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SELETUSKIRI

1. DELEGEERITUD OIGUSAKTI TAUST

Lahtudes iihisest eesmirgist tagada vdordlusaluste tdpsus ja usaldusvddrsus ning seelédbi
suurendada lepingute stabiilsust, on mitu jurisdiktsiooni viimastel aastatel rakendanud
vordlusaluste reforme. ELis vastab see t66 Euroopa Parlamendi ja ndukogu 8. juuni 2016.
aasta méadrusele (EL) 2016/1011, mis késitleb indekseid, mida kasutatakse vordlusalustena
finantsinstrumentide ja -lepingute puhul v0i investeerimisfondide tootluse modtmiseks
(vordlusaluste maiirus)!. Pérast neid reforme kaotatakse ldhitulevikus mitu vordlusalust,
nditeks EONIA ja LIBOR, mida kasutatakse laialdaselt vordlusalustena mitmesugustes
finantsinstrumentides ja lepingutes, sealhulgas borsivélistes tuletislepingutes. Téapsemalt
kaotatakse EONIA euro puhul ning LIBOR naelsterlingi ja jeeni puhul umbes aasta 10puks,
kuid USA dollari puhul jatkub LIBORi avaldamine kuni 2023. aasta juunini. Siiski on esitatud
mitu teadet eesmirgiga lOopetada USA dollari LIBORi kasutamine uutes lepingutes
viiteintressiméérana niipea kui voimalik ja igal juhul 31. detsembriks 2021.

Nende vordlusaluste asendamiseks on reguleerivad asutused ja turuosalised teinud
rahvusvahelisi joupingutusi, et minna mitme védringu puhul {ile uutele vordlusalustele (sh
€STR euro, SONIA naelsterlingi ja SOFR USA dollari puhul). Tapsemalt tdhendab see
borsiviliste tuletisinstrumentide turu jaoks, et alates 3. jaanuarist 2022 ei viidata uutes
tuletislepingutes enam EONIA-le ega LIBORile ning tuletisinstrumentidega, mis viitavad
€STRile euro, SONIA-le naelsterlingi vdi SOFRile USA dollari puhul, juba kaubeldakse ja
neid kliiritakse.

Pracgu on olemas kolm komisjoni delegeeritud maérust kliiringukohustuse kohta. Nendega
ndhakse ette, et mitmeid intressimééra ja krediidituletisinstrumentide litke peab kliirima.
Uutele vordlusalustele iileminekut silmas pidades on vaja 14bi vaadata kliiringukohustuse
ulatus nendest muudatustest mojutatud liikide ja valuutade puhul, milleks on intressimééra
tuletisinstrumentide liigid euro, naelsterlingi, jeeni ja USA dollari puhul. Seepérast tuleks
komisjoni delegeeritud madrust (EL) 2015/2205 muuta, et votta arvesse iileminekut uutele
vordlusalustele.

2. OIGUSAKTI VASTUVOTMISELE EELNENUD KONSULTEERIMINE

ESMA korraldas kuni 2. septembrini 2021 avaliku konsultatsiooni seoses ettepanekuga muuta
koos uutele vordlusalustele iileminekuga kliiringukohustuse kohaldamisala. ESMA sai viga
erinevatelt sidusrithmadelt ligikaudu 20 vastust ja on seda tagasisidet komisjoni delegeeritud
méiiruse (EL) 2015/2205 kavandatavate muudatuste viimistlemisel arvesse votnud. Samal ajal
on ESMA jitkanud uutele vordlusalustele iileminekul tehtud edusammude jélgimist,
sealhulgas analiilisinud Oigusaktides kehtestatud aruandluse vérskemaid andmeid, et
kalibreerida kliiringukohustuse kohaldamisalasse tehtavaid muudatusi. Lisaks on ESMA
jatkanud dialoogi teiste jurisdiktsioonide ametiasutustega, et hdlbustada vdimalikult suurt
koordineerimist ja ldhenemist. ESMA on saanud kliiringukohustuse muudatuste kohta
Euroopa Siisteemsete Riskide Noukogult (ESRB) sisendi, mida on kajastatud analiiiisis ja

! Euroopa Parlamendi ja ndukogu 8. juuni 2016. aasta méadrus (EL) 2016/1011, mis késitleb indekseid,

mida kasutatakse vordlusalustena finantsinstrumentide ja -lepingute puhul vd&i investeerimisfondide
tootluse mddtmiseks, ning millega muudetakse direktiive 2008/48/EU ja 2014/17/EL ning mérust (EL)
nr 596/2014 (ELT L 171, 29.6.2016, 1k 1-65).
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kdesolevas muutmismééruses. Kiesolev muutmismiirus pohineb 1dpparuandel, mille ESMA
saatis komisjonile 17. novembril 20212

3. DELEGEERITUD OIGUSAKTI OIGUSLIK KULG

Delegeeritud digusaktiga muudetakse komisjoni delegeeritud méérust (EL) 2015/2205.

Artikliga 1 muudetakse komisjoni delegeeritud madruse (EL) 2015/2205 artiklit 3
intressimééra tuletisinstrumentide liikide osas ning lisa jargmiselt.

Artiklisse 3 lisatakse 1doige la, et médrata kindlaks kuupdev, millest alates
joustub kliiringukohustus teatavate €STRi ja SONIAga seotud tehingute
suhtes.

Artiklisse 3 lisatakse 10ige 1b, et mddrata kindlaks kuupdev, millest alates
joustub kliiringukohustus teatavate SOFRiga seotud tehingute suhtes.

Artikli 3 16ige 2 asendatakse uuega, mis vastab artikli 3 1digetele 1a ja 1b.
Artikli 3 16ige 3 asendatakse uuega, mis vastab artikli 3 1digetele 1a ja 1b.

Lisa asendatakse, et kajastada vanade vordlusaluste viljajatmist ja uute
vordlusaluste kehtestamist.

Tervikdokumendi leiab siit: ESMA proposes changes to the scope of the clearing and derivative trading

obligations for the benchmark transition (europa.eu).
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https://www.esma.europa.eu/press-news/esma-news/esma-proposes-changes-scope-clearing-and-derivative-trading-obligations
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KOMISJONI DELEGEERITUD MAARUS (EL) .../...,

8.2.2022,

millega muudetakse delegeeritud miiruses (EL) 2015/2205 séitestatud regulatiivseid

tehnilisi standardeid seoses iileminekuga uutele vordlusalustele, millele viidatakse

teatavates borsivilistes tuletislepingutes

(EMPs kohaldatav tekst)

EUROOPA KOMISJON,

vottes arvesse Euroopa Liidu toimimise lepingut,

vottes arvesse Euroopa Parlamendi ja ndukogu 4. juuli 2012. aasta méérust (EL) nr 648/2012
borsiviliste tuletisinstrumentide, kesksete vastaspoolte ja kauplemisteabehoidlate kohta,? eriti
selle artikli 5 15iget 2,

ning arvestades jargmist:

(1)

2)

Komisjoni delegeeritud miiruses (EL) 2015/2205* on muu hulgas sétestatud selliste
eurodes (EUR), naelsterlingites (GBP), jeenides (JPY) ja USA dollarites (USD)
nomineeritud borsiviliste intressimddra tuletisinstrumentide liigid, mille suhtes
kohaldatakse kliiringukohustust. Need liigid hdolmavad iihte eurodes nomineeritud
liikki, mis viitab euroala pankadevahelise liledoturu keskmisele aastaintressiméérale
(EONIA), ning mitut naelsterlingites, jeenides voi USA dollarites nomineeritud liiki,
mis viitavad Londoni pankadevahelisele intressimddrale (LIBOR), kuid EONIA ja
LIBOR on kaks vordlusalust, mille kasutamine l1opetatakse.

EONIAt haldav Euroopa Rahaturgude Instituut teatas, et EONIA kasutamine
1opetatakse 2021. aasta 10pus. LIBORit haldav ICE Benchmark Administrator teatas
samuti, et naelsterlingi LIBORI, jeeni LIBORIi ja teatavate USA dollari LIBORi
konfiguratsioonide kasutamine l0petatakse 2021. aasta I6pus ning koigi iilejdédnud
USA dollari LIBORi konfiguratsioonide avaldamine 2023. aasta juunis. 5. martsil
2021  kinnitas  Uhendkuningriigi  finantsinspektsioon, et kdiki ~LIBORi
konfiguratsioone kas ei pakuta enam {ihegi halduri poolt vdi ei ole need enam
esinduslikud. Lisaks tegid komisjon, Euroopa Keskpank (EKP pangandusjérelevalve),
Euroopa Pangandusjirelevalve (EBA) ja Euroopa Véirtpaberiturujarelevalve (ESMA)
ithisavalduse, et kutsuda vastaspooli tungivalt iiles ldpetama mis tahes LIBORIi
konfiguratsioonde, sealhulgas USA dollari LIBORi uutes lepingutes viitemddrana
kasutamine niipea kui voimalik ja igal juhul 31. detsembriks 2021.

ELT L 201, 27.7.2012, 1k 1.

Komisjoni 6. augusti 2015. aasta delegeeritud mddrus (EL) 2015/2205, millega tdiendatakse Euroopa
Parlamendi ja ndukogu médrust (EL) nr 648/2012 kliiringukohustust késitlevate regulatiivsete tehniliste
standarditega (ELT L 314, 1.12.2015, 1k 13).
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Pérast 31. detsembrit 2021 ei saa vastaspooled seega enam teha tehinguid borsiviliste
intressimdéra tuletisinstrumentidega, mis viitavad EONIA-le, naelsterlingi LIBORile
voi jeeni LIBORile, sest nende vdrdlusaluste kasutamine on Idpetatud, ning
eeldatavasti ei tee nad enam tehinguid ka borsivéliste intressimddra
tuletisinstrumentidega, mis viitavad USA dollari LIBORile. Sel kuupédeval puudub
seega EONIA, naelsterlingi LIBORI ja jeeni LIBORiga seotud tuletisinstrumentidel
maht ja likviidsus ning kesksed vastaspooled ei kliiri neid tehinguid. Samal kuupédeval
ei tohiks USA dollari LIBORiga seotud tuletisinstrumentidel enam olla olulist
likviidsust. Seepirast ei vasta praegu kliiringukohustuse kohaldamisalasse kuuluvad
tuletisinstrumentide liigid, mis viitavad EONIA-le, naelsterlingi LIBORile voi jeeni
LIBORIile, enam kahele midruses (EL) nr 648/2012 sétestatud kliiringukohustusega
seotud tingimusele, milleks on piisav likviidsuse tase ja kliirimine tegevusloa saanud
vOi tunnustatud keskse vastaspoole poolt, samal ajal kui sellised praegu
kliiringukohustuse kohaldamisalasse kuuluvad tuletisinstrumentide liigid, mis viitavad
USA dollari LIBORIile, ei vasta enam iihele midruses (EL) nr 648/2012 sétestatud
kliiringukohustuse kohaldamise tingimusele, milleks on piisav likviidsuse tase. Sellest
jéreldub, et need liigid tuleks kliiringukohustuse kohaldamisalast vélja jétta.

Reguleerivad asutused ja turuosalised on tegelenud nende valuutade asendusméiérade,
eelkdige uute riskivabade intressimddrade viljatodtamisega, mida kasutatakse niiiid
vordlusalustena finantsinstrumentides ja -lepingutes. Eelkdige avaldatakse vastavalt
euro, USA dollari, naelsterlingi ja jeeni kohta jdrgmised riskivabad intressiméérad:
euro liihiajaline intressimidr (€ESTR), Secured Overnight Financing Rate (SOFR),
Sterling Over Night Index Average (SONIA) ja Tokyo Overnight Average Rate
(TONA). Mis puudutab tiapsemalt borsivéliste tuletisinstrumentide turgu, siis niitid
kauplevad vastaspooled €STRi, SOFRi, SONIA ja TONAga seotud borsivéliste
intressimddra tuletislepingutega ning neid kliiritakse teatavates kesksetes
vastaspooltes.

ESMATt on teavitatud selliste borsiviliste intressimédéra tuletisinstrumentide liikidest,
mis viitavad €STRile, SOFRile, SONIA-le vdi TONA-le ning mille kliirimiseks on
teatavatel kesksetel vastaspooltel luba. ESMA on iga liigi puhul hinnanud
kriteeriumeid, mis on olulised nende suhtes kliiringukohustuse kohaldamiseks,
sealhulgas standardimise midr, maht ja likviidsus ning hinnateabe kéttesaadavus.
Pidades silmas ildist eesmidrki vdhendada siisteemset riski, on ESMA maéédranud
kindlaks borsiviliste intressimddra tuletisinstrumentide liigid, milles viidatakse monele
riskivabale intressimédrale ja mille suhtes tuleks kohaldada kliiringukohustust
vastavalt médruses (EL) nr 648/2012 sétestatud menetlusele. Need liigid peaksid seega
kuuluma kliiringukohustuse kohaldamisalasse.

Uldiselt on eri vastaspooltel on vaja erineva pikkusega tihtaega, et vdtta vajalikud
meetmed oma selliste borsiviliste intressimadra tuletisinstrumentide kliirimiseks, mille
suhtes kohaldatakse kliiringukohustust. Kéesoleval juhul on aga vastaspooltel olnud
aega valmistuda uutele vordlusalustele iileminekuks ning EONIA, euro LIBORI,
naelsterlingi LIBORi ja jeeni LIBORi kasutamise kavandatud I10petamiseks 2021.
aasta 10pus, sealhulgas seoses kliirimiskorraga. Vastaspoolte puhul, kelle suhtes juba
kohaldatakse kliiringukohustust ja kes kliirivad eurodes v0i1 naelsterlingites
nomineeritud borsiviliseid intressiméédra tuletisinstrumente, ei ndua nende valuutade
uutele riskivabadele intressimddradele viitavate litkide kliirimine nende
kliirimislepingutes voi -protsessides olulisi muudatusi voi ei ndua iildse muudatusi.
Kui vastaspooled on kehtestanud kliirimiskorra eurodes voi naelsterlingites
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nomineeritud borsivéliste intressimdara tuletisinstrumentide kliirimiseks, ei ole nendes
valuutades riskivabadele intressiméddradele viitavate bdrsiviliste intressimiira
tuletisinstrumentide kliirimiseks vaja kehtestada ja rakendada uut kliirimiskorda, nagu
see oli siis, kui nad alustasid nendes vééringutes nomineeritud borsiviliste
intressimdédra tuletisinstrumentide kliirimist. Kuna selliste tuletisinstrumentide
kliirimine, mis viitavad uutele riskivabadele intressimédiradele, on osa suuremast
rakendusettevalmistusest EONIA-It ja LIBORilt ja uutele vordlusalustele
tileminekuks, ei ole vaja kehtestada tdiendavat {ileminekuperioodi, et tagada selle
kohustuse nduetekohane ja digeaegne tditmine. Muudatusi, mis on tehtud selleks, et
votta kasutusele uued borsiviliste intressimddra tuletisinstrumentide liigid, mis
viitavad riskivabadele intressiméddradele ning on nomineeritud eurodes ja
naelsterlingites, tuleks hakata kohaldama alates kéesoleva mdiéruse joustumise
kuupéevast.

Pérast komisjoni, ESMA, EKP pangandusjirelevalve ja EBA {ihisavaldust, milles
kutsuti vastaspooli tungivalt iiles Idpetama uutes lepingutes mis tahes LIBORIi
konfiguratsioonide kasutamine viiteméédrana niipea kui vdimalik ja igal juhul 31.
detsembriks 2021, on vastaspooled pidanud kavandama USA dollari LIBORile
viitamise l0petamist, sealhulgas seoses kliirimiskorraga. Ka USA dollari puhul
kehtivad samad kaalutlused seoses nende vastaspoolte, kellel on kliirimiskord teatavas
valuutas nomineeritud borsiviliste intressimidra tuletisinstrumentide jaoks,
suutlikkusega kohandada seda korda {isna lithikese aja jooksul, et kliirida borsiviliseid
intressiméédra tuletisinstrumente, mis viitavad samas valuutas riskivabadele
intressimééradele, kuid mdningate lisaclementide tottu ei ole nende ettevalmistused
USA dollari puhul veel nii kaugele joudnud. Eelkdige ei ole kesksed vastaspooled veel
teatanud, millal nad konverteerivad praegu kliiritavad borsivilise intressimiéra
tuletisinstrumendid, mis viitavad USA dollari LIBORIile, borsivilisteks intressimédéra
tuletisinstrumentideks, mis viitavad SOFRile, ning samuti ei ole veel selge, kuidas
kohandatakse nende tuletisinstrumentide puhul kohustuslikku kliirimist siseturul.
Seetdttu vajavad vastaspooled rohkem aega, et valmistuda USA dollari riskivabale
intressiméérale viitavate borsiviliste intressimééra tuletisinstrumentide
kliiringukohustuseks, ning seega on vaja kehtestada tdiendav iileminekuperiood, et
tagada selle kohustuse nouetekohane ja digeaegne tiitmine. Muudatusi, mis on tehtud
selleks, et votta kasutusele uued borsiviliste intressimédra tuletisinstrumentide liigid,
mis viitavad riskivabale intressiméérale ja on nomineeritud USA dollarites, tuleks
hakata kohaldama kolm kuud pérast kdesoleva mééruse joustumise kuupieva.

EONIA, naelsterlingi LIBORI ja jeeni LIBOR1 kasutamise 10petamine on kavandatud
2021. aasta 10ppu, nii et alates 3. jaanuarist 2022 ei ole vdimalik konealustele
vordlusalustele viitavate borsiviliste intressimédra tuletisinstrumentidega kaubelda ega
neid kliirida. Pérast komisjoni, ESMA, EKP pangandusjirelevalve ja EBA
ithisavaldust, milles kutsuti vastaspooli tungivalt {iles 10petama uutes lepingutes mis
tahes LIBORi konfiguratsioonide kasutamine viiteméérana niipea kui vdimalik ja igal
juhul 31. detsembriks 2021, eeldatakse, et vastaspooled ei kauple USA dollari
LIBORIile viitavate borsiviliste intressiméddra tuletusinstrumentidega ega kliiri neid
alates 3. jaanuarist 2022. Selle asemel kauplevad vastaspooled alates 3. jaanuarist
2022 muude borsiviliste intressimédra tuletisinstrumentidega, eelkdige borsiviliste
intressimééra tuletisinstrumentidega, mis viitavad riskivabadele intressiméddradele, ja
kliirivad neid. Kéesolev midrus peaks seega jOustuma viivitamata pérast selle
avaldamist.
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Seepérast tuleks delegeeritud méérust (EL) 2015/2205 vastavalt muuta.

Kéesolev miirus pohineb ESMA poolt komisjonile esitatud regulatiivsete tehniliste
standardite eelndul.

ESMA on korraldanud kéesoleva méiiruse aluseks olevate regulatiivsete tehniliste
standardite eelndude kohta avalikud konsultatsioonid, analiiisinud potentsiaalseid
seonduvaid kulusid ja tulusid ning kiisinud ndu Euroopa Parlamendi ja ndukogu
miiruse (EL) nr 1095/2010° artikli 37 kohaselt moodustatud viirtpaberituru
sidusrithmade kogult ning konsulteerinud Euroopa Siisteemsete Riskide Noukoguga,

ON VASTU VOTNUD KAESOLEVA MAARUSE:

Artikkel 1
Delegeeritud mddruse (EL) 2015/2205 muutmine

Delegeeritud madrust (EL) 2015/2205 muudetakse jargmiselt.

(1)

Artiklit 3 muudetakse jargmiselt:
(a) lisatakse ldiked 1a ja 1b:

»la. Erandina 1dikest 1 jOustub lisa tabeli 4 ridades D.4.1 ja D.4.2 sidtestatud
borsivéliste  tuletisinstrumentide  liikidesse ~ kuuluvate  lepingute  puhul
kliiringukohustus... [vdiljaannete talitus: palun lisada kdesoleva mddruse joustumise
kuupdev].

1b. Erandina IGikest 1 jOustub lisa tabeli 4 reas D.4.3 sitestatud borsiviliste
tuletisinstrumentide liiki kuuluvate lepingute puhul kliiringukohustus... [védljaannete
talitus: palun lisada kuupdev, mis saabub kolm kuud pdrast kdesoleva mddruse
Jjoustumise kuupdeva].*;

(b) 10ike 2 esimene 101k asendatakse jargmisega:

»Lisas sdtestatud borsiviliste tuletisinstrumentide liikidesse kuuluvate lepingute
puhul, mille on sdlminud samasse gruppi kuuluvad vastaspooled, kellest iiks on
asutatud kolmandas riigis ja teine liidus, jOustub kliiringukohustus erandina
1digetest 1, 1a ja 1b jargmistel kuupdevadel:

(a)  30. juunil 2022, kui méadruse (EL) nr 648/2012 artikli 4 kohaldamise eesmérgil
ei ole asjaomase kolmanda riigi suhtes voetud vastu kdnealuse miéruse artikli
13 loike 2 kohast samavéirsust kinnitavat otsust, mis holmab ké&esoleva
maédruse lisas osutatud borsiviliseid tuletislepinguid;

(b) jargmistest kuupdevadest hilisem, kui midruse (EL) nr 648/2012 artikli 4
kohaldamise eesmérgil on voetud asjaomase kolmanda riigi suhtes kdnealuse

Euroopa Parlamendi ja ndukogu 24.novembri 2010. aasta midrus (EL) nr 1095/2010, millega
asutatakse Euroopa Jdrelevalveasutus (Euroopa Viirtpaberiturujirelevalve), muudetakse otsust
nr 716/2009/EU ning tunnistatakse kehtetuks komisjoni otsus 2009/77/EU (ELT L 331, 15.12.2010,
1k 84).
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madruse artikli 13 10ike 2 alusel vastu samavéarsust kinnitav otsus, mis holmab
kiesoleva médruse lisas osutatud borsiviliseid tuletislepinguid:

1) 60 pédeva pdrast seda, kui joustub midruse (EL) nr 648/2012 artikli 4
kohaldamise eesmérgil konealuse méidruse artikli 13 16ike 2 alusel
asjaomase kolmanda riigi suhtes vastu voetud samavéirsust kinnitav
otsus, mis holmab kéiesoleva méidruse lisas osutatud borsiviliseid
tuletislepinguid;

i1)  kuupdev, mil 1dike 1 kohaselt joustub kliiringukohustus.;
(c) 1dige 3 asendatakse jargmisega:

,»3. Erandina 10igetest 1, la, 1b ja 2 joustub lisas sdtestatud borsiviliste
tuletisinstrumentide liikidesse kuuluvate lepingute puhul kliiringukohustus 18.
veebruarist 2022, kui on tdidetud jargmised tingimused:

(a) kliiringukohustust ei ole 18. veebruariks 2021 tekkinud;

(b) lepingute uuendamise ainus eesmirk on asendada Uhendkuningriigis asutatud
vastaspool litkmesriigis asutatud vastaspoolega.*

Lisa asendatakse kéesoleva madruse lisas esitatud tekstiga.

Artikkel 2
Joustumine

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

Kéesolev miidrus on tervikuna siduv ja vahetult kohaldatav koikides litkmesriikides.

Briissel, 8.2.2022

Komisjoni nimel
president
Ursula VON DER LEYEN
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