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PERUSTELUT

1. DELEGOIDUN SAADOKSEN TAUSTA

Poliittinen ja markkinoiden kehitys viime aikoina on johtanut energiamarkkinoilla
huomattavaan hintojen nousuun ja volatiliteetin kasvuun, minkd vuoksi keskusvastapuolet
ovat korottaneet tuntuvasti vakuusvaatimuksiaan tdhédn liittyvien vastuiden kattamiseksi.
Témai vakuusvaatimusten kasvu on aiheuttanut likviditeettipaineita finanssialan ulkopuolisille
vastapuolille, joilla on yleensd vihemmaén varoja vakuusvaatimusten tiyttdmiseksi ja joiden
varat ovat vihemmén likvidejd. Niiden on pakko joko vidhentdd positioitaan tai jattdd ne
suojaamatta asianmukaisesti, miké altistaa ne entistd enemmaén hintojen vaihtelulle.

Komissio pyysi 13. syyskuuta 2022 arvopaperimarkkinaviranomaista (ESMA) harkitsemaan,
olisiko aiheellista tilapdisesti muuttaa sovellettavia tason 2 sddnnoksid, etenkin Euroopan
parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 648/2012 tdydentdmisestd keskusvastapuoliin
liittyvid vaatimuksia koskevien teknisten sddntelystandardien osalta 19 piivénd joulukuuta
2012 annettua komission delegoitua asetusta (EU) N:o 153/2013, jotta voitaisiin keventda
finanssialan  ulkopuolisten vastapuolten rasitetta ja sdilyttdd samalla Euroopan
markkinarakenneasetuksen (EMIR) yleinen rahoitusvakauden sdilyttdmistd koskeva tavoite.
ESMA vastasi komissiolle 22. syyskuuta 2022 ja esitti konkreettisia ehdotuksia Euroopan
rahoitus- ja energiamarkkinoiden toiminnan sujuvoittamiseksi ja niilld sdénnellyilld kaasu- ja
sahkomarkkinoilla, joilla mééritys toteutetaan EU:hun sijoittautuneissa keskusvastapuolissa,
toimiviin  finanssialan  ulkopuolisiin  vastapuoliin ~ kohdistuvan likviditeettipaineen
lievittdmiseksi.

ESMAn alkuperdisen vastauksensa jédlkeen laatimassa raportissa esitetdin luonnos
muutoksiksi delegoidussa asetuksessa (EU) N:o 153/2013 vahvistettuihin teknisiin
sadantelystandardeihin, jotka ESMA on laatinut EMIR-asetuksen 46 artiklan 3 kohdan nojalla.
Tarkoituksena on tilapdisesti laajentaa  hyviksyttdvien vakuuksien valikoimaa
madritysosapuolina toimivien finanssialan ulkopuolisten vastapuolten osalta vakuudettomiin
pankkitakauksiin ja kaikentyyppisten vastapuolten osalta julkisiin takauksiin. Komissio
muistuttaa, ettd julkiset takaukset on mydnnettdva unionin valtiontukikehyksen mukaisesti.

Namé muutokset ovat tilapdisid, ja niiden voimassaolo pédttyy 12 kuukauden kuluttua tdimén
komission delegoidun asetuksen soveltamisen alkamisesta. Energiajohdannaismarkkinoiden
tilanteen kehityksestd riippuen komissio on kuitenkin valmis pyytdmdin ESMAa
harkitsemaan ndiden tilapéisten toimenpiteiden jatkamista.

2. SAADOKSEN HYVAKSYMISTA EDELTANEET KUULEMISET

Kuten asetuksen (EU) N:o 1095/2010 (ESMA-asetus) 10 artiklan 1 kohdassa sallitaan, ESMA
ei ole jirjestinyt avoimia julkisia kuulemisia teknisten sdédntelystandardien luonnoksista,
koska asia on erityisen kiireellinen.

Kuten EMIR-asetuksen 46 artiklan 3 kohdassa edellytetiin, ESMA on kuullut Euroopan
pankkiviranomaista (EPV), Euroopan jarjestelmiriskikomiteaa (EJRK) ja Euroopan
keskuspankkijirjestelmééd (EKPJ). ESMA otti tarvittaessa huomioon my®os julkisesti saatavilla
olevat tiedot erilaisista alan ldhteistd. Asian kiireellisyyden vuoksi ei myoOskddn kuultu
arvopaperimarkkina-alan osallisryhmééd, mikéd sallitaan ESMA-asetuksen 37 artiklan 1
kohdassa.

Tédmid muutosasetus perustuu ESMAn komissiolle 14. lokakuuta 2022 ldhettimiin
loppuraporttiin.
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3. DELEGOIDUN SAADOKSEN OIKEUDELLINEN SISALTO
Delegoidulla sdddokselld muutetaan komission delegoitua asetusta (EU) N:o 153/2013.

Saadoksen 1 artiklalla muutetaan Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o
648/2012 tdydentdmisestd keskusvastapuoliin liittyvid vaatimuksia koskevien teknisten
sddntelystandardien osalta 19 péivénd joulukuuta 2012 annetun komission delegoidun
asetuksen (EU) N:o 153/2013 39 ja 62 artiklaa ja liitettd I seuraavalla tavalla:

o Muutetaan 39 artiklaa siten, ettd sallitaan tilapéisesti julkisten takausten kayttd
liitteessa I esitetylla tavalla.

J Muutetaan 62 artiklaa siten, ettd sallitaan tilapdisesti vakuudettomien tai
osittain vakuudellisten pankkitakausten kaytto.

. Lisétian liitteeseen I 2 a jakso, jossa sallitaan julkisten takausten kéytto tiukoin
edellytyksin.
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KOMISSION DELEGOITU ASETUS (EU) .../...,
annettu 21.10.2022,

delegoidussa asetuksessa (EU) N:0 153/2013 vahvistettujen teknisten
sdintelystandardien muuttamisesta vakuusvaatimuksia koskevilla tilapiisilla
poikkeustoimenpiteilli

(ETA:n kannalta merkityksellinen teksti)

EUROOPAN KOMISSIO, joka

ottaa huomioon Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen,

ottaa huomioon OTC-johdannaisista, keskusvastapuolista ja kauppatietorekistereistd
4 pdiviand heindkuuta 2012 annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU)

N:o 648/20121 ja erityisesti sen 46 artiklan 3 kohdan,

seka katsoo seuraavaa:

(1) Komission delegoidussa asetuksessa (EU) N:o 153/2013% vahvistetaan tekniset
sadntelystandardit keskusvastapuolille asetettavista vaatimuksista hyviksyd erittdin

likvidejd vakuuksia, joihin liittyy minimaalinen luotto- ja markkinariski.

(2)  Poliittinen ja markkinoiden kehitys viime aikoina on johtanut energiamarkkinoilla
huomattavaan hintojen nousuun ja volatiliteetin kasvuun, minkd vuoksi
keskusvastapuolet ovat korottaneet tuntuvasti vakuusvaatimuksiaan tdhédn liittyvien
riskien kattamiseksi. Naméd vakuusvaatimusten korotukset ovat aiheuttaneet
likviditeettipaineita finanssialan ulkopuolisille vastapuolille, joilla on yleensd
vihemmén varoja vakuusvaatimusten tdyttdmiseksi ja joiden varat ovat vihemmin
likvideja. Tamén vuoksi téllaiset finanssialan ulkopuoliset vastapuolet ovat joutuneet
joko vdhentdmddn positioitaan tai jattdméddn ne suojaamatta asianmukaisesti, mika

altistaa ne entistd enemman hintojen vaihtelulle.

3) Jotta voidaan varmistaa unionin rahoitus- ja energiamarkkinoiden moitteeton toiminta
nykyisissd olosuhteissa ja lievittdd niilld sddnnellyilld kaasu- ja sdhkomarkkinoilla,
joilla médéritys toteutetaan unioniin sijoittautuneissa vastapuolissa, toimiviin
finanssialan ulkopuolisiin vastapuoliin kohdistuvaa likviditeettipainetta, finanssialan
ulkopuolisten maédritysosapuolten kiytettdvissd olevaan hyviksyttivien vakuuksien

valikoimaan olisi tilapdisesti sisdllytettdvd vakuudettomat pankkitakaukset.

(4) Energiajohdannaismarkkinoilla  havaittujen likviditeettipaineiden hillitsemiseksi
keskusvastapuolen olisi pidettdvé finanssialalla toimivien ja finanssialan ulkopuolisten
vastapuolten osalta hyvaksyttavind vakuuksina myds julkisyhteisdjen antamia tai
kattamia takauksia, koska téillaisiin takauksiin liittyy vain véhdinen vastapuoliriski ja
ne ovat peruuttamattomia ja varauksettomia ja ne voidaan lunastaa takauksen

! EUVL L 201, 27.7.2012, s. 1.

vaatimuksia koskevien teknisten sddntelystandardien osalta (EUVL L 52, 23.2.2013, s. 41).

Komission delegoitu asetus (EU) N:o 153/2013, annettu 19 péivdnd joulukuuta 2012, Euroopan
parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 648/2012 tdydentdmisestd keskusvastapuoliin liittyvid
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)
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asettaneen maksukyvyttoméan mééritysosapuolen salkun realisointiajan kuluessa, joten
niiden likviditeettiriski on vdhéinen.

Riskien, jotka liittyvdt hyvéksyttdvien vakuuksien ulottamiseen vakuudettomiin
pankkitakauksiin ja julkisiin takauksiin, odotetaan pysyvdn vihdisind, koska
laajennukseen sovellettaisiin keskusvastapuolen riskienhallinnan varotoimia samoin
kuin edelleen kaikkia muita delegoidussa asetuksessa (EU) N:o 153/2013 sédddettyja
sovellettavia vaatimuksia.

Tédmin vuoksi delegoitua asetusta (EU) N:o 153/2013 olisi muutettava.

Jotta voidaan edelleen rajoittaa riskeja, jotka liittyvat vakuudettomien pankkitakausten
hyviksymiseen vakuudeksi finanssialan ulkopuolisten médritysosapuolten osalta ja
julkisten takausten hyvédksymiseen vakuudeksi finanssialalla toimivien ja finanssialan
ulkopuolisten maédritysosapuolten osalta, kyseisten toimenpiteiden olisi oltava
luonteeltaan tilapéisid ja ne olisi hyvéksyttdvd 12 kuukauden ajaksi, jolloin ne
helpottaisivat markkinatoimijoiden tilannetta ja kannustaisivat niitd palaamaan
markkinoille.

Markkinoiden viimeaikaisen kehityksen vuoksi on tarpeen laajentaa finanssialan
ulkopuolisten méiéritysosapuolten kéytettdvissd olevien hyvéksyttdvien vakuuksien
valikoimaa mahdollisimman pian. Sen vuoksi tdimén asetuksen olisi tultava voimaan
kiireellisesti.

Tdmid asetus perustuu teknisten sddntelystandardien luonnokseen, jonka Euroopan
arvopaperimarkkinaviranomainen (ESMA) on toimittanut komissiolle kuultuaan
Euroopan pankkiviranomaista, Euroopan jirjestelmériskikomiteaa ja Euroopan
keskuspankkijirjestelméaa.

ESMA ei ole jérjestinyt avoimia julkisia kuulemisia tdméin asetuksen perustana
olevasta teknisten sddntelystandardien luonnoksesta eikd analysoinut mahdollisia
kustannuksia ja hyotyjd, koska se olisi ollut tdysin suhteetonta ehdotettujen muutosten
laajuuteen ja vaikutukseen ndhden, kun otetaan huomioon asian Kkiireellisyys ja
ehdotettujen muutosten suppea soveltamisala. Asian kiireellisyyden vuoksi ESMA ei
ole pyytinyt neuvoa Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o
1095/2010° 37 artiklalla perustetulta arvopaperimarkkina-alan osallisryhmilti. Tésti
ilmoitetaan arvopaperimarkkina-alan osallisryhmaille mainitun sddnndksen mukaisesti,

ON HYVAKSYNYT TAMAN ASETUKSEN:

1 artikla

Muutetaan delegoitu asetus (EU) N:o 153/2013 seuraavasti:

1. Lisatdan 39 artiklaan toinen kohta seuraavasti:

Sovellettaessa asetuksen (EU) N:o 648/2012 46 artiklan 1 kohtaa erittdin likvideina
vakuuksina pidetddn [Julkaisutoimisto: lisdtddn pdivdamddrd, joka on 12 kuukautta
tamdn asetuksen voimaantulopdivdstd]| saakka julkisia takauksia, jotka tdyttavét
liitteessd [ vahvistetut edellytykset.”

2. Lisataan 62 artiklan toiseen kohtaan virke seuraavasti:

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 1095/2010, annettu 24 pédivana marraskuuta 2010,
Euroopan valvontaviranomaisen (Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen) perustamisesta seké
paétoksen N:o 716/2009/EY muuttamisesta ja komission padtoksen 2009/77/EY kumoamisesta (EUVL
L 331, 15.12.2010, s. 84).
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”Liitteessd I olevan 2 jakson 1 kohdan h alakohtaa ei kuitenkaan sovelleta asetuksen
(EU) N:o 1227/2011 2 artiklan 4 kohdan b ja d alakohdassa tarkoitettuja johdannaisia
koskeviin  transaktiothin  [Julkaisutoimisto:  lisdtddn  tdmdn  asetuksen
voimaantulopdivd|[Julkaisutoimisto: liséitddn pdivimddrd, joka on 12 kuukautta
tamdn asetuksen voimaantulopdivdstd).”

3. Muutetaan liite I timén asetuksen liitteen mukaisesti.

2 artikla

Taméa asetus tulee voimaan seuraavana pdivdnd sen jdlkeen, kun se on julkaistu Euroopan
unionin virallisessa lehdessd.

Tamé asetus on kaikilta osiltaan velvoittava, ja sitd sovelletaan sellaisenaan kaikissa
jésenvaltioissa.

Tehty Brysselissi 21.10.2022

Komission puolesta
Puheenjohtaja
Ursula VON DER LEYEN
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