2. SAADOKSEN HYVAKSYMISTA EDELTANEET KUULEMISET

ESMA julkaisi 8. huhtikuuta 2025 kuulemisasiakirjan, joka sisdltdd teknisten
sddntelystandardien luonnokset. Kuuleminen paéttyi 16. kesidkuuta 2025.

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) 2024/2987, annettu 27 pdivdand marraskuuta 2024,
asetusten (EU) N:o 648/2012, (EU) N:o 575/2013 ja (EU) 2017/1131 muuttamisesta siltd osin kuin on
kyse toimenpiteistd, joilla lievennetdén kolmansien maiden keskusvastapuoliin liittyvid liiallisia vastuita
ja parannetaan unionin madritysmarkkinoiden tehokkuutta (EUVL L, 2024/2987, 4.12.2024).

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

3 ESMA74-1049116226-

944 Final Report on_the draft technical standards amending_ Regulation  EU_ 1492013 to_furthe
r_detail_the new_EMIR_clearing_thresholds_regime.pdf.
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Loppuraportissa esitetddn teknisten sddntelystandardien luonnokset, joissa tdsmennetddn
médrityskynnysarvoa, jota sovelletaan kokonaispositioihin, jos se on tarpeen 4 a artiklan
mukaisen madritysvelvollisuuden piiriin kuuluvien finanssialalla toimivien vastapuolten
varovaisuusperiaatteen mukaisen kattavuuden varmistamiseksi, sekd 10 artiklan 4 kohdan b
alakohdan mukaisiin maédrittdiméattomiin positioihin. Lisdksi ESMAn loppuraporttiin
sisdltyvissd teknisten sddntelystandardien luonnoksissa tdsmennetdéin mekanismeja, jotka
kdynnistdvat madrityskynnysarvojen uudelleentarkastelun.

Loppuraportissa ja sithen liittyvissd teknisten sdéntelystandardien luonnoksissa otetaan
huomioon kuulemiseen vastanneiden tahojen antama palaute. Yksinkertaistamista ja
rasitteiden keventdmistd koskevat tavoitteet huomioon ottaen ESMA kiinnitti erityistd
huomiota huomautuksiin, joissa kehotettiin pitimadan kehys mahdollisimman yksinkertaisena
ja rajoittamaan operatiivisia vaikutuksia, joita siirtyminen nykyisestd jérjestelméstd uuteen
aiheuttaa. Néin tehtiin, kun selvennettiin, ettd komission delegoidun asetuksen voimaantulon
jéilkeen vastapuolet voisivat tehdd uudet miirityskynnysarvoja koskevat laskelmat vuoden
samalla ajanjaksolla, jonka aikana ne tilld hetkelld suorittavat kyseiset laskelmat EMIR 3
-asetusta edeltévin jérjestelmén mukaisesti, tai aikaisemmin niiden vastapuolten osalta, jotka
haluaisivat hyotyd uudesta jdrjestelmistd aikaisemmin. Muita esimerkkejd siitd, miten
yksinkertaistamista ja rasitteiden keventdmistd koskevat tavoitteet on otettu huomioon: 1)
pditds sdilyttdd viisi luokkaa méérityskynnysarvoja varten ja olla ottamatta kayttoon
yksityiskohtaisempia luokkia, 1ii) pddtos korottaa méadrittimattomien hyddykkeiden
méidrityskynnysarvoa erityisesti hintamuutosten ja inflaation huomioon ottamiseksi, iii)
madrittimattoméan koron maédrityskynnysarvon korottaminen, jotta voidaan ottaa paremmin
huomioon pédllekkdisyys sellaisten vastapuolten suhteen, jotka kuuluvat seké
madrittimattoman  madrityskynnysarvon  ettd  yhteenlasketun = maéirityskynnysarvon
soveltamisalaan, ja iv) pyrkimys vakauteen ja ndkyvyyteen mekanismin
kéynnistysprosessissa.

Teknisten sdintelystandardien luonnokset on laadittu EMIR-asetuksen 4 a artiklan 4 kohdan
ja 10 artiklan 4 a kohdan mukaisesti yhteistyossd EJRK:n kanssa. ESMA pyysi lausunnon
myo0s arvopaperimarkkina-alan osallisryhmélta.

3. DELEGOIDUN SAADOKSEN OIKEUDELLINEN SISALTO
Delegoitu saddos perustuu ESMAn ehdotusluonnokseen, eika sitd ole muutettu.

Tama komission delegoitu asetus siséltdd seuraavat muutokset komission delegoituun
asetukseen (EU) N:o 149/2013:

o Muutetaan 11 artikla finanssialalla toimivien vastapuolten kokonaispositioihin
sovellettavien médrityskynnysarvojen vahvistamiseksi.

. Lisdtdan I1a artikla madrittdmattomiin positioihin sovellettavien
madrityskynnysarvojen vahvistamiseksi.

. Lisatddn 11 b artikla sellaisten mekanismien laatimiseksi, jotka kaynnistivit
médrityskynnysarvojen uudelleentarkastelun.
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KOMISSION DELEGOITU ASETUS (EU) .../ ...,
annettu 14.7.2026,

delegoidussa asetuksessa (EU) N:0 149/2013 vahvistettujen teknisten
sdaintelystandardien muuttamisesta méirityskynnysarvojen ja niiden
uudelleentarkastelun kiaynnistivien mekanismien osalta

(ETA:n kannalta merkityksellinen teksti)

EUROOPAN KOMISSIO, joka

ottaa huomioon Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen,

ottaa huomioon OTC-johdannaisista, keskusvastapuolista ja kauppatietorekistereistd 4
pdivand heindkuuta 2012 annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU)
N:o0 648/2012* ja erityisesti sen 4 a artiklan 4 kohdan ja 10 artiklan 4 kohdan,

seka katsoo seuraavaa:

(1)

2)

Vaikka finanssialalla toimiviin vastapuoliin sovelletaan OTC-johdannaisten
madrittimattomiin positioihin sovellettavia kynnysarvoja, jaljempéna
‘médrittdmattomat kynnysarvot’, mééritysvelvollisuuden piiriin asetuksen (EU) N:o
648/2012 5 artiklan 2 kohdan mukaisesti kuuluvien finanssialalla toimivien
vastapuolten varovaisuusperiaatteen mukaisen kattavuuden varmistamiseksi on
tarpeen vahvistaa madrityskynnysarvot, joita sovelletaan OTC-johdannaisten
kokonaispositioihin, jidljempdnd ’yhteenlasketut kynnysarvot’, ja joita sovelletaan
my0s kyseisiin vastapuoliin. Koska kynnysarvojen tarkoituksena on valttda jattamasta
madritysvelvollisuuden ulkopuolelle finanssialalla toimivia vastapuolia, joilla on
suuria madritettyjd salkkuja mutta jotka pysyvit méérittiméttomien kynnysarvojen
alapuolella, néitd yhteenlaskettuja kynnysarvoja olisi sovellettava ainoastaan kyseisen
madritysvelvollisuuden  piiriin ~ kuuluviin =~ omaisuuserdluokkiin ~ eli  OTC-
korkojohdannaisiin ja OTC-luottojohdannaisiin. Téllda varmistettaisiin, kaikki
asianmukaiset  finanssialalla  toimivat vastapuolet kuuluvat tosiasiallisesti
madritysvelvollisuuden piiriin.

Asetuksella (EU) 2024/2987 asetuksen (EU) N:o 648/2012 4 a artiklan 3 kohdassa ja
10 artiklan 3 kohdassa tarkoitettuun laskentamenetelmién tehdyt muutokset
edellyttavit sekd finanssialalla toimivien vastapuolten ettd finanssialan ulkopuolisten
vastapuolten hallussa oleviin  positiothin  sovellettavien = madrittdiméattomien
kynnysarvojen kalibrointia. Nami kynnysarvot olisi kalibroitava erikseen korko-,
luotto-, osake-, valuutta-, hyddyke- ja padstdoikeusjohdannaisten osalta, jotta voidaan
varmistaa mdadritysvelvollisuuden piiriin ~ kuuluvien finanssialalla  toimivien
vastapuolten ja finanssialan ulkopuolisten vastapuolten varovaisuusperiaatteen
kuin kyseisten vastapuolten yhteenlaskettujen nettoméddrdisten positioiden ja
yhteenlaskettujen nettoméiriisten vastuiden merkitys jirjestelmén kannalta.

EUVL L 201, 27.7.2012, s. 1, ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2012/648/0j.
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€)

“4)

©)
(6)

(7)

ESMA tunnusti eron 10 artiklan 3 kohtaan asetuksella (EU) 2024/2987 tehdyilld
muutoksilla kdyttoon otetun uuden menetelmén (johon simulaatiot perustuivat), jossa
otetaan huomioon ainoastaan méérittiméttomat OTC-johdannaispositiot, ja aiemman
menetelmin, jossa tarkasteltiin sekd maidritettyjd ettd madrittimattomia OTC-
johdannaispositioita, valilld. Maérittamattomien kynnysarvojen tosiasiallisen tason
osalta ESMA katsoi, etti koska aiempia kynnysarvoja ei ole, madrittimittomien
kynnysarvojen kalibroinnissa olisi kédytettdvd pohjana nykyisid vastapuolia ja
nimellisarvoa. Tdhdn perustuen ESMA on tehnyt kunkin viiden asiaankuuluvan
omaisuuserdluokan osalta simulaatioita, jotka osoittavat, miten mééritysvelvollisuuden
kattavuus muuttuisi valitusta tasosta riippuen. Médrittdmittomat kynnysarvot on
aiheellista vahvistaa ndiden havaintojen perusteella.

Jotta voidaan varmistaa maédrityskynnysarvojen oikea-aikainen uudelleentarkastelu
sdilyttden samalla riittdvd joustavuus ja rajoittaen hallinnollista rasitetta,
mekanismeihin, jotka kdynnistévit asetuksen (EU) N:o 648/2012 10 artiklan 4 kohdan
¢ alakohdassa tarkoitetun madrityskynnysarvojen uudelleentarkastelun, olisi
sisdllyttdivda  niiden  indikaattoreiden  jatkuva  seuranta, joita  kéytetddn
markkinakehityksen seurantaan ESMAn hoitaessa Euroopan parlamentin ja neuvoston
asetuksen (EU) N:o 1095/2010° 32 artiklan nojalla sille annettuja tehtivii.

Delegoitu asetus (EU) N:o 149/2013 olisi sen vuoksi muutettava vastaavasti.

Tamé asetus perustuu ESMAn Euroopan komissiolle toimittamiin teknisten
sdantelystandardien luonnoksiin.

ESMA on jérjestanyt avoimia julkisia kuulemisia timén asetuksen perustana olevista
teknisten sdédntelystandardien luonnoksista, analysoinut niithin mahdollisesti liittyvid
kustannuksia ja hyotyja sekd pyytdnyt neuvoa Euroopan parlamentin ja neuvoston
asetuksen (EU) N:o 1095/2010 37 artiklalla perustetulta arvopaperimarkkina-alan
osallisryhmalti,

ON HYVAKSYNYT TAMAN ASETUKSEN:

1 artikla
Delegoidun asetuksen (EU) N:0 149/2013 muuttaminen

Muutetaan delegoitu asetus (EU) N:o 149/2013 seuraavasti:

1)

korvataan 11 artikla seuraavasti:
11 artikla

(Asetuksen (EU) N:o 648/2012 4 a artiklan 4 kohta)

Kokonaispositioiden mairityskynnysarvot

Maidritysvelvollisuuteen liittyvdt kokonaispositioihin sovellettavat méarityskynnysarvot ovat

seuraavat:

a) OTC-luottojohdannaissopimuksille 1 miljardi euroa bruttonimellisarvona;

b) OTC-korkojohdannaissopimuksille 3 miljardia euroa bruttonimellisarvona.”;
2) Liséatdan VII lukuun 11 aja 11 b artikla seuraavasti:

EUVL L 331, 15.12.2010, s. 84, ELI: http://data.europa.eu/eli/reg/2010/1095/0.
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”11 a artikla
(Asetuksen (EU) N:o 648/2012 10 artiklan 4 kohdan b alakohta)

Mairittimattomien positioiden mairityskynnysarvot

Madéritysvelvollisuuteen liittyvét madrittimattomiin positioihin sovellettavat
médrityskynnysarvot ovat seuraavat:

a)

b)

c)

d)

madrittdmattomille  OTC-luottojohdannaissopimuksille 0,8  miljardi  euroa
bruttonimellisarvona;

madrittdmattomille  OTC-osakejohdannaissopimuksille 0,7 miljardi  euroa
bruttonimellisarvona;

madrittdmattomille  OTC-korkojohdannaissopimuksille 2,2  miljardia  euroa
bruttonimellisarvona;

médrittdimattomille  OTC-valuuttajohdannaissopimuksille 3 miljardia  euroa
bruttonimellisarvona;

médrittdmattomille OTC-hyodykejohdannaissopimuksille ja OTC-
paistooikeusjohdannaissopimuksille  yhteenlaskettuna 4  miljardia  euroa
bruttonimellisarvona.

11 b artikla
(Asetuksen (EU) N:o 648/2012 10 artiklan 4 kohdan c alakohta)

Mairityskynnysarvojen uudelleentarkastelun kiynnistiavit mekanismit

ESMA arvioi vihintdédn kerran vuodessa seuraavien indikaattoreiden kehitysta:

a)

g)

minka tahansa seuraavien OTC-johdannaislajien kohde-etuuksien hinnat:
1)  OTC-luottojohdannaiset;
i1)  OTC-osakejohdannaiset;
ii1)) OTC-korkojohdannaiset;
iv)  OTC-valuuttajohdannaiset;
v)  OTC-hyddykejohdannaiset;
vi) OTC-pédstdoikeusjohdannaiset;

kunkin a alakohdassa tarkoitetun OTC-johdannaislajin kohde-etuuksien hintojen
volatiliteetti;

kunkin a alakohdassa tarkoitetun OTC-johdannaislajin osalta miéritettyjen OTC-
johdannaistransaktioiden osuus;

OTC-johdannaistransaktioitaan méaérittdvien yhteisdjen osuus;
asiaankuuluvat inflaatioasteet;
globaalit rahoitusolosuhteet;

geopoliittiset ja talouspoliittiset epdvarmuustekijét.

Jos ESMA havaitsee merkittdvid muutoksia a—g alakohdassa tarkoitetuissa indikaattoreissa, se
kdynnistdd 11 ja 11 a artiklassa tarkoitettujen maédrityskynnysarvojen uudelleentarkastelun
asetuksen (EU) N:o 648/2012 10 artiklan 4 a kohdan mukaisesti.”
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2 artikla
Voimaantulo

Tama asetus tulee voimaan kahdentenakymmenentend pdivand sen jdlkeen, kun se on
julkaistu Euroopan unionin virallisessa lehdessd.

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

Tehty Brysselissad 14.7.2026

Komission puolesta
Puheenjohtaja
Ursula VON DER LEYEN
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