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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 sadntelyviranomaisilla ollut tietoja OTC-
johdannaismarkkinoiden tapahtumista. Tama tarkoitti sitd, ettd olemassa olevia riskeja ei
voitu havaita ennen niiden toteutumista. Lisdksi OTC-johdannaisten vastapuolten vélista
vastapuoliluottoriski jai usein lieventaméttd, mika saattoi johtaa tappioiden toteutumiseen, jos
jokin vastapuolista joutui maksukyvyttomyystilaan ennen velvoitteidensa téyttdmisté.
Johdannaismarkkinoiden suuresta OTC-transaktioiden madrasta ja markkinaosapuolten
keskindisistd kytkoksistd johtuen tallaiset tappiot saattaisivat muodostaa laajemman uhkan
rahoitusjarjestelmalle®.

Né&iden puutteiden johdosta G20-maiden p&&miehet sitoutuivat vuonna 2009 kauaskantoisiin
toimenpiteisiin, joilla lisdtddn OTC-johdannaismarkkinoiden vakautta. Niiden mukaan
kaikille vakioiduille OTC-johdannaissopimuksille olisi tehtdva keskusvastapuolimaaritys, ja
OTC-johdannaissopimukset olisi ilmoitettava kauppatietorekistereihin.

G20-ryhmén vuonna 2009 tekemat sitoumukset pannaan taytdntoon EU:n alueella EMIR-
asetuksella. EMIR-asetuksen paatavoitteena on vahentaa jarjestelmariskid lisadméalla OTC-
johdannaismarkkinoiden avoimuutta ja vadhentdamélla OTC-johdannaisiin liittyvéaé
vastapuoliluottoriskid ja operatiivista riskid. Tatda varten EMIR-asetuksessa vahvistetaan
keskeiset ~ vaatimukset, jotka koskevat OTC-johdannaisia, keskusvastapuolia ja
kauppatietorekistereitd. Niihin kuuluvat seuraavat vaatimukset:

1. vakioitujen OTC-johdannaissopimusten keskusvastapuoliméaaritys;

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

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

4. johdannaissopimuksia koskeva ilmoitusvelvollisuus;

5. keskusvastapuolia koskevat vaatimukset; ja

6. kauppatietorekistereitd koskevat vaatimukset.

EMIR-asetus tuli voimaan yli nelja vuotta sitten. Siitd saatujen ensimmaisten kokemusten
pohjalta kehys toimii yleisesti ottaen hyvin. Uuden kehyksen soveltamisessa on ilmennyt
kaytdnnon ongelmia ainoastaan muutamilla osa-alueilla. Siksi tdssa ehdotuksessa esitetddn

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 648/2012, annettu 4 péivana 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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joukko kohdennettuja muutoksia EMIR-asetukseen, erityisesti sdééntdjen yksinkertaistamiseksi
ja niiden oikeasuhteisuuden parantamiseksi. Samalla ehdotuksessa séilytetddn 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
valittomésti sovellettaviksi, koska EMIR-asetuksessa Euroopan komissio valtuutettiin
antamaan delegoituja ja tdytantdonpanosaadoksid, joissa tdsmennetddn tekniset ja kéytannon
vaatimukset ja aikataulu keskeisten vaatimusten asteittaiselle kayttoonotolle. T&man
seurauksena vaatimusten soveltaminen on alkanut eri vaiheissa. Jotkut niistd, kuten pakollista
maaritystad ja méaarittdmattomien johdannaisten vakuuksia koskevat vaatimukset, on otettu
vasta hiljattain kayttoon.

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

Komissio arvioi touko-elokuussa 2015 kattavasti nykyisia sdéntoja laatiakseen kertomuksen ja
mahdollisen lainsdaddantdehdotuksen. Arviointiin sisaltyivat julkinen kuuleminen, johon
saatiin yli 170 vastausta lukuisilta eri sidosryhmiltd, sekd EMIR-asetuksen 85 artiklan
1 kohdassa edellytetyt kertomukset Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaiselta (EAMV),
Euroopan jérjestelmériskikomitealta (EJRK) ja Euroopan keskuspankkijarjestelmalta (EKPJ).
Lisdksi paatettiin odottaa ja ottaa huomioon vastaukset rahoituspalveluja koskevasta EU:n
sdéantelyjarjestelmastd julkaistuun kannanottopyyntdon, joka toteutettiin syyskuun 2015 ja
tammikuun 2016 vélisend aikana, jotta saatiin lisatietoa EMIR-asetuksen taytantddnpanosta.

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

Toisaalta kertomuksessa tuotiin esiin mahdollisuus muuttaa EMIR-asetusta yksittéisilla osa-
alueilla, jotta voidaan poistaa tiettyihin johdannaissopimusten vastapuoliin — erityisesti
finanssialan ulkopuolisiin vastapuoliin — kohdistuvia suhteettomia kustannuksia ja rasitteita ja
yksinkertaistaa sdant6j4 vaarantamatta kuitenkaan lainsdddannon tavoitteiden saavuttamista.

Koska on tarve poistaa pienille yrityksille aiheutuvia suhteettomia kustannuksia ja rasitteita ja
yksinkertaistaa sadnt6jé vaarantamatta rahoitusvakautta, EMIR-asetuksen uudelleentarkastelu
sisdllytettiin vuoden 2016 komission sééntelyn toimivuutta ja tuloksellisuutta koskevaan
ohjelmaan (REFIT)*.

Komission kertomus Euroopan parlamentille ja neuvostolle OTC-johdannaisista, keskusvastapuolista ja
kauppatietorekistereistd 4 pdivana 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

Euroopan komissio, ”“REFIT and the 10 Priorities of the Commission”, 25.10.2016.
http://ec.europa.eu/atwork/pdf/201621025_refit_scoreboard_summary_en.pdf
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Komissio arvioi osana REFIT-ohjelmaa, kuinka tehokkaasti ja tuloksekkaasti EMIR-
asetuksen erityisilla poliittisilla vaatimuksilla on saavutettu niiden tavoitteet ja missd maarin
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 saadetddn liilan monimutkaisista vaatimuksista ja ettd EMIR-
asetuksen rahoitusvakauden parantamista koskeva tavoite olisi mahdollista saavuttaa
tehokkaammin. Tallaisia 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 k&yttad méaarityspalveluja.

Sen vuoksi tdmén ehdotuksen ohessa esitettdvassé vaikutustenarvioinnissa kasitellaan niiden
EMIR-asetuksen osa-alueiden kustannuksia ja hyotyjd, joilla kohdennetuilla toimilla voitaisiin
varmistaa EMIR-asetuksen tavoitteiden tayttdminen oikeasuhteisemmalla, tehokkaammalla ja
tuloksekkaammalla tavalla.

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

1.2. Yhdenmukaisuus muiden alaa koskevien politiikkojen sdanndsten kanssa

EMIR-asetus liittyy useisiin EU-saadoksiin  kuten vakavaraisuusasetukseen (CRR)?,
rahoitusmarkkinadirektiiviin (MiFID 1° ja MIFID 11”) ja naihin liittyvaan asetukseen® seka
keskusvastapuolten elvytysta ja kriisinratkaisua koskevaan komission ehdotukseen®.

Tama ehdotus on yhdenmukainen suhteessa komission lainsadadéntdoehdotukseen asetuksen
(EU) N:o 575/2013 muuttamisesta’®. Komissio aikoo osana kyseista ehdotusta jéttad sitovan
vahimmaisomavaraisuusasteen soveltamisen ulkopuolelle keskusvastapuolten méaéarittdmien
johdannaistransaktioiden alkuvakuudet, jotka laitokset saavat kéteisend asiakkailtaan ja jotka

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:0575/2013, annettu 26 pdivand kesékuuta 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 pdivand huhtikuuta 2004,
rahoitusvélineiden 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 pdivana toukokuuta 2014,
rahoitusvélineiden markkinoista seké 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 pdivana toukokuuta 2014,
rahoitusvélineiden markkinoista sek& asetuksen (EU) N:o 648/2012 muuttamisesta (EUVL L 173,
12.6.2014, s. 84).

o Ehdotus Euroopan parlamentin  ja neuvoston asetukseksi keskusvastapuolten elvytys- ja
kriisinratkaisukehyksesta seka 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
vahimmaisomavaraisuusasteen, pysyvan varainhankinnan vaatimuksen, omien varojen ja hyvaksyttavien
velkojen vaatimusten, vastapuoliriskin, markkinariskin, keskusvastapuoliin liittyvien vastuiden, yhteista
sijoitustoimintaa harjoittaviin yrityksiin liittyvien vastuiden, suurten asiakasriskien ja raportointi- ja
julkistamisvaatimusten osalta seké asetuksen (EU) N:o 648/2012 muuttamisesta.
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ne siirtdvat keskusvastapuolille. Asetuksen (EU) N:o0575/2013 muuttamista koskevalla
ehdotuksella helpotetaan nain mahdollisuutta kayttdd maaritystd, koska pdaomavaatimukset,
jotka koskevat madrityspalvelujen tarjoamista asiakkaille tai ep&suorien méarityspalvelujen
tarjoamista, pienenevat.

Tamé ehdotus noudattaa myds MIFID I- ja MIFID Il -direktiivia ja niihin liittyvad asetusta,
jotka muodostavat perustan johdannaisia ja rahoitusalalla toimivia vastapuolia koskeville
médritelmille. Taman osalta tammikuussa 2018 alkava MIFID 11 -direktiivin ja
rahoitusmarkkina-asetuksen (MiFIR) soveltaminen vaikuttaa siihen, millaisten vastapuolten
katsotaan olevan finanssialalla toimivia vastapuolia. Tédssd yhteydessda myos
yhdenmukaistetaan sellaisten valuuttakurssisopimusten maaritelméad, jotka kuuluvat EMIR-
asetuksen soveltamisalaan. MiFID Il -kehyksessa pyritddn luokittelemaan uudelleen suuret
finanssialan ulkopuoliset hyodykkeiden valittajat finanssialalla toimiviksi vastapuoliksi. Tata
varten otetaan kédyttoon oheistoimintatesti”, jolla mééritetdén, missa laajuudessa finanssialan
ulkopuoliset yritykset voivat kdyda kauppaa hyddykejohdannaisilla muussa kuin
suojaamistarkoituksessa (eli keinottelutarkoituksessa), kunnes tata toimintaa ei enda pideta
yrityksen “péddasiallisen liiketoiminnan oheistoimintana”, jolloin yritys on velvollinen
hakemaan MiFID-direktiivin mukaista toimilupaa. Suurimmat hyédykemarkkinoilla toimivat
finanssialan ulkopuoliset vastapuolet ovat siten velvollisia hakemaan tallaista toimilupaa.
Suurimmat finanssialan ulkopuoliset vastapuolet tulevat talloin EMIR-asetuksen mukaisen
maéaritysvelvollisuuden piiriin. Valuuttajohdannaissopimusten méaéritelman
yhdenmukaistamisen ansiosta EMIR-s&éantfja voidaan soveltaa néihin sopimuksiin
yhdenmukaisesti ja johdonmukaisesti unionissa.

Lisdksi tamd ehdotus on  yhdenmukainen  keskusvastapuolten  elvytys- ja
kriisinratkaisukehystd koskevan komission ehdotuksen kanssa. K&yttoon otettavalla
velvollisuudella maarittada vakioidut OTC-johdannaiset on tarkoitus lisata keskusvastapuolten
toiminnan maaraa ja merkitystd Euroopassa ja sen ulkopuolella. Keskusvastapuolet hallitsevat
rahoitusmarkkinoihin liittyvia riskejéa (esim. vastapuoliriski, likviditeettiriski ja markkinariski)
ja parantavat nain rahoitusmarkkinoiden vakautta ja hairionsietokykyd. Ne ovat tdssa
prosessissa rahoitusjéarjestelmén térkeitd solmukohtia, jotka yhdistdvat useita rahoitusalan
toimijoita ja joihin keskittyy merkittdva maara naihin toimijoihin kohdistuvista erilaisista
riskeistd. Keskusvastapuolen tehokas riskienhallinta ja jamakk& valvonta ovat siksi
keskeiselld sijalla, kun varmistetaan, ettéd riskit on katettu asianmukaisesti. EMIR-asetuksen
séantelyllad varmistetaan, ettd keskusvastapuolten hairidnsietokyky on riittdvd, mutta siiné ei
sédannella elvytys- ja kriisinratkaisutilanteita. Talla ehdotuksella tdydennetdén ehdotettua
keskusvastapuolten elvytys- ja kriisinratkaisukehystd ottamalla kayttd6n mekanismi, jolla
maaritysvelvollisuus keskeytetaan véliaikaisesti muissa kuin kriisinratkaisutilanteissa.

Tam& ehdotus on yhdenmukainen my6s delegoitujen asetusten (EU) 2015/2205,
(EU) 2016/592 ja (EU) 2016/1178 muuttamisesta tiettyjen OTC-johdannaisia késittelevien
vastapuolten maééritysvelvollisuuden noudattamista koskevan maérdajan osalta annetun
komission delegoidun asetuksen™ kanssa. Kyseisella delegoidulla asetuksella pidennetaan

u Komission delegoitu asetus (EU) .../..., annettu 16 pdivana maaliskuuta 2017, delegoitujen asetusten

(EU) 2015/2205, (EU) 2016/592 ja (EU) 2016/1178 muuttamisesta tiettyjen OTC-johdannaisia
kéasittelevien vastapuolten méaaritysvelvollisuuden noudattamista koskevan madraajan osalta (C(2017)
1658 lopullinen).
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saannosten noudattamisen maardaikaa asiaa koskevissa teknisissd sadntelystandardeissa'®
médriteltyyn luokkaan 3” kuuluvien vastapuolten (pienet finanssialalla toimivat vastapuolet)
osalta 21. kesakuuta 2019 saakka, koska néilla vastapuolilla on huomattavia vaikeuksia saada
maarityspalveluja.

Tamé ehdotus on myds yhdenmukainen kansainvéliselld tasolla finanssimarkkinoiden
vakauden valvontaryhmdssa (FSB) kaynnissd olevan tyon kanssa, jonka tarkoituksena on
muun muassa i) yhdenmukaistaa maksujarjestelma- ja markkinainfrastruktuurikomitean
(CPMI) ja kansainvélisen arvopaperimarkkinavalvojien yhteison (IOSCO) laatimien
finanssimarkkinoiden rakennetta koskevien periaatteiden (Principles for Financial Markets
Infrastructure) soveltaminen, ii) valvoa G20-ryhméssa sovittujen johdannaismarkkinoita
koskevien uudistusten taytdntoonpanoa (FSB:n OTC-johdannaisia késittelevan tydryhman
kautta), iii) laatia keskusvastapuolten kriisinratkaisua koskevia lisdohjeita (FSB:n
kriisinratkaisuryhmd) ja iv) yhdenmukaistaa ja standardoida OTC-johdannaisten
ilmoitusjarjestelmia (FSB:n sekd CPMI:n ja 10SCOn tydryhmat, jotka késittelevéat
oikeudellisten esteiden poistamista, jotta valvontaviranomaisilla on péé&sy tietoihin, tai
yksilollisen tapahtumatunnuksen (Unique Transaction Identifier — UTI) ja yksilollisen
tuotetunnuksen (Unique Product Identifier — UPI) luomista.

1.3. Yhdenmukaisuus unionin muiden politiikkojen kanssa

Taméa ehdotus liittyy kéaynnissd olevaan p&iomamarkkinaunionin luomista koskevaan
aloitteeseen ja on yhdenmukainen sen kanssa. Tehokkaat ja kestavat kaupankéaynnin jalkeista
kasittelyd koskevat jarjestelmat ja vakuusmarkkinat ovat keskeisié tekijoitd moitteettomasti
toimivan p&idomamarkkinaunionin kannalta, ja niilld syvennetdan toimia, joilla tuetaan
investointeja, kasvua ja tyo6llisyyttd komission poliittisten painopisteiden mukaisesti.

2. OIKEUSPERUSTA, TOISSIJAISUUSPERIAATE JA
SUHTEELLISUUSPERIAATE

2.1. Oikeusperusta

Taman ehdotuksen oikeusperusta on Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen
(SEUT) 114 artikla, joka on EMIR-asetuksen oikeusperusta. Vaikutustenarvioinnin
yhteydesséd tehdyssd analyysissa on ilmennyt, ettd EMIR-asetuksen tiettyjd& osia on
muutettava, jotta voidaan poistaa joillekin johdannaissopimusten vastapuolille aiheutuvia
kohtuuttomia kustannuksia tai rasitteita ja yksinkertaistaa s&&nt6ja rahoitusvakautta
vaarantamatta. Ainostaan lainséatajilla on toimivalta tehda tarvittavat muutokset.

2.2. Toissijaisuusperiaate (jaetun toimivallan osalta)

EMIR-asetus on kaikilta osiltaan velvoittava, ja sitd sovelletaan sellaisenaan kaikissa
jasenvaltioissa. EMIR-asetuksen tavoitteina on pienentdd riskeja ja lisatd OTC-

12 Komission delegoitu asetus (EU) 2015/2205, annettu 6 paivand elokuuta 2015, Euroopan parlamentin ja

neuvoston asetuksen (EU) N:o 648/2012 taydentdmisestd mdéaritysvelvollisuutta koskevilla teknisilla
sééntelystandardeilla (EUVL L 314, 1.12.2015, s. 15).

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

Komission delegoitu asetus (EU) 2016/1178, annettu 10 padivana kesédkuuta 2016, Euroopan parlamentin
ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 648/2012 taydentdmisestd maéaritysvelvollisuutta koskevilla teknisilla
saantelystandardeilla (EUVL L 195, 20.7.2016, s. 3).
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johdannaissopimusten avoimuutta ja standardointia vahvistamalla yhdenmukaiset vaatimukset
tallaisille sopimuksille sekd keskusvastapuolten ja kauppatietorekisterien toiminnan
harjoittamiselle. N&ité tavoitteita ei voida saavuttaa riittavalla tavalla jasenvaltioiden toimin,
vaan ne voidaan toimien laajuuden vuoksi saavuttaa paremmin unionin tasolla SEUT-
sopimuksen 5 artiklassa méératyn toissijaisuusperiaatteen mukaisesti.

2.3. Suhteellisuusperiaate

Tamén ehdotuksen tavoitteena on varmistaa, ettd EMIR-asetuksen tavoitteet tayttyvat
oikeasuhteisemmalla, tehokkaammalla ja tuloksekkaammalla tavalla. Td&man seurauksena
EMIR-asetukseen sisaltyvét vaatimukset ovat yksinkertaisempia tai rajatumpia, ja niilla
voidaan véhent&d asetuksesta sidosryhmille, erityisesti pienemmille toimijoille, aiheutuvaa
hallinnollista rasitusta. Liséksi suhteuttamalla EMIR-asetuksen tiettyja vaatimuksia
ehdotuksella parannetaan suoraan EMIR-asetuksen oikeasuhteisuutta. Ehdotuksessa ei ylitetd
sit4, mik& 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. Jalkiarvioinnit/toimivuustarkastukset

Té&han ehdotukseen liitetyssd vaikutustenarvioinnissa esitetddn arviointikertomus EMIR-
asetuksesta.

EMIR-asetus sisallytettiin vuoden 2016 komission sddntelyn toimivuutta ja tuloksellisuutta
koskevaan ohjelmaan (REFIT). Tadma johtui tarpeesta yksinkertaistaa kohdennetusti EMIR-
asetuksen tiettyj& osa-alueita ja tehda niistd oikeasuhteisempia. Tamé tarve tuli ilmi EMIR-
asetuksesta jarjestettyyn julkiseen kuulemiseen ja rahoitusalan saantelysta julkaistuun
kannanottopyyntoon saaduista vastauksista sekd komission toteuttamasta EMIR-asetuksen
soveltamisen tarkastelusta. T&ssd yhteydesséd arvioitiin erityisesti, kuinka tehokkaasti ja
tuloksekkaasti EMIR-asetuksen erityisten poliittisten vaatimusten tavoitteet on saavutettu ja
missa méaarin ne ovat samalla olleet johdonmukaisia, merkityksellisia ja EU:n tason lisdarvoa
tuottavia.

EMIR-asetuksen joidenkin keskeisten vaatimusten soveltaminen on alkanut vasta &skettdin,
tai niita ei vield sovelleta. Tastd syysta ei ole vield riittavasti nayttod, ja on liian aikaista tehda
lopullisia paatelmid pitkén aikavalin vaikutuksista. Siksi arvioinnissa ei ollut kyse EMIR-
asetuksen taydesté arvioinnista. Arvioinnissa tarkastellaan sen sijaan, onko EMIR-asetuksen
keskeisilla vaatimuksilla, joita ovat OTC-johdannaisten ilmoittaminen, vakioitujen OTC-
johdannaisten keskusvastapuoliméaritys ja riskienpienentamistekniikoiden ja vakuussaantdjen
soveltaminen OTC-johdannaisiin, joille ei ole tehty madritystd, tdytetty seuraavat
toiminnalliset vaatimukset: i) saadaan taydelliset ja kattavat tiedot OTC-johdannaispositioista,
i) lisatddn keskusvastapuolimaarityksen kayttod ja 1ii) parannetaan kahdenvélisen
maarityksen kéytantdja. Tarkastelussa analysoitiin, siind maarin 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 lisaarvo.
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Kun tarkastellaan EMIR-asetuksen vaatimuksia saada tdydelliset ja kattavat tiedot OTC-
johdannaisista, lisata keskusvastapuolimééarityksen kayttoa ja soveltaa
riskienpienentdmistekniikoita ja vakuussddntojd OTC-johdannaisiin, joille ei ole tehty
maaritystd, kyseisessa arvioinnissa todetaan vaikuttavuuden osalta, ettd vaatimuksia on varaa
yksinkertaistaa vaarantamatta rahoitusvakautta, vaikka alustavat tulokset ovatkin tyydyttavia.
IImoittamisen osalta arvioinnissa todetaan, ettd edistystd on tapahtunut OTC-
johdannaismarkkinoita koskevien tietojen keradmisessd, mutta ilmoitettujen tietojen laatua ja
valvonnan vaikuttavuutta voitaisiin parantaa ilmoitusvaatimuksia jarkeistaméalla. Arvioinnissa
todetaan méaritysvelvollisuudesta, etta sellaisten OTC-johdannaisten osuus on kasvanut, joille
on tehty keskusvastapuolimadritys, mutta tietyt markkinatoimijat kohtaavat useita esteitd
keskusmadarityksen kayttdmisessd ja on tarpeen ottaa kayttoon mekanismi, jolla
mahdollistetaan maaritysvelvollisuuden keskeyttdminen rahoitusvakauteen liittyvista syista.

Tehokkuuden osalta arvioinnissa yksilidaan tiettyja osa-alueita, joilla vaatimukset voitaisiin
suhteuttaa paremmin, jotta voitaisiin poistaa suhteettomia kustannuksia ja rasitteita, jotka
liittyvat tiettyihin transaktioihin tai tiettyihin johdannaisten vastapuoliin (eli pienet
finanssialalla toimivat vastapuolet, finanssialan ulkopuoliset vastapuolet ja eldkerahastot).
Merkityksellisyyden osalta arvioinnissa todetaan, ettd EMIR-asetukseen sisaltyvét keskeiset
vaatimukset liittyvat erottamattomasti kansainvélisiin pyrkimyksiin uudistaa globaaleja OTC-
johdannaismarkkinoita. EMIR-asetuksen tehokkailla ja tuloksekkailla sdinndéilla myos
edistetddn komission kdynnissa olevan, padomamarkkinaunionin luomista koskevan aloitteen
seka kasvu- ja tyollisyysstrategian toteutumista komission poliittisten painopisteiden
mukaisesti.

EMIR-asetus on yhdenmukainen muiden EU-s&&dosten kanssa kannanottopyynndn
jalkeisessd arviossa ja komission ehdottamassa Vvakavaraisuusasetuksen muutoksessa
luonnostellun mukaisesti. EU-tason toimista saatavan lisdarvon osalta todettakoon, ettd
EMIR-asetuksella taytettiin lainsadddnnossa ollut aukko ottamalla kayttéon uusi kehys, jolla
puututaan yhtendisesti EU:n tasolla OTC-johdannaismarkkinoiden avoimuuden puutteeseen ja
siihen liittyviin jarjestelmariskeihin.

3.2. Sidosryhmien kuuleminen

Tama ehdotus perustuu EMIR-asetuksen uudelleentarkastelua koskevaan julkiseen
kuulemiseen, joka jarjestettiin touko-elokuussa 2015. Kuulemisessa saatiin yli 170 vastausta
hyvin ~erilaisilta  sidosryhmilta®®.  Kuulemisen  yhteydessa jarjestettiin  julkinen
kuulemistilaisuus Brysselissa 29. toukokuuta 2015, ja se kokosi yhteen noin 200 sidosryhmien
edustajaa'’. EAMV, EJRK ja EKPJ antoivat erilliset lausunnot EMIR-asetuksen
uudelleentarkastelua koskevaan komission tehtdvadn liittyen. Komissio toteutti asiaan
liittyvaa aihepiiria koskevan julkisen kuulemisen kannanottopyynténa syyskuun 2015 ja
tammikuun 2016 vélisend aikana. Kuulemisen tavoitteena oli saada palautetta, konkreettisia
esimerkkeja ja empiirista nayttdd finanssipalveluja koskevan EU:n sdédntelykehyksen
vaikutuksista. Kannanottopyynnon vastaajat kommentoivat myds EMIR-asetusta’. Julkinen
kuuleminen pidettiin Brysselissa 17. toukokuuta 2016, Komissio kuuli 7. joulukuuta 2016

B Kuulemisasiakirja ja tiivistelma vastauksista ovat verkko-osoitteessa

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

1 Tietoja on verkko-osoitteessa http://ec.europa.eu/finance/events/2015/0529-emir-revision/index_en.htm

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

evidence/index_en.htm
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jasenvaltioiden asiantuntijoita erilaisista toimintapoliittisista vaihtoehdoista, jotka koskivat
EMIR-asetuksen uudelleentarkastelua kasittelevassa kertomuksessa yksildityja osa-alueita®”.

EMIR-asetuksen keskeisten vaatimusten tavoitteita, jotka koskevat johdannaismarkkinoiden
avoimuuden ja standardoinnin edistdmistd ja jarjestelmériskin vahentdmistd, kannatettiin
yleisesti. Nailla keskeisilld vaatimuksilla, jotka koskevat keskusvastapuolimaaritysta,
vakuusvaatimuksia, operatiivisen riskin pienentdmisvaatimuksia, tietojen ilmoittamista sek&
kauppatietorekistereitd ja keskusvastapuolia koskevia vaatimuksia, katsottiin voitavan
saavuttaa EMIR-asetuksen tavoitteet ja sddntelyn uudistamista koskevat kansainvéliset
sitoumukset. Sidosryhmét toivat kuitenkin esiin useita osa-alueita, joilla EMIR-asetuksessa
s&éddettyja vaatimuksia voitaisiin mukauttaa tinkiméatta kuitenkaan sen yleisista tavoitteista.
Mukautuksilla voitaisiin i) yksinkertaistaa vaatimuksia ja lisdtd niiden tehokkuutta ja
ii) vahentdd suhteettomia kustannuksia ja rasitteita. Tassd ehdotuksessa otetaan huomioon
sidosryhmien palaute tekeméllda EMIR-asetukseen kohdennettuja muutoksia, erityisesti
i) suhteuttamalla paremmin joidenkin vaatimusten soveltamista ottamalla huomioon tietyt
toimijat, erityisesti pienet finanssialalla toimivat vastapuolet, finanssialan ulkopuoliset
vastapuolet ja el&kerahastot, 1i) poistamalla madritykseen liittyvia esteitd ja
iii) yksinkertaistamalla sdant6ja, mukaan lukien ilmoitusvaatimukset. Tiettyja sidosryhmien
pyyntdja ei voitu ottaa huomioon ehdotuksessa institutionaalisten rajoitteiden tai ehdotuksen
REFIT-luonteen vuoksi ja koska on varmistettava, ettd EMIR-asetuksella saavutetaan sille
asetetut tavoitteet jatkossakin eli silla lisatddn johdannaismarkkinoiden avoimuutta ja
standardointia sekd pienennetddn jarjestelmériskiad. Muita EMIR-asetukseen liittyvia
kysymyksia on ehké arvioitava ja kasiteltdvda myohemmin ottaen tuleva kehitys huomioon.

3.3. Vaikutustenarviointi

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

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

1. Ongelman maérittely. Parempi kuvaus unionissa johdannaismarkkinoihin sovellettavasta
yleisestd oikeudellisesta kehyksestd ja G20-ryhmdsséd valmisteltujen OTC-johdannaisia
koskevien uudistusten taytantdonpanosta muilla lainkéyttoalueilla. Arviointiliitteen keskeiset
osat sisallytettiin  vaikutustenarvioinnin péatekstiin. Ongelmien kuvaukseen lisattiin
viittauksia muihin laadullisiin ja maaréllisiin 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
aiheutuvan rasituksen vahentdmisen ja siitd rahoitusvakaudelle mahdollisesti aiheutuvien
riskien vélista tasapainoa, viitataan nimenomaisesti rahoitusvakauteen.

o Lisatietoja on verkko-osoitteessa

http://ec.europa.eu/transparency/regexpert/index.cfm?do=groupDetail.groupDetailDoc&id=30153&n0o=2
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3. Hallinnollisen rasituksen kevenemisen maarittdminen. Eri markkinatoimijoiden rasituksen

kevenemisen laskentaa varten liséttiin joitakin maaréllisia tietoja ottaen huomioon nykyiset
rajoitteet yleisen hallinnollisen rasituksen keventamisen méaarittdmisessa. Kustannusarvioiden
taustalla olevat keskeiset olettamukset sisallytettiin vaikutustenarvioinnin paatekstiin yhdessa
arvioiden luotettavuutta koskevien varaumien kanssa. Kuvaus niistd kustannuksista, joita ei
voida ilmaista maérallisesti.

4. Vaihtoehdot. Toimintavaihtoehtoja virtaviivaistettiin, jotta vaihtoehtoiset toimenpidepaketit

voitiin esitelld paremmin.

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

Elékejarjestelmien osalta olisi sdédettdva uudesta madritysvelvollisuutta koskevasta
siirtymékauden  vapautuksesta, koska tdh&n mennessd ei ole l0ydetty
toteutuskelpoista teknistd ratkaisua, joka mahdollistaisi elakejarjestelmien
osallistumisen keskusvastapuolimééaritykseen. Toisin kuin muissa arvioiduissa
vaihtoehdoissa, tam& antaa  keskusvastapuolille,  madaritysosapuolille ja
elékejarjestelmille enemmaén aikaa etsid teknisid ratkaisuja ja toimenpiteitd, joilla
helpotetaan niiden tilannetta samalla, kun noudatetaan EMIR-asetuksen tavoitetta,
ettd tuodaan elékejarjestelmét keskusvastapuolimaarityksen piiriin heti, kun se on
toteutettavissa.

Saannot, jotka koskevat finanssialan ulkopuolisten vastapuolten tuomista
maéaritysvelvollisuuden ja vakuusvaatimusten piiriin, olisi suhteuttava paremmin
ottamalla paremmin huomioon naiden vastapuolten sellaisten
johdannaistransaktioiden luonne, joiden madritys olisi pakollinen. Tdma véahentaa
tiettyjen finanssialan ulkopuolisten vastapuolten kustannuksia, muttei anna aihetta
huoleen rahoitusjarjestelman vakauden kannalta. Jotkut vastapuolet, jotka téll&
hetkelld katsotaan finanssialan ulkopuolisiksi vastapuoliksi, mutta jotka toimintansa
luonteen vuoksi ovat finanssialalla toimivia vastapuolia (esim. kansallisten kehysten
mukaisesti  toimivia sijoitusrahastoja), siséllytetddn finanssialalla toimivan
vastapuolen maéaritelmaan, mink& jalkeen niitd ei endd pidetd finanssialan
ulkopuolisina vastapuolina.

Pienten finanssialalla toimivien vastapuolten luokka olisi méériteltava siten, ettd
hyvin  pienet  finanssialalla  toimivat vastapuolet, joiden tapauksessa
keskusvastapuolimaaritys ei niiden toiminnan pienen maardn vuoksi ole
taloudellisesti perusteltua, eivat kuulu madaritysvelvollisuuden piiriin.  Talla
kevennetdan néiden hyvin pienten finanssialalla toimivien vastapuolten, joiden
johdannaiskaupankdynnin maarad on pientd, hallinnollista rasitusta, mutta lopuilla
pienistd finanssialalla toimivista vastapuolista (jotka kuuluvat asianomaisissa
teknisissd sddntelystandardeissa maédriteltyyn “luokkaan 3”) on velvollisuus tehdd
madritys teknisissd sddntelystandardeissa séédetyn siirtyméajan paatyttyd. Tama
kannustaa keskusvastapuolia, maaritysosapuolia ja niiden asiakkaita kehittdmaan
ratkaisuja tallaisten pienten finanssialalla toimivien vastapuolten ottamiseksi mukaan
keskusvastapuolimaaritykseen.

Velvollisuus ilmoittaa aiempia ajanjaksoja koskevia tietoja (“takapainottaminen”)
olisi poistettava. Taméa véahentaa vastapuolten kustannuksia ja rasitteita huomattavasti
vakavaraisuusvalvontaa vaarantamatta ja poistaa mahdollisen ylitsepadsemattoman
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esteen tilanteessa, jossa vastapuoli on velvollinen ilmoittamaan tietoja, joita ei
yksinkertaisesti ole saatavilla. Nykytilanteessa sovellettaviin saantdihin verrattuna
toimitettujen tietojen maara vahenisi hyvin vahan.

Konsernin sisdiset transaktiot, joihin liittyy finanssialan ulkopuolisia vastapuolia,
olisi vapautettava ilmoitusvelvollisuudesta. Tallaisten kauppojen luonne ja rajallinen
maard huomioon ottaen vapautuksella véhennetddn huomattavasti sellaisille
vastapuolille tietojen ilmoittamisesta aiheutuvia kustannuksia ja rasitteita, joihin
vaatimus kohdistuu kaikkein kohtuuttomimmin. Koska vapautuksen myota
ilmoittamatta j&&vien tietojen mé&ird on hyvin pieni, silla ei ole merkittavaa
vaikutusta viranomaisten kykyyn valvoa jarjestelmariskié oTC-
johdannaismarkkinoilla.

Porssilistattuja johdannaisia koskevien transaktioiden osalta olisi otettava kayttoon
keskusvastapuolten yksipuolinen ilmoittaminen. Tall4 on se etu, ettd porssilistattujen
johdannaisten ilmoittamista yksinkertaistetaan merkittavasti ilman haitallisia
vaikutuksia johdannaismarkkinoiden avoimuuteen. Vaikka keskusvastapuolten
hallinnollinen rasitus lisd&ntyy hieman, niillda on hyvat valmiudet tdhan tehtavéén ja
ilmoittamisesta  aiheutuva kokonaisrasite pienenee, koska porssilistattujen
johdannaisten ilmoittamista koskeva vaatimus poistetaan Kkaikilta muilta
vastapuolilta.

Muissa transaktioissa kuin pdrssilistattuja johdannaisia koskevissa transaktioissa,
vastuu, myo6s oikeudellinen vastuu, pienten finanssialan ulkopuolisten vastapuolten
(joihin ei siis sovelleta maaritysvelvollisuutta) ja finanssialalla toimivan vastapuolen
valisten transaktioiden ilmoittamisessa olisi oltava finanssialalla toimivalla
vastapuolella. Tama vahentdd huomattavasti pienten finanssialan ulkopuolisten
vastapuolten, joilla tdma rasite on suurin, ilmoitusrasitetta. Tama ei kuitenkaan
vahenna toimitettavia tietoja. Tallda myods sisallytetddn EMIR-asetukseen
ilmoitussadnnot, jotka ovat hyvin samankaltaiset kuin arvopapereilla toteutettavista
rahoitustoimista annetussa Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksessa (EU)
2015/2365.

lImoittamista koskevia sé&antdja ja menettelyjd olisi yhdenmukaistettava, ja
kauppatietorekisterit olisi velvoitettava varmistamaan tietojen laatu. Talla
parannetaan OTC-johdannaismarkkinoiden avoimuutta, helpotetaan asianomaisten
viranomaisten tehtdvad valvoa jarjestelmariskia ja sdilytetddn mahdollisimman
pitkalle yhdenmukaisuus tdman alan kansainvalisten standardien kanssa.
Keskipitkalla ja pitkalla aikavalilla talla lahestymistavalla myds parannetaan
ilmoitussdantdjen oikeasuhteisuutta ja vahennetddn kustannuksia ja hallinnollista
rasitusta.

EMIR-vaatimusten rikkomisesta kauppatietorekistereille maaréttavien sakkojen
perusméarén yléarajaa olisi korotettava. Taman vaihtoehdon etuna on lisadntynyt
tehokkuus ja sakkojen ennaltaehkaiseva vaikutus, mité valvontaviranomaiset pitavat
tarpeellisena, kun halutaan edistdd tietojen hyvaa laatua ja varmistaa samalla
séantdjen oikeasuhteisuus.

EMIR-asetuksessa sdddettyjen maksukyvyttémyyden hallintaa koskevien vélineiden
ja kansallisen maksukyvyttomyyslainsaddannon valisia yhteyksia olisi selkeytettava,
jotta  varmistetaan  asiakkaan  varojen  konkurssioikeudellinen erillisyys
maksukyvyttomyystilanteissa.
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o EMIR-asetukseen tulisi siséllyttdd periaate, jonka mukaan madrityspalveluja
tarjotaan reiluin, kohtuullisin ja syrjimattémin kaupallisin ehdoin (FRAND-periaate).
Néilla toimenpiteilla puututaan erilaisiin  méaarityspalveluihin paasyd koskeviin
esteisiin. Saantelystd johtuvan rasituksen mahdollinen lisddntyminen on perusteltua
yleisen edun vuoksi, jotta saadaan keskusvastapuoliméaaritys toimimaan ja jotta
madritysvelvollisuutta noudatetaan.

Vaikutustenarvioinnissa tarkasteltiin myos parhaina pidettyjen vaihtoehtojen kokonaishyotyjé
ja -kustannuksia, jotta voidaan vahentdd markkinaosapuolille s&&nndsten noudattamisesta
aiheutuvia kustannuksia ja hallinnollista rasitusta rahoitusvakautta vaarantamatta.

Vaikka EMIR-asetuksen yleisend tavoitteena on vahentdd jarjestelmariskia parantamalla
OTC-johdannaismarkkinoiden turvallisuutta ja tehokkuutta, tdmén aloitteen tavoitteena on
saattaa EMIR-asetuksen soveltaminen tehokkaammaksi ja tuloksekkaammaksi. Tiettyja
vaatimuksia suhteuttamalla voidaan my6s véhentdd markkinaosapuolten saantelystad ja
sdannosten noudattamisesta aiheutuvaa rasitusta silloin, kun sd&nnosten noudattamisesta
aiheutuvat kustannukset ovat suuremmat kuin vakavaraisuuden varmistamiselle koituva
hyoty. Tall4 ei kuitenkaan vaaranneta rahoitusvakautta. Toimenpide on komission paremman
s&éntelyn agendan mukainen.

Vaikka on olemassa koko joukko rajoitteita kustannussaéstojen tarkan maaran 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 Kkyse on
toimintakustannuksista. Vaikutustenarvioinnin liitteessa 8 esitetddn yksityiskohtaisesti
olettamukset, joiden perusteella néihin arvioihin pa&dyttiin, sek& niiden luotettavuuteen
vaikuttavat rajoitteet. Kustannussééstdjen madrittamisessd tarkeimméat haasteet liittyivat
paaasiassa siihen, ettd useimpien EMIR-vaatimusten soveltaminen on alkanut vasta hiljattain
(esim. maaritysvelvollisuudet ja vakuusvaatimukset) ja siihen, ettei joitain vaatimuksia vielda
ole alettu soveltaa (esim. luokkaan 3 kuuluvien finanssialalla toimivien vastapuolten
maéaritysvelvollisuus). Sen vuoksi arvioidut kustannussaastot perustuvat rajoitettuun maaréén
julkisesti saatavilla olevia tietoja ja anekdoottisiin markkinatodisteisiin, jotka eivat valttaméatta
anna tarkkaa kuvaa kyseessa olevien vastapuolten monimuotoisuudesta ja erityispiirteista.
Tama tarkoittaa my0s sité, ettd arvioidut kustannusséastot patevat ainoastaan tdmanhetkisessa
tilanteessa. Koska laskelmissa on keskitytty kustannussééstoihin, joitakin pienié
mukautuskustannuksia ei mydsk&an ole arvioitu maéarallisesti. Nama on kuitenkin kuvattu
laadullisesti yksityiskohtaisesti vaikutustenarvioinnin liitteessa 7.

Liikeyritykset, pk-yritykset ja mikroyritykset hyoOtyvét erityisesti i) sdéntelyvaatimusten
vahentamisesté tapauksissa, joissa sadnnosten noudattamisesta aiheutuvat suhteettoman suuret
kustannukset nayttaisivat ylittdvan vakavaraisuuden varmistamiselle koituvat hyddyt ja ii)
maéaarityspalveluihin  p&&syn parantamisesta. Raportointivaatimusten yksinkertaistaminen
hyodyttaé kaikkia vastapuolia, myos pk-yrityksié. Pienet finanssialan ulkopuoliset vastapuolet
hyotyvat myos siitd, ettd kaupan finanssialalla toimiva vastapuoli vastaa transaktioiden
ilmoittamisesta. Uusien FRAND-periaatteiden kayttoonotto taasen tekee madarityspalveluihin
paéasyn helpommaksi monille vastapuolille.

Vaikutustenarvioinnin 6 kohdassa esitetddn erittely kustannussaastéjen/ erittdin vahaisten
mukautuskustannusten jakautumisesta kaikkien vastapuolten osalta.
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Ensiksikin méaritysvelvollisuuden soveltamisalan osalta todettakoon, ettd maarityssaantdjen
entistda  oikeasuhteisemmasta soveltamisesta on hyotyd finanssialan ulkopuolisille
vastapuolille, silld suunnitelluilla toimenpiteilld varmistetaan parempi tasapuolisuus, kun
maaritetddn, mitk& finanssialan ulkopuoliset laitokset kuuluvat maéritysvelvollisuuden ja
vakuusvaatimusten piiriin; tdssd yhteydessa ne s&&styvat ylimaaraisiltd Kkiinteilta
kustannuksilta, jotka ovat 9,6 miljoonasta eurosta 26,7 miljoonaan euroon. Kun maaritellaén
uudelleen sellaisen pienen finanssialalla toimivan vastapuolen rajat, jonka katsotaan kuuluu
maéaritysvelvollisuuden piiriin, (hyvin) pienet finanssialalla toimivat vastapuolet, joiden osalta
keskusvastapuolimééritys ei ole taloudellisesti perusteltua, vélttyvét kustannuksilta joiden
arvioidaan olevan 509,7 miljoonasta eurosta 1,4 miljardiin euroon. Elakejérjestelmat, ja
eldkevakuutetut valillisesti, vapautetaan méaaritysvelvollisuudesta uuden siirtyméakauden ajan
silla perusteella, ettei toteutuskelpoista teknista ratkaisua ole viel& 16ydetty. On arvioitu, etta
s&astot toimintakustannuksissa ovat 780 miljoonasta eurosta 1,56 miljardiin euroon. Koska
ilmoitusvaatimusten soveltamisalaa muutetaan, kaikkien ilmoitusvelvollisuuden piiriin
kuuluvien vastapuolten odotetaan hyotyvén tiettyjen ilmoitusvaatimusten keventdmisesté.
Téll4 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 pienia
finanssialan ulkopuolisia vastapuolia koskevalla vapautuksella ilmoittaa keskindisistad ja
finanssialalla toimivien vastapuolten kanssa toteutetut transaktiot odotetaan voitavan véhentaa
EMIR-s&&nndsten noudattamisesta aiheutuvia kustannuksia reaalitalouden hyvaksi. EMIR-
sdédnnosten  noudattamisesta  yrityksille  aiheutuvien  Kkustannusten  arvioidaan
kokonaisuudessaan  vahenevdn 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 héirionsietokykyd. Té&std aiheutuu vain vahéisia
mukautuskustannuksia vastapuolille ja kauppatietorekistereille.

Kolmanneksi, kun paasy maéérityspalveluihin  paranee, suuremmalla joukolla
markkinaosapuolia, erityisesti reaalitalouden toimijoilla, on mahdollisuus hallita ja suojata
riskejadan. Kun akkindisten hairididen ja toiminnan keskeytymisen todennékoisyys vahenee, se
vakauttaa liiketoiminnan kehitystd ja parantaa tyontekijoiden tydsuhdeturvaa. Erityisesti
yritysten, jotka kuuluvat edelleen maaritysvelvollisuuden piiriin jarjestelmériskiprofiilinsa
vuoksi, hydtynevat kiinteiden kustannusten vahennyksestd, joka on 24,8 miljoonasta eurosta
69,5 miljoonaan euroon. Vastaavasti rahoitusjérjestelmén kannalta pienille finanssiyrityksille,
jotka  kuuluvat  maéaritysvelvollisuuden  piiriin,  entistd  paremmasta  padsysta
madrityspalveluihin  koituvan hyoddyn arvioidaan olevan 32,6 miljoonasta eurosta
91,3 miljoonaan euroa. Naméa arvioidut kustannussaastét vapauttavat varoja uusiin
investointimahdollisuuksiin, mika hyodyttdd padomamarkkinaunionin tavoitteita ja komission
kasvu- ja tyollisyysohjelmaa.

Tastd ei kaiken kaikkiaan pitéisi aiheutua merkittdvid yhteiskunnallisia ja taloudellisia
kustannuksia. Suunniteltu ilmoitusséantdjen yksinkertaistaminen ja oikeasuhteisuuden
lisddminen auttavat EMIR-asetuksen tavoitteiden saavuttamisessa ja véhentdvat niiden
vastapuolten  yleistda  hallinnollista  rasitusta, joita =~ EMIR-asetuksen  mukaiset
ilmoitusvaatimukset koskevat. IImoitusvelvollisuuden soveltamisalan muuttamisen osalta
todettakoon, ettd yhteisdilld, jotka tulevat ilmoitusvelvollisuuden piiriin tulevaisuudessa, on
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paremmat valmiudet tdmén tehtdvén hoitamiseen, ja yhteenlaskettujen kokonaiskustannusten
uskotaan mittakaavaetujen ansiosta vahenevén. Erityisesti keskusvastapuoliin kohdistuu vain
vahdisid mukautuskustannuksia, jotka liittyvéat tarpeeseen aloittaa porssilistattuja johdannaisia
koskevien tietojen ilmoittaminen. Koska keskusvastapuolilla on jo hallussaan merkittava
maard nditd transaktioita koskevia tietoja ja niilla on jo EMIR-asetuksen mukainen
velvollisuus ilmoittaa kaikki johdannaistransaktiot, joille on tehty keskusvastapuolimaaritys,
keskusvastapuolille koituva lisdrasitus jadnee véhaiseksi. Méaéarityskynnysarvojen laskennan
yhdenmukaistamiseksi toteutettavista toimenpiteistd sekd ilmoitussaantdjen ja -menettelyjen
yhdenmukaistamisesta voi aiheutua korkeintaan vahaisia hallinnollisia kustannuksia erityisesti
kauppatietorekistereille  taytdntdonpanon alkuvaiheessa, mutta myO6hemmin saadaan
suurempia tehokkuusetuja ja kokonaisrasite vahenee keskipitkélla ja pitkélla aikavélilla.
Koska kauppatietorekisterien olisi pantava taytantéon asianmukaiset menettelyt joka
tapauksessa arvopapereilla toteutettavia rahoitustoimia koskevan asetuksen mukaisten
vaatimusten tdyttdmiseksi, tdssd vaikutustenarvioinnissa tarkasteltujen EMIR-asetuksen
mukaisten politiikkatoimien ei pitdisi aiheuttaa huomattavaa lisdrasitusta. VVastaavasti monia
vastapuolia hyddyttavan vaatimuksen maarityspalvelujen tarjoamisesta reiluin, kohtuullisin ja
syrjimattdmin kaupallisin ehdoin uskotaan lisddvan vain vahan madritysosapuolten
hallinnollisia kustannuksia.

3.4. Perusoikeudet

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

4. TALOUSARVIOVAIKUTUKSET
Ehdotuksella ei ole vaikutuksia unionin talousarvioon.

Tassa ehdotuksessa edellytetdén, ettd EAMYV laatii viisi teknista standardia tai paivittad niita.
Tekniset standardit on maaré toimittaa yhdeksan kuukautta asetuksen voimaantulon jéalkeen.
EAMV:lle ehdotetut tehtdvat eivat edellytd uusien virkojen perustamista vaan ne voidaan
suorittaa nykyisilla resursseilla.

5. LISATIEDOT
5.1. Toteuttamissuunnitelmat, seuranta, arviointi ja raportointijarjestelyt

Ehdotus siséltdd lausekkeen, jonka mukaan EMIR-asetus olisi arvioitava kokonaisuudessaan.
Arvioinnissa olisi keskityttava erityisesti siihen, kuinka tehokkaasti ja tuloksekkaasti EMIR-
asetuksella on saavutettu sen alkuperéiset tavoitteet. EAMV:n on maaré raportoida seuraavista
osa-alueista:

o onko kehitetty toteutuskelpoisia ratkaisuja, joiden avulla eldkejarjestelmat voivat
osallistua keskusvastapuolimaaritykseen, sek& ndiden ratkaisujen vaikutukset
elakejarjestelmien keskusvastapuolimaarityksen tasoon;

o ehdotettujen ratkaisujen vaikutukset finanssialan ulkopuolisten vastapuolten
méaéarityksen tasoon ja madrityksen jakautuminen finanssialan ulkopuolisten
vastapuolten  luokassa, erityisesti  suhteessa  kynnysarvon tai  -arvojen
asianmukaisuuteen;
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° ehdotettujen ratkaisujen vaikutukset pienten finanssiyritysten maarityksen tasoon ja
madrityksen jakautuminen pienten finanssialalla toimivien vastapuolten luokassa,
erityisesti suhteessa kynnysarvon tai -arvojen asianmukaisuuteen;

o kauppatietorekistereihin ilmoitettujen transaktiotietojen laatu, kyseisten tietojen
saatavuus ja kauppatietorekistereista saatujen tietojen laatu;

o maéarityspalvelujen saatavuus kaikkien vastapuolten kannalta.

Periaatteessa tdmé arviointi olisi tehtdva viimeistdédn kolmen vuoden kuluttua tdhan ehdotukseen
sisdltyvien =~ muutosten  soveltamisen  alkamisesta.  Joissain  tapauksissa, erityisesti
eldkejarjestelmien osalta, on térke&a seurata jatkuvasti sitd, millaisia méaritysratkaisuja naille
jarjestelmille on tarjolla.

5.2. Ehdotukseen sisdltyvien sdannodsten yksityiskohtaiset selitykset

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

Finanssialalla toimivat vastapuolet

Taméan ehdotuksen 1 artiklan 2 kohdan a alakohdalla muutetaan EMIR-asetuksen 4 artiklan
1 kohdan a alakohtaa niin, ettd edellytykset sille, ettd OTC-johdannaissopimukset tulevat
maadritysvelvollisuuden piiriin, kun vastapuoli on finanssialalla toimiva vastapuoli, eritellddn
uuden 4 a artiklan 1 kohdan toisessa alakohdassa. Tamé uusi artikla lisdtd&dn tdman ehdotuksen
1 artiklan 3 alakohdalla. Uuden 4a artiklan 1 kohdan toisessa alakohdassa vahvistetaan
maarityskynnysarvot finanssialalla toimivien vastapuolten tekemille sopimuksille viittaamalla
madrityskynnysarvoihin, jotka vahvistetaan 10 artiklan 4 kohdan b alakohdan nojalla, joten
madrityskynnysarvot ovat samat kuin finanssialan ulkopuolisille vastapuolille. Uuden 4 a artiklan
1 kohdan toisen alakohdan b alakohdassa tésmennetéan, ettd maaritysvelvollisuus syntyy kaikkien
omaisuuseraluokkien osalta, kun yksi tietylle OTC-johdannaislajille vahvistetuista arvoista
ylittyy. Lisdksi uuden 4 a artiklan 1 kohdassa selitetddn, miten madrityskynnysarvot lasketaan.
Finanssialalla toimiva vastapuoli tulee madritysvelvollisuuden piiriin, jos sen yhteenlaskettu
kuukauden lopun keskimé&&rdinen positio maalis-, huhti- ja toukokuun osalta ylittad
maarityskynnysarvot. Finanssialan ulkopuolisten vastapuolten maarityskynnysarvot lasketaan
samalla tavoin.

Jotta voidaan varmistaa, ettd médritelmd kattaa kaikki yhteisot, jotka niiden toiminnan luonteen
perusteella ovat finanssialalla toimivia vastapuolia, 1 artiklan 1 kohdassa sisallytetdan EMIR-
asetuksen 2 artiklaan sisdltyvaan finanssialalla toimivan vastapuolen méadritelmaan kansallisen
lainsdddannon mukaisesti rekisteréidyt vaihtoehtoiset sijoitusrahastot, jotka katsotaan EMIR-
asetuksen nojalla talla hetkell& finanssialan ulkopuolisiksi vastapuoliksi. Lisaksi finanssialalla
toimivan vastapuolen maéaéritelmaan siséllytetddn arvopaperikeskukset ja arvopaperistamista
varten perustetut erillisyhtiot. Naitd yhteistjad kasitelladn 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 maéaéarityskynnysarvojen laskentatapaa. Finanssialan
ulkopuolinen vastapuoli tulee méaaritysvelvollisuuden piiriin, jos sen yhteenlaskettu kuukauden
lopun keskimaarainen positio maalis-, huhti- ja toukokuun osalta ylittdad maarityskynnysarvot, sen
sijaan ettd maaritysvelvollisuus syntyy, jos position 30 pankkipdivan liukuva keskiarvo ylittada
kynnysarvot, kuten nykyisissa EMIR-sadnnoissé sdédetdén. Viittaus 3 kohtaan tarkoittaa, ettd
nykyinen suojautumista koskeva poikkeus séilytetddn, joten ainoastaan sellaiset OTC-
johdannaissopimukset, jotka eivdt objektiivisesti mitattavalla tavalla védhennd suoraan
kaupalliseen toimintaan tai rahoitustoimintaan liittyvia riskejd, lasketaan mukaan kynnysarvoihin.
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Saman 1 kohdan toisen alakohdan b alakohdassa tdsmennetdan, ettd maaritysvelvollisuus koskee
ainoastaan omaisuuseraluokkaa tai -luokkia, jonka tai joiden mééarityskynnysarvo on ylittynyt ja
joka tai jotka kuuluvat maaritysvelvollisuuden piiriin.

Elakejarjestelmat

Ehdotetun asetuksen 1 artiklan 20 kohdassa korvataan EMIR-asetuksen 89 artiklan 1 kohdan
ensimmaéinen alakohta, jotta eldkejarjestelmien véliaikaista vapautusta méaéritysvelvollisuudesta
voidaan jatkaa kolmella vuodella, koska viel& ei ole I0ydetty toteutuskelpoista teknista ratkaisua
siihen, ettd elékejarjestelmat voisivat siirtdd muina kuin kateisvaroina olevia vakuuksia vaihtuvina
vakuuksina. Ehdotetun asetuksen 1 artiklan 19 kohdan b alakohdassa korvataan EMIR-asetuksen
85 artiklan 2 kohta, ja siind esitetddn a—f alakohdassa osa-alueet, joita komissio arvioi ja
tarkastelee kertomuksessa, joka kasittelee edistymistd toteutuskelpoisten teknisten ratkaisujen
I0ytdmisessé ja jonka se laatii yhteistydssa EAMV:n, EVLEV:n, EPV:n ja EJRK:n kanssa. Vaikka
useat tekijat ovat tdhdn asti esténeet téllaisten ratkaisujen kehittdmisen, komissio katsoo, ettd on
mahdollista kehittdd toteutuskelpoisia teknisid ratkaisuja kolmen vuoden kuluessa ehdotuksen
hyvaksymisestd. Komissio odottaa markkinatoimijoiden toimivan tdman aikataulun perusteella.
Tatd tukee myos se, ettd kyseisend ajanjaksona odotetaan puututtavan tiettyihin sdantelyyn
liittyviin esteisiin, jotka haittaavat méaérityspalvelujen saattamista laajemman joukon kayttoon
(esimerkiksi  vdhimmaisomavaraisuusasteeseen  perustuvat padomavaatimukset) Kkyseisen
ajanjakson aikana. Ainoastaan siind epatodennakdisesséd tapauksessa, ettd jokin ennakoimaton,
luonteeltaan merkittava kehityskulku toteutuu, komissiolla on valta pidentda poikkeusta kerran
kahdeksi vuodeksi delegoidulla sdadokselld, jos huolellisesti arvioidut olosuhteet tétd edellyttavat.

Etupainottamista koskevan vaatimuksen poistaminen

Ehdotetun asetuksen 1 artiklan 2 kohdan b alakohdassa poistetaan EMIR-asetuksen 4 artiklan
1 kohdan b alakohdan ii alakohdassa saadetty vaatimus, jonka mukaan OTC-
johdannaissopimukset, jotka tehddédn tai uusitaan paivand, jona toimivaltainen viranomainen on
ilmoittanut  EAMV:lle luvan myodntamisestd keskusvastapuolelle méarittad tiettyd OTC-
johdannaislajia, tai sen jalkeen mutta ennen pdaivéa, josta l&htien maéaritysvelvollisuus tulee
voimaan, jos sopimusten jéljella oleva voimassaoloaika on EMIR-asetuksen 5 artiklan 2 kohdan ¢
alakohdan mukaisesta madritysvelvoitteesta annetussa komission delegoidussa asetuksessa
maédritettya lyhintd mahdollista jéljell& olevaa voimassaoloaikaa pidempi.

Maaritysvelvollisuuden keskeyttaminen

Ehdotetun asetuksen 1 artiklan 6 kohdassa lisdtdédén EMIR-asetukseen uusi 6 b artikla, jossa
komissiolle annetaan valtuudet keskeyttdd véliaikaisesti EAMV:n pyynnosta erityisista syista
maéaéritysvelvollisuus ja vahvistetaan keskeyttdmistd koskeva menettely. Kuten myds EAMYV on
huomauttanut, td&ma  toimivalta on  tarpeen, sillda  tietyissa  erityisolosuhteissa
maéadritysvelvollisuuden jatkuva soveltaminen voi olla mahdotonta (esimerkiksi siksi, ettd
keskusvastapuoli tai keskusvastapuolet, joka tai jotka méaérittdvat suurimman osan tietystd OTC-
johdannaislajista saattaa tai saattavat poistua markkinoilta) tai soveltaminen voi aiheuttaa
haitallisia vaikutuksia rahoitusvakauteen (esimerkiksi siksi, ettd madritysvelvollisuus estéisi
vastapuolia kéyttamastda kahdenvalistd suojausta ilman paasyd markkinoille, joilla tehddan
keskusvastapuoliméaritys). Téllainen kehitys saattaa ilmetd odottamatta, ja nykyinen
maadritysvelvollisuuden poistamisessa sovellettava menettely, joka edellyttdd teknisen
séantelystandardin  muuttamista, saattaa olla lilan hidas reagoimaan  muuttuviin
markkinaolosuhteisiin tai rahoitusvakauteen liittyviin ongelmiin. Uuteen toimivaltaan sovelletaan
tiukasti rajattuja edellytyksid, ja keskeytyksen kesto on rajoitettu. Pysyvaa maaritysmenettelyn
poistamista koskevaa menettelyd ei muuteta, joten se edellyttdd aina teknisen saantelystandardin
muuttamista.

Muutokset, joilla kannustetaan maéaritykseen ja parannetaan paasyd maéarityspalveluihin
(EMIR-asetuksen 4 ja 39 artikla)
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Ehdotetun asetuksen 1 artiklan 2 kohdan c alakohdassa lisatddn EMIR-asetuksen 4 artiklaan uusi
3a kohta, jonka mukaan maaritysosapuolten ja niiden asiakkaiden, jotka tarjoavat
maéarityspalveluja muille vastapuolille tai tarjoavat asiakkailleen mahdollisuuden tarjota tallaisia
palveluja muille vastapuolille, on toimittava reiluin, kohtuullisin ja syrjiméttomin kaupallisin
ehdoin. Komissiolla on valta antaa delegoituja sdadoksi4, joissa tdsmennetdan reilut, kohtuulliset
ja syrjiméattomat ehdot.

Ehdotetun asetuksen 1 artiklan 11 kohdassa lisatddn EMIR-asetuksen 39 artiklaan uusi kohta sen
selventdmiseksi, ettd tiliin Kirjatut, positioiden katteena olevat varat eivdt kuulu erillisid
kirjausluetteloita ja tilejd pitavdn keskusvastapuolen tai maaritysosapuolen konkurssipesaan.
Taman sadnnoksen avulla ne, jotka tarjoavat madrityspalveluja tai tarjoavat asiakkailleen
mahdollisuuden tarjota téllaisia palveluja, saavat varmuuden siitd, ettd ne pystyvét tayttdmaan
sitoumuksensa EMIR-asetuksessa sdddettyjen maksukyvyttomyyden hallintaa koskevien
menettelyjen mukaisesti. Tamd kannustaa niitd tarjoamaan OTC-johdannaissopimusten
keskusvastapuoliméaritystd palveluna. S&annokset antavat varmuuden myods asiakkaille ja
epasuorille asiakkaille siitd, ettd mé&aritysosapuolen tai maarityspalveluja tarjoavan asiakkaan
maksukyvyttomyystapauksessa niiden varat on suojattu, joten ne voidaan siirtdd muille
madritysosapuolille tai epésuoria maéarityspalveluja tarjoaville asiakkaille. T&m& antaa
lisakannustimen keskusmadritysjarjestelmén kaytolle.

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

Ehdotetun asetuksen 1 artiklan 10 kohdassa EMIR-asetuksen 38 artiklaan lisattdvdssa 6 ja
7 kohdassa saédetdan, ettd keskusvastapuolten on annettava maaritysosapuolilleen vélineet, joilla
ne voivat simuloida alkuvakuusvaatimuksensa (6 kohta), ja yksityiskohtainen selvitys
kéyttdmistaan alkuvakuusmalleista (7 kohta).

Sellaisten OTC-johdannaissopimuksia koskevien riskienpienentéamistekniikoiden
muuttaminen, joille ei tehda keskusvastapuolimaaritysta

Jotta valtetdan epajohdonmukaisuudet riskienpienentdmistekniikoiden soveltamisessa eri puolilla
unionia, 1 artiklan 9 kohdassa annetaan Euroopan valvontaviranomaisten tehtdvéksi laatia
luonnokset teknisiksi sddntelystandardeiksi, joissa tdsmennetd&n menettely, jonka mukaan
valvontaviranomainen hyvaksyy ennakolta riskienhallintamenettelyt, joissa vakuudet on
vaihdettava oikea-aikaisesti, tarkasti, ja asianmukaisesti eriteltyind, ja valvontaviranomainen
hyvéksyy ennakolta riskienhallintamenettelyjen merkittavat muutokset.

IImoitusvelvollisuuden muuttaminen (EMIR-asetuksen 9 artikla)

Ehdotetun asetuksen 1 artiklan 7 kohdan a alakohdassa poistetaan EMIR-asetuksen 9 artiklan
1 kohdassa saadetty vaatimus ilmoittaa aiemman ajanjakson transaktiot, toisin sanoen transaktiot,
jotka eivat olleet endd voimassa ilmoitusvelvollisuuden alkamispaivand 12. helmikuuta 2014.
Siin& niin ikaan lisatddn EMIR-asetuksen 9 artiklan 1 kohtaan saanngs, jonka mukaan konsernin
sisdiset transaktiot, joissa toinen vastapuoli on finanssialan ulkopuolinen vastapuoli, on vapautettu
ilmoitusvelvollisuudesta.

Ehdotetun asetuksen 1 artiklan 7 kohdan b alakohdassa lisatdan 9 artiklaan uusi 1 a kohta. Tassa
uudessa 1 a kohdassa vahvistetaan sadnnot, jotka koskevat ilmoitusvelvollisuuden maarittdmista
tietyissa erityistapauksissa eli kenelld on ilmoittamisvelvollisuus ja mité vastuita siihen liittyy

o kun kyseessd ovat transaktiot, jotka eivat ole OTC-johdannaistransaktioita
(porssilistattuja johdannaisia koskevia transaktioita), keskusvastapuoli on vastuussa,
my6s oikeudellisesti vastuussa, tietojen ilmoittamisesta transaktion molempien
vastapuolten osalta;

o kun kyseessda ovat finanssialalla toimivan vastapuolen ja sellaisen finanssialan
ulkopuolisen vastapuolen, joka ei kuulu maaritysvelvollisuuden piiriin, véliset
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transaktiot, finanssialalla toimiva vastapuoli on vastuussa, myds oikeudellisesti
vastuussa, tietojen ilmoittamisesta transaktion molempien vastapuolten osalta;

o rahastoyhtio, joka hoitaa yhteissijoitusyritystd, joka on OTC-johdannaissopimuksen
vastapuoli, on vastuussa, my0ds oikeudellisesti vastuussa, tietojen ilmoittamisesta
kyseisen yhteissijoitusyrityksen puolesta;

o vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja on vastuussa, my0ds oikeudellisesti vastuussa
ryhman tietojen ilmoittamisesta sellaisen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston puolesta,
joka on OTC-johdannaissopimuksen vastapuoli.

Vastapuolten ja  keskusvastapuolten on  kaikissa tapauksissa  varmistettava, ettd
johdannaissopimuksia koskevat tiedot ilmoitetaan ilman paallekkaisyyksid. Ne voivat myos siirtaa
ilmoitusvelvollisuuden.

Ehdotetun asetuksen 1 artiklan 7 kohdan c alakohdassa laajennetaan EAMV:n valtuutusta laatia
teknisid standardeja, joilla yhdenmukaistetaan tietojen ilmoittamista koskevia sadntdja ja
vaatimuksia, erityisesti kun ne koskevat tietovaatimuksia, menetelmia ja tietojen ilmoittamista
koskevia jarjestelyja.

Muutokset, joilla varmistetaan tietojen laatu (EMIR-asetuksen 78 ja 81 artikla)

Ehdotetun asetuksen 1 artiklan 16 kohdassa lisdtddén EMIR-asetuksen 78 artiklaan siséltyviin,
kauppatietorekistereitd koskeviin yleisiin vaatimuksiin vaatimukset, joissa edellytetdén
asianmukaisia menettelyja tietojen tdsmayttamiseksi kauppatietorekisterien valilla, asianmukaisia
menettelyjd, joilla varmistetaan ilmoitettujen tietojen laatu, ja asianmukaisia menettelyjd, joilla
otetaan kéyttoon tarkoituksenmukaiset kayténteet, jotka koskevat tietojen moitteetonta siirtoa
muille kauppatietorekistereille, jos sitd pyytdd yritys, joka kuuluu 9 artiklan nojalla
ilmoitusvelvollisuuden piiriin, tai jos se on muuten tarpeen. Liséksi EAMV:lle annetaan
tehtdvaksi laatia menettelyt, joita kauppatietorekisterin on sovellettava ilmoitettujen tietojen
taydellisyyden  ja  oikeellisuuden  validoimisessa ja  tietojen  tdsmayttamisessa
kauppatietorekisterien vélilla.

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

Kauppatietorekisterien rekister6innin muuttaminen (EMIR-asetuksen 56 ja 72 artikla)

Ehdotetun asetuksen 1 artiklan 12 kohdan a alakohdassa muutetaan EMIR-asetuksen 56 artiklaa
lisadmalla  siihen  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 tehtévaksi laatia p&éllekkéisten menettelyjen
valttdmiseksi teknisid standardeja, joissa tdsmennetdan rekisteréinnin laajentamista koskevan
yksinkertaistetun hakemuksen muoto. Ehdotetun asetuksen 1 artiklan 14 kohdassa sisallytetddn
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 1)

Sakkojen, joita EAMV voi méaratd 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 perusmééran ylérajaa, joita EAMV voi maaréta
kauppatietorekistereille, 100 000:een tai 200 000 euroon rikkomisen vakavuudesta riippuen.
Liséksi muutoksessa lisatadn puuttuvat sakkojen perusmaérat valvontatoiminnan esteisiin
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liittyville rikkomisille, jotka luetellaan liitteessa | olevassa IV jaksossa. Tallaisten rikkomisten
osalta sakkojen maéran on oltava vahintdan 5 000 euroa mutta enintd&n 10 000 euroa.

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

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

Ehdotetun asetuksen 1 artiklan 15 kohdassa lisdtadn EMIR-astetukseen uusi 76 a artikla.
Sellaisten kolmansien maiden viranomaisille, joissa toimii kauppatietorekistereitd, mydnnetdan
suora paasy unionin kauppatietorekistereissa oleviin tietoihin edellyttéen, ettd komissio on antanut
tdytdntoonpanosdddoksen,  jossa  todetaan, ettd a) kyseisen  kolmannen  maan
kauppatietorekistereilla on asianmukainen toimilupa, b) kauppatietorekisterit ovat jatkuvasti
tehokkaan valvonnan ja tehokkaiden taytdntonpanotoimien alaisia, ¢) salassapitovelvollisuutta
koskevat takeet ovat olemassa, mukaan lukien takeet siitd, ettd viranomaiset suojaavat
lilkesalaisuudet, jotka ne jakavat kolmansien osapuolten kanssa, ja ndmé& takeet vastaavat
vahintaan tassa asetuksessa vahvistettuja takeita ja d) kyseisessa kolmannessa maassa toimiluvan
saaneita kauppatietorekistereitd koskee oikeudellisesti sitova ja taytantddnpanokelpoinen velvoite
antaa asianomaisille unionin viranomaisille suora ja véliton péasy tietoihin. Ehdotetun asetuksen
1 artiklan 17 kohdassa muutetaan EMIR-asetuksen 81 artiklan luetteloa tahoista, joille
kauppatietorekisterien on annettava tiedot saataville, jotta ne voivat toteuttaa tehtdvénsa ja
toimeksiantonsa. Ndama muutokset ovat tarpeen, jotta voidaan vastata marraskuussa 2015
julkaistussa finanssimarkkinoiden vakauden valvontaryhman (FSB) OTC-johdannaiskaupan
raportointia koskevassa aihekohtaisessa vertaisarvioinnissa esitettyyn suositukseen, ettd kaikilla
lainkéyttoalueilla tulisi olla kesékuuhun 2018 mennessé voimassa oikeuskehys, joka sallii seké
kotimaisten ettd ulkomaisten viranomaisten pééasyn kotimaisen kauppatietorekisterin hallussa
oleviin tietoihin. Vastaavasti on unionin viranomaisten edun mukaista, ettd niilld on paasy
kolmansien maiden kauppatietorekisterien hallussa oleviin tietoihin, jotta voidaan saada kattava
késitys globaaleista johdannaismarkkinoista. Muutos on kohdennettu ja rajattu koskemaan
viranomaisten vastavuoroista paésya tietoihin.

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

Ehdotetun asetuksen 1 artiklan 17 kohdan c alakohdassa laajennetaan EMIR- asetuksen
81 artiklan 5 kohdassa EAMV:lle annettua valtuutusta siten, ettd EAMV laatii teknisten
saantelystandardien luonnoksia, joissa tdsmennetdan ja yhdenmukaistetaan ehdot ja edellytykset,
jarjestelyt ja asiakirjat, joiden perusteella kauppatietorekisterit myontdvat 81 artiklan 3 kohdassa
tarkoitetuille tahoille suoran ja valittomén padsyn tietoihin.

Arviointia koskeva lauseke (EMIR-asetuksen 85 artikla)

Ehdotetun asetuksen 1 artiklan 19 kohdassa annetaan komissiolle tehtavaksi arvioida EMIR-
asetus ja laatia siitd yleiskertomus Euroopan parlamentille ja neuvostolle yhdessda mahdollisten
ehdotustensa kanssa.
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2017/0090 (COD)
Ehdotus
EUROOPAN PARLAMENTIN JA NEUVOSTON ASETUS

asetuksen (EU) N:o 648/2012 muuttamisesta maaritysvelvollisuuden,

maaritysvelvollisuuden keskeyttamisen, raportointivaatimusten, sellaisten OTC-

johdannaissopimusten riskienpienentamistekniikoiden, joille ei ole tehty

keskusvastapuolimaaritysta, kauppatietorekisterien rekisterdinnin ja valvonnan seka

kauppatietorekistereita 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 jalkeen, kun esitys lains&datdmisjarjestyksessd hyvéksyttavéksi saddokseksi on toimitettu
kansallisille parlamenteille,

ottavat huomioon Euroopan keskuspankin lausunnon®®,

ottavat huomioon Euroopan talous- ja sosiaalikomitean lausunnon®®,

noudattavat tavallista lainsaatamisjarjestysta®,

sekéa katsovat seuraavaa;

(1)

)

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 648/2012% julkaistiin Euroopan
unionin virallisessa lehdessd 27 pdivand heindkuuta 2012, ja se tuli voimaan
16 paivana elokuuta 2012. Siind saadetyilld vakioitujen OTC-johdannaissopimusten
keskusvastapuolimaaritysta koskevilla ~ vaatimuksilla, vakuusvaatimuksilla,
operatiivisen riskin pienentdmisvaatimuksilla sellaisille OTC-johdannaissopimuksille,
joille ei ole tehty keskusvastapuolimééritystd, johdannaissopimuksia koskevalla
ilmoitusvelvollisuudella, keskusvastapuolia koskevilla vaatimuksilla  ja
kauppatietorekistereitd koskevilla vaatimuksilla pienennetddn jarjestelmariskia
lisddmalla OTC-johdannaismarkkinoiden avoimuutta ja pienentdmalla OTC-
johdannaisiin liittyvéaa vastapuoliluottoriski& ja operatiivista riskia.

Asetuksen (EU) N:o 648/2012 soveltamisalaan kuuluvien tiettyjen osa-alueiden
yksinkertaistaminen ja niitd koskevan oikeasuhteisempi lahestymistapa ovat linjassa
komission noudattaman sdantelyn toimivuutta ja tuloksellisuutta koskeva ohjelman
(REFIT) kanssa. REFIT-ohjelmassa korostetaan yksinkertaistamisen ja kustannusten
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EUVLCI...],[...],s. [...]-

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

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

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 648/2012, annettu 4 paivana heindkuuta 2012, OTC-
johdannaisista, keskusvastapuolista ja kauppatietorekistereistd (EUVL L 201, 27.7.2012, s. 1).
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3)

(4)

()

(6)

(")

(8)

alentamisen tarvetta, jotta unionin poliittiset tavoitteet saavutetaan mahdollisimman
tehokkaasti, ja pyritdan erityisesti vahentdmaan saantelyllista ja hallinnollista rasitusta.

Tehokkaat ja kestdvat kaupankdynnin jalkeista ké&sittelyd koskevat jarjestelmat ja
vakuusmarkkinat ovat keskeisia tekijoita moitteettomasti toimivan
padomamarkkinaunionin 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
my0s saanut palautetta  mainitun  asetuksen  soveltamisesta  Euroopan
arvopaperimarkkinaviranomaiselta, jéljempénd ’arvopaperimarkkinaviranomainen’,
Euroopan jérjestelmiriskikomitealta, jéljempédnd ’jirjestelmdriskikomitea’, ja
Euroopan keskuspankkijdrjestelmaltd, jaljempénd *EKPJ’. Julkisista kuulemisista kivi
ilmi, ettd sidosryhmét kannattivat asetuksen (EU) N:o 648/2012 tavoitteita ja ettd
asetukselle ei ollut tarpeen tehdda mitdan perusteellista tarkistusta. Komissio antoi
23 paivana marraskuuta 2016 asetuksen (EU) N:o 648/2012 85 artiklan 1 kohdan
mukaisesti tarkastelukertomuksen. Vaikkeivét asetuksen (EU) N:o 648/2012 kaikki
sdédnnokset ole vield tdysin sovellettavissa, minka vuoksi asetuksesta ei pysty vield
tekemé&an kattavaa arviointia, kertomuksessa nimettiin osa-alueet, joilla on tarpeen
toteuttaa kohdennettuja toimia, jotta voidaan varmistaa, ettd mainitun asetuksen
tavoitteet saavutetaan oikeasuhteisemmalla, tehokkaammalla ja tuloksekkaammalla
tavalla.

Asetuksen (EU) N:o 648/2012 soveltamisalaan olisi siséllyttdva kaikki sellaiset
finanssialalla toimivat vastapuolet, joista voi aiheutua merkittdva jarjestelmariski
rahoitusjarjestelmélle. Finanssialalla toimivan vastapuolen maaritelmé&a olisi néin ollen
muutettava.

Sellaiset finanssialalla toimivat vastapuolet, joiden toiminnan maard OTC-
johdannaismarkkinoilla on liian pieni, jotta siitd aiheutuisi merkittava jarjestelmariski
rahoitusjarjestelmalle ja jotta keskusvastapuoliméaaritys olisi taloudellisesti perusteltua,
olisi vapautettava madritysvelvollisuudesta. Niihin olisi  kuitenkin edelleen
sovellettava  vakuuksien  vaihtoa  koskevaa  vaatimusta  jarjestelmariskin
pienentdmiseksi. Jos finanssialalla toimivan vastapuolen maéarityskynnysarvo ylittyy
vahintddn yhden OTC-johdannaislajin osalta, vastapuolen maaritysvelvollisuuden
pitaisi ~ finanssialalla ~ toimivien  vastapuolten ja  jarjestelmériskin, joka
rahoitusjarjestelmalle mahdollisesti aiheutuu siit, ettei kyseisille
johdannaissopimuksille ole tehty keskusvastapuolimééritystd, valisen 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. Tasté syysté niiden toiminnasta rahoitusjarjestelmalle aiheutuva
jarjestelmariski on pienempi kuin mika aiheutuu finanssialalla toimivien vastapuolten
toiminnasta. Taman vuoksi finanssialan ulkopuolisten vastapuolten
maaritysvelvollisuutta olisi rajattava siten, ettd niilla olisi méaéaritysvelvollisuus vain
sellaisen yhden tai useamman omaisuuserdluokan suhteen, joka ylittda
maarityskynnysarvon. Niihin sovellettaisiin kuitenkin edelleen vakuuksien vaihtoa
koskevaa vaatimusta, jos jokin maarityskynnysarvo ylittyy.

Vaatimus maarittad tietyt OTC-johdannaissopimukset, jotka on tehty ennen
maadritysvelvollisuuden voimaantuloa, aiheuttaa oikeudellista epdvarmuutta ja
toiminnallisia ongelmia, ja siitd koituu vain véhan etuja. Erityisesti vaatimus aiheuttaa
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9)

(10)

(11)

(12)

(13)

lisdkustannuksia ja lisaty6ta kyseisten sopimusten vastapuolille ja saattaa my6s haitata
markkinoiden sujuvaa toimintaa parantamatta mitenkaan merkittavéasti asetuksen (EU)
N:0 648/2012 yhdenmukaista ja johdonmukaista soveltamista tai tasapuolisten
toimintaedellytysten luomista markkinatoimijoille. Siksi kyseinen vaatimus olisi
poistettava.

Vastapuolilla, joiden toiminnan mé&éra on vahéinen OTC-johdannaismarkkinoilla, on
vaikeuksia padéstd keskusvastapuolimééritysjarjestelmiin niin  maaritysosapuolen
asiakkaana kuin epésuorien madritysmenettelyjen kautta. Vaatimus siitd, etta
maadritysosapuolten on mahdollistettava epdsuorien madrityspalvelujen kaytto
kohtuullisin kaupallisin ehdoin, ei siten ole tarpeeksi tehokas. Madritysosapuolia ja
maadritysosapuolten asiakkaita, jotka tarjoavat maéarityspalveluja suoraan muille
vastapuolille tai epdsuorasti sallimalla asiakkaidensa tarjota nditd palveluja muille
vastapuolille, olisi siksi nimenomaisesti vaadittava toimimaan néin reiluin,
kohtuullisin ja syrjimattomin kaupallisin ehdoin.

Tietyissa tilanteissa olisi oltava mahdollista keskeyttdd maaritysvelvollisuus.
Ensiksikin keskeyttdmisen olisi oltava mahdollinen silloin, kun Kkriteerit, joiden
perusteella tietty OTC-johdannaislaji on asetettu maaritysvelvollisuuden piiriin, eivat
enai tayty. Tallaisesta tilanteesta voisi olla kyse, jos jokin OTC-johdannaislaji ei en&é
sovellu pakolliseen keskusvastapuolimaéritykseen tai jos jotain ndista kriteereistd on
muutettu olennaisesti tietyn OTC-johdannaislajin tapauksessa. Maaritysvelvollisuus
olisi voitava keskeyttdd myds, jos keskusvastapuoli ei endd tarjoa maéarityspalveluja
tietylle OTC-johdannaislajille tai tietyntyyppiselle vastapuolelle eivatkd muut
keskusvastapuolet kykene ottamaan vastatakseen maéaérityspalveluista tarpeeksi
nopeasti. Maaritysvelvollisuus olisi voitava keskeyttdd myos, jos sitd pidetdédn
tarpeellisena, jotta véltettaisiin unionin rahoitusvakauteen kohdistuva vakava uhka.

Aiempien ajanjaksojen transaktioiden ilmoittaminen on osoittautunut vaikeaksi, koska
tiettyja tietoja, joita nyt vaaditaan, ei tarvinnut ilmoittaa ennen asetuksen (EU)
N:0 648/2012 voimaantuloa. Tdma on johtanut epdonnistuneiden ilmoitusten korkeaan
maardédn ja ilmoitettujen tietojen heikkoon laatuun samalla kun kyseisten
transaktioiden ilmoittamisesta on aiheutunut huomattava tyémaard. On erittdin
todenndkdista, ettd ndma aiempia ajanjaksoja koskevat tiedot jaavat kayttamatta.
Liséksi aiempien ajanjaksojen transaktioiden ilmoittamiselle asetettuna ajankohtana
useiden transaktioiden voimassaoloaika on jo péattynyt, eivatka niihin liittyvat vastuut
ja riskit eivat ole enda 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 niitad kaytetaan
konserneissa ensisijaisesti sisdiseen suojaukseen. Sen vuoksi namé liiketoimet eivat
vaikuta merkittavasti  jarjestelmariskiin - ja  keskindisiin  kytkoksiin, mutta
velvollisuudesta ilmoittaa ndma transaktiot aiheutuu merkittavia kustannuksia ja
rasitteita finanssialan ulkopuolisille vastapuolille. Konsernin sisaiset transaktiot, joissa
ainakin yksi vastapuolista on finanssialan ulkopuolinen vastapuoli, olisi sen vuoksi
vapautettava ilmoitusvelvollisuudesta.

Vaatimuksesta ilmoittaa porssilistatut johdannaissopimukset aiheutuu merkittava
rasitus vastapuolille, koska niitd tehd&an suuri madra paivittdin. Koska Euroopan
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(14)

(15)

(16)

17)

parlamentin ja neuvoston asetuksessa (EU) N:0600/2014% saadetaan, etta
keskusvastapuolen on maéritettdva jokainen porssilistattu  johdannaissopimus,
keskusvastapuolilla on jo halussaan suurin osa kyseisten sopimusten tiedoista. Jotta
porssilistattujen johdannaissopimusten ilmoittamisesta johtuvaa rasitusta voidaan
keventad, vastuu, myods oikeudellinen vastuu, porssilistattujen johdannaissopimusten
ilmoittamisesta molempien vastapuolten puolesta olisi oltava keskusvastapuolella.
Keskusvastapuolen olisi myds vastattava ilmoitettujen tietojen oikeellisuudesta.

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

Muiden johdannaissopimusten ilmoittamista koskeva vastuu olisi myds mééritettava.
Sen vuoksi olisi tdsmennettdva, ettd siirtokelpoisiin arvopapereihin kohdistuvaa
yhteistd sijoitustoimintaa harjoittavan yrityksen, jiljempédnd ’yhteissijoitusyritys’,
rahastoyhtid on  vastuussa, my0s oikeudellisesti  vastuussa, Kkyseisen
yhteissijoitusyrityksen puolesta sellaisten OTC-johdannaissopimusten ilmoittamisesta,
jotka kyseinen vyhteissijoitusyritys on tehnyt. Lisdksi olisi tdsmennettava, etta
rahastoyhtid on myo6s vastuussa ilmoitettujen tietojen oikeellisuudesta. Vastaavasti
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan olisi oltava vastuussa, myos 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 valtettdisiin riskienpienentdmistekniikoihin liittyvat ep&johdonmukaisuudet
kaikkialla unionissa, valvojien olisi hyvaksyttava riskienhallintamenettelyt, joissa
edellytetddn oikea-aikaisesti, tarkasti ja asianmukaisesti eroteltuina tapahtuvaa
vastapuolten vakuuksien vaihtoa, tai mahdolliset merkittdvat muutokset Kkyseisiin
menettelyihin ennen niiden soveltamista.

Jotta alkuvakuuksien avoimuutta ja ennakoitavuutta voidaan lisatd ja estaa
keskusvastapuolia muuttamasta alkuvakuusmallejaan tavoilla, jotka voisivat vaikuttaa
myotasyklisesti, keskusvastapuolten olisi annettava maaritysosapuolilleen vélineet
alkuvakuusvaatimusten simuloimiseen ja yksityiskohtainen selvitys kayttdmistaan
alkuvakuusmalleista. Tama vastaa maksujarjestelma- ja
markkinainfrastruktuurikomitean ja kansainvélinen arvopaperimarkkinavalvojien
yhteison (I0SCO) julkaisemia kansainvalisid standardeja seka erityisesti joulukuussa
2012 julkaistuja julkistamispuitteita®® ja vuonna 2015 julkaistuja keskusvastapuolten
maarallisten tietojen julkistamista koskevia standardeja®®. Nailla puitteilla ja
standardeilla edistetddn tarkkaa ké&sitystd riskeista ja kustannuksista, jotka liittyvéat
maaritysosapuolten osallistumiseen keskusvastapuoleen, ja lisataan
keskusvastapuolten avoimuutta markkinatoimijoihin ndhden.
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Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 600/2014, annettu 15 pdivana toukokuuta 2014,
rahoitusvélineiden markkinoista sekd asetuksen (EU) N:o 648/2012 muuttamisesta (EUVL L 173,
12.6.2014, s. 84).

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

http://www.bis.org/cpmi/publ/d125.pdf
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(18) Edelleenk&an ei ole selvdd, missa madrin yhteistileilla tai yksil6llisesti erotelluilla
tileilla olevat varat ovat konkurssioikeudellisesti erillisia
maksukyvyttomyystilanteessa. Sen vuoksi on epéselvdd, missd tapauksissa
keskusvastapuolet voivat riittavélla oikeusvarmuudella siirtad asiakkaiden positioita,
jos  madritysosapuoli  tulee  maksukyvyttoméksi, tai missd tapauksissa
keskusvastapuolet voivat riittavalld oikeusvarmuudella maksaa realisoinnista saadut
tuotot suoraan asiakkaille. Maarityksen kéyton kannustamiseksi ja sen saatavuuden
parantamiseksi olisi selvennettdva s&antojd, jotka koskevat tallaisten varojen ja
positioiden konkurssioikeudellista erillisyyttd maksukyvyttomyystilanteissa.

(19) Sakkojen, joita arvopaperimarkkinaviranomainen voi maarét4 suorassa valvonnassaan
oleville kauppatietorekistereille, olisi oltava tehokkaita, oikeasuhteisia ja tarpeeksi
varoittavia, jotta voidaan varmistaa arvopaperimarkkinaviranomaisen
valvontavaltuuksien vaikuttavuus ja lisatd OTC-johdannaispositioiden ja -vastuiden
avoimuutta. Asetuksessa (EU) N:0 648/2012 alun perin sdddettyjen sakkomadrien
varoittava vaikutus on osoittautunut riittdmattomaksi kauppatietorekisterien nykyinen
liikkevaihto huomioon ottaen. Tdma saattaa vahentda kyseisessa asetuksessa saadettyjen

arvopaperimarkkinaviranomaisen valvontavaltuuksien vaikuttavuutta
kauppatietorekisterien suhteen. Sen vuoksi sakkojen perusmadrien yldrajaa olisi
korotettava.

(20) Kolmannen maan viranomaisilla olisi oltava padsy unionin kauppatietorekistereihin
ilmoitettuihin tietoihin, kun kyseinen kolmas maa téyttad tietyt edellytykset, joilla
taataan asianomaisten tietojen késittely ja kun kyseinen kolmas maa antaa
oikeudellisesti sitovan ja taytantoonpanokelpoisen sitoumuksen, jolla unionin
viranomaisille annetaan suora paasy kyseisen kolmannen maan
kauppatietorekistereihin ilmoitettuihin tietoihin.

(21) Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksessa (EU) 2015/2365% sallitaan
yksinkertaistettu  rekisterdintimenettely  kauppatietorekistereille, jotka on jo
rekisteroity asetuksen (EU) N:0648/2012 mukaisesti ja jotka haluavat laajentaa
rekisterointidédn voidakseen tarjota arvopapereilla toteutettaviin rahoitustoimiin
liittyvia palvelujaan. Samanlainen yksinkertaistettu rekisterdintimenettely olisi
otettava kayttoon kauppatietorekistereille, jotka on jo rekisterdity asetuksen (EU)
N:0 2015/2365 mukaisesti ja jotka haluavat laajentaa kyseistd rekisterdintidén
voidakseen tarjota johdannaissopimuksiin liittyvié palvelujaan.

(22) Kauppatietorekisterien tuottamien tietojen huono laatu ja riittdmatén avoimuus
aiheuttavat tahoille, joille on myonnetty padsy néihin tietoihin, vaikeuksia kdyttaa niita
johdannaismarkkinoiden valvonnassa, ja estdvét sadntelyviranomaisia 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 s&annot ja
vaatimukset. Erityisesti on tarpeen yhdenmukaistaa tietoja koskevat vaatimukset,
menetelmat ja ilmoittamista koskevat jarjestelyt sekda menettelyt, joita
kauppatietorekisterien on sovellettava ilmoitettujen tietojen téydellisyyden ja
oikeellisuuden  vahvistamiseksi ~ ja  tietojen  tasmayttdmiseksi muiden

% Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) 2015/2365, annettu 25 paivand marraskuuta 2015,

arvopapereilla toteutettavien rahoitustoimien ja uudelleenkéyton raportoinnista ja lapinakyvyydesta seka
asetuksen (EU) N:o 648/2012 muuttamisesta (EUVL L 337, 23.12.2015, s. 1).
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(23)

(24)

(25)

(26)

kauppatietorekisterien kanssa. Liséksi kauppatietorekisterien olisi myodnnettava
pyynnosta vastapuolille paasy kaikkiin niiden puolesta ilmoitettuihin tietoihin, jotta ne
voivat tarkistaa tietojen oikeellisuuden.

Asetuksella (EU) N:0648/2012 on luotu kilpailuympdristd 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 paéllekkaisyytta,
kauppatietorekisterien olisi otettava kayttoon asianmukaiset toimintamallit, joilla ne
voivat  varmistaa  ilmoitettujen  tietojen  asianmukaisen  siirron  muille
kauppatietorekistereille, jos ilmoitusvelvollisuuden piiriin kuuluva yritys sitd pyytéa.

Asetuksessa (EU) N:0648/2012 sdadetdan, ettei madritysvelvoitetta sovelleta
elakejarjestelmiin, kunnes keskusvastapuolet ovat kehittdneet soveltuvan teknisen
ratkaisun muiden kuin kateisvakuuksien siirtoon vaihtuvina vakuuksina. Koska
toteutuskelpoista  ratkaisua  elékejarjestelmien keskusvastapuoliméaérityksen
helpottamiseksi ei ole vield saatu kehitettyd, valiaikaisen poikkeuksen voimassaoloa
olisi jatkettava kolmella vuodella. Keskusvastapuolimdarityksen olisi kuitenkin
pysyttava lopullisena tavoitteena, koska saantelyn ja markkinoiden nykykehitys
tarjoaa markkinaosapuolille mahdollisuuden kehittad sopivia teknisié ratkaisuja taméan
méérdajan kuluessa. Komission olisi arvopaperimarkkinaviranomaisen, Euroopan
pankkiviranomaisen, jédljempéand ’pankkiviranomainen’, Euroopan vakuutus- ja
lisdeldkeviranomaisen, jédljempdnd ’vakuutus- ja lisdeldkeviranomainen’, sekd

jarjestelmariskikomitean avustuksella seurattava keskusvastapuolten,
maéaritysosapuolten ja eldkejarjestelmien edistymisté kohti toteutuskelpoisia ratkaisuja,
joilla mahdollistetaan elakejarjestelmien osallistuminen

keskusvastapuoliméaritykseen. Komission olisi niin ik&an laadittava kertomus
saavutetusta edistymisestd. Kertomuksessa olisi kasiteltdvd my0s ratkaisuja ja
elakejarjestelmille niistd aiheutuvia kustannuksia niin, ettd niissa otetaan huomioon
sééntelyn ja markkinoiden kehitys, kuten mééritysvelvollisuuden piiriin kuuluvan
finanssialalla toimivan vastapuolen tyyppia 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 jéalkeen, kun se on arvioinut huolellisesti téllaisen jatkamisen
tarpeellisuutta.

Komissiolle olisi siirrettdvd Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen
290 artiklan mukaisesti valta antaa saadoksid, joissa méaéritetadn edellytykset, joiden
tayttyessd maéaarityspalvelujen tarjoamista koskevien kaupallisten ehtojen katsotaan
olevan reiluja, kohtuullisia ja syrjimattémia, ja joissa séadetdan sellaisen ajanjakson
voimassaolon  jatkamisesta, jonka aikana madritysvelvoitetta ei sovelleta
elakejarjestelmiin.

Jotta voidaan varmistaa yhdenmukaiset edellytykset tdman asetuksen panemiseksi
taytantoon erityisesti kun on kyse unionin kauppatietorekistereisséd olevien tietojen
saatavuudesta asianomaisten kolmansien maiden viranomaisille, tdytantéonpanovalta
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(27)

(28)

(29)

olisi siirrettdvd komissiolle. Tatd valtaa olisi k&ytettdvda Euroopan parlamentin ja
neuvoston asetuksen (EU) N:o 182/2011 mukaisesti®.

Jotta voidaan varmistaa riskienpienentdmismenettelyjd, kauppatietorekisterien
rekisterdintia ja raportointivaatimuksia koskevien sdantdjen johdonmukainen
yhdenmukaistaminen, komission olisi hyvaksyttavé pankkiviranomaisen, vakuutus- ja
lisdeldkeviranomaisen ja  arvopaperimarkkinaviranomaisen laatimat tekniset
séantelystandardit, jotka koskevat valvontamenettelyjd, joilla varmistetaan
ensimmainen ja sen jalkeen jatkuva validointi sellaisille riskienhallintamenettelyille,
jotka edellyttdvat oikea-aikaisia, tarkkoja ja asianmukaisesti eroteltuja vakuuksia.
Komission olisi niin ik&&n hyvéksyttdvd mainittujen elinten laatimat tekniset
standardit, joissa séadetédan yksityiskohtaisesti asetuksen (EU) 2015/2365 mukaisesti
jo rekisterdidyn kauppatietorekisterin rekisteréinnin laajentamista  koskevasta
yksinkertaistetusta ~ hakemisesta,  tekniset  standardit,  joissa  s&ddetdn
yksityiskohtaisesti menettelyistd, joita kauppatietorekisterin on noudatettava sen
todentamiseksi, ettd raportoiva vastapuoli tai tiedot ilmoittava yhteiso téayttaa
ilmoitusvaatimukset ja ettd tiedot ovat téaydellisia ja oikeellisia, seka tekniset
standardit, joissa sdadetddn yksityiskohtaisesti menettelyistd, joita noudattaen tiedot
tdsméaytetddn kauppatietorekisterien valilla. Komission olisi hyvaksyttdvd nama
teknisten saantelystandardien luonnokset delegoiduilla saddoksilla Euroopan unionin
toiminnasta tehdyn sopimuksen 290 artiklan nojalla sek& 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.

Komissiolle olisi myds siirrettdva valta antaa Euroopan unionin toiminnasta tehdyn
sopimuksen 291 artiklan nojalla ja asetuksen (EU) N:01095/2010 15 artiklan
mukaisesti  tdytantoonpanoséddoksilla  arvopaperimarkkinaviranomaisen laatimia
teknisié tdytantdonpanostandardeja, jotka koskevat eri johdannaislajeista ilmoitettavia
tietoja koskevia vaatimuksia ja ilmoittamiseen sovellettavia menetelmié ja jérjestelyjéa.

Jésenvaltiot eivat voi riittdvalla tavalla saavuttaa tdmén asetuksen tavoitteita eli
rahoitusvakautta vaarantamatta varmistaa sellaisten sédéntéjen oikeasuhteisuus, jotka
aiheuttavat tarpeetonta hallinnollista rasitusta ja sadnndsten noudattamisesta
aiheutuvia 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
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Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 182/2011, annettu 16 pdivana helmikuuta 2011,
yleisistd sdanndistd ja periaatteista, joiden mukaisesti jdsenvaltiot valvovat komission
taytdntdonpanovallan kayttéd (EUVL L 55, 28.2.2011, s. 13).

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

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 1094/2010, annettu 24 pdivand marraskuuta 2010,
Euroopan valvontaviranomaisen (Euroopan vakuutus- ja lis&eldkeviranomainen) perustamisesta seké
paatoksen N:o 716/2009/EY muuttamisesta ja komission padtdksen 2009/79/EY kumoamisesta
(EUVL L 331, 15.12.2010, s. 48).

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 1095/2010, annettu 24 paivand marraskuuta 2010,
Euroopan valvontaviranomaisen (Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen) perustamisesta seka
paatoksen N:o 716/2009/EY muuttamisesta ja komission paatdksen 2009/77/EY kumoamisesta
(EUVL L 331, 15.12.2010, s. 84).
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mukaisesti. Mainitussa artiklassa vahvistetun suhteellisuusperiaatteen mukaisesti tassa
asetuksessa ei yliteta sitd, mika on tarpeen ndiden tavoitteiden saavuttamiseksi.

Taman asetuksen tiettyjen s&anndsten soveltamista olisi lykéattava, jotta kaikki
olennaiset taytantdonpanotoimenpiteet saataisiin toteutettua ja jotta markkinatoimijat
voivat toteuttaa tarvittavat toimet sddnnosten noudattamiseksi.

Euroopan tietosuojavaltuutettua on kuultu Euroopan parlamentin ja neuvoston
asetuksen (EY) N:0 45/2001* 28 artiklan 2 kohdan mukaisesti, ja han 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 sijoituspalveluyritysta,
asetuksen (EU) N:0575/2013 mukaisesti toimiluvan saanutta luottolaitosta,
Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2009/138/EY*? mukaisesti toimiluvan
saanutta vakuutus- tai jélleenvakuutusyritystd, direktiivin 2009/65/EY mukaisesti
toimiluvan saanutta yhteissijoitusyritystd, direktiivin  2003/41/EY 6 artiklan
a alakohdassa tarkoitettua ammatillisia lisdelakkeitd tarjoavaa laitosta, direktiivin
2011/61/EU 4 artiklan 1 kohdan a alakohdassa maéériteltyd vaihtoehtoista
sijoitusrahastoa, Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 909/2014%
mukaisesti toimiluvan saanutta arvopaperikeskusta sekd Euroopan parlamentin ja
neuvoston asetuksen (EU) N:0575/2013* 4 artiklan 1 kohdan 66 alakohdassa
maariteltyd arvopaperistamista varten perustettua erillisyhtiotd;”.

Muutetaan 4 artikla seuraavasti:
(@) muutetaan 1 kohdan a alakohta seuraavasti:
i)  korvataan i—iv alakohta seuraavasti:
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34

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EY) N:o 45/2001, annettu 18 paivana joulukuuta 2000,
yksildiden suojelusta yhteisdjen toimielinten ja elinten suorittamassa henkil6tietojen kasittelyssa ja ndiden
tietojen vapaasta liikkuvuudesta (EYVL L 8, 12.1.2001, s. 1).
Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2014/65/EU, annettu 15 péivand toukokuuta 2014,
rahoitusvélineiden 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 pdivand marraskuuta 20009,
vakuutus- ja jalleenvakuutustoiminnan aloittamisesta ja harjoittamisesta (Solvenssi Il) (EUVL L 335,
17.12.2009, s. 1).
Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 909/2014, annettu 23 pdivanad heindkuuta 2014,
arvopaperitoimituksen parantamisesta Euroopan unionissa sekd arvopaperikeskuksista ja direktiivien
98/26/EY ja 2014/65/EU seka 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 pdivana kesakuuta 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)

(b)

(©)

”i)  sellaisten kahden finanssialalla toimivan vastapuolen vélilla, joihin
sovelletaan 4 a artiklan 1 kohdan toisessa alakohdassa saadettyja
edellytyksig;

i)  finanssialalla toimivan vastapuolen, johon sovelletaan 4 a artiklan
1 kohdan toisessa alakohdassa séédettyja edellytyksia, ja finanssialan
ulkopuolisen vastapuolen, johon sovelletaan 10 artiklan 1 kohdan
toisessa alakohdassa séédettyja edellytyksia, valillg;

iii)  sellaisten kahden finanssialan ulkopuolisen vastapuolen vélilla, joihin
sovelletaan 10 artiklan 1 kohdan toisessa alakohdassa saadettyja
edellytyksia;

iv) toisaalta finanssialalla toimivan vastapuolen, johon sovelletaan
4 a artiklan 1 kohdan toisessa alakohdassa saadettyja edellytyksia, tai
finanssialan ulkopuolisen vastapuolen, johon sovelletaan 10 artiklan
1 kohdan toisessa alakohdassa sé&&dettyja edellytyksid, ja toisaalta
sellaisen kolmanteen maahan sijoittautuneen yhteison valilld, joka
kuuluisi maaritysvelvollisuuden piiriin, jos se olisi sijoittautunut
unioniin;”

korvataan 1 kohdan b alakohta seuraavasti:

”b) ne tehd&an tai uusitaan maaritysvelvollisuuden voimaantulopéivéana tai sen
jélkeen;”

lisatddn 3 a kohta seuraavasti:

”3 a. Madritysosapuolten ja asiakkaiden, jotka tarjoavat maarityspalveluja joko
suoraan tai vélillisesti, on tarjottava kyseisia palveluja reiluin, kohtuullisin ja
syrjimattomin kaupallisin ehdoin.

Siirretddn komissiolle valta antaa 82 artiklan mukaisesti delegoitu s&adds, jossa
tdsmennetddn edellytykset, joiden tayttyessd ensimmaéisessd alakohdassa
tarkoitettujen kaupallisten ehtojen katsotaan olevan reiluja, kohtuullisia ja
syrjimattomia.”

Lisataan 4 a artikla seuraavasti:

1.

”4 a artikla

Madritysvelvollisuuden piiriin kuuluvat finanssialalla toimivat vastapuolet
Finanssialalla toimivan vastapuolen, joka ottaa OTC-johdannaissopimuksissa

positioita, on laskettava vuosittain yhteenlaskettu kuukauden lopun keskimé&ardinen
positionsa maalis-, huhti- ja toukokuun osalta 3 kohdan mukaisesti.

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

a)

b)

finanssialalla toimivan vastapuolen on ilmoitettava asiasta vélittomasti
arvopaperimarkkinaviranomaiselle ja asianomaiselle toimivaltaiselle
viranomaiselle;

finanssialalla toimivaan vastapuoleen on sovellettava 4 artiklassa tarkoitettua
madritysvelvollisuutta tulevaisuudessa tehtdvien OTC-johdannaissopimusten
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osalta riippumatta omaisuuserdluokasta tai  -luokista, joiden osalta
maadrityskynnysarvo on ylittynyt;

c) finanssialalla toimivan vastapuolen on madritettdvd b alakohdassa tarkoitetut
sopimukset neljan kuukauden kuluessa maaritysvelvollisuuden alkamisesta.

2.  Finanssialalla toimivaan vastapuoleen, joka on tullut maédritysvelvollisuuden
piiriin 1 kohdan mukaisesti ja joka tamén jalkeen osoittaa asianomaiselle
toimivaltaiselle  viranomaiselle, ettei sen yhteenlaskettu kuukauden lopun
keskimaaréinen positio asianomaisen vuoden maalis-, huhti- ja toukokuun osalta endé
ylitd 1 kohdassa tarkoitettua madrityskynnysarvoa, ei endd sovelleta 4 artiklassa
s&adettyd madritysvelvollisuutta.

3. Finanssialalla toimivan vastapuolen on sisallytettdvd 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.
Lisatdan 6 b artikla seuraavasti:

”6 b artikla

Maaritysvelvollisuuden 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
maéaritysvelvollisuuden tietyn OTC-johdannaislajin tai tietyntyyppisen vastapuolen
osalta, jos jokin seuraavista edellytyksista tayttyy:

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

b)  keskusvastapuoli todenndkoisesti lopettaa kyseisen OTC-johdannaislajin
madrityksen, eikd mikdan muu keskusvastapuoli kykene méarittdmaan kyseista
OTC-johdannaislajia keskeytyksett;

c)  maaritysvelvollisuuden  keskeyttdminen  tietyn  OTC-johdannaislajin  tai
tietyntyyppisen vastapuolen osalta on tarpeen, jotta véltetdédn unionin
rahoitusvakauteen kohdistuva vakava uhka unionissa tai voidaan puuttua siihen ja
keskeyttaminen on oikeasuhteinen tdhan tavoitteeseen nahden.

Sovellettaessa ensimmaisen alakohdan c alakohtaa arvopaperimarkkinaviranomainen
kuulee jarjestelméariskikomiteaa ennen mainitussa kohdassa tarkoitetun pyynnén
esittamista.

Jos arvopaperimarkkinaviranomainen pyytad, ettd komissio keskeyttdd 4 artiklan
1 kohdassa tarkoitetun maaritysvelvollisuuden, sen on esitettavé perusteet ja ndytto siitd,
ettd vahintaan yksi ensimmaisessé alakohdassa saddetyistd edellytyksista tayttyy.

2.  Edelld 1 kohdassa tarkoitettua pyyntoa ei saa julkaista.

3. Komissio joko keskeyttdd maaritysvelvollisuuden 1 kohdassa tarkoitetun tietyn
OTC-johdannaislajin  tai  tietyntyyppisen  vastapuolen osalta tai  hylkaa
keskeytyspyynnon 48 tunnin  kuluessa 1 kohdassa tarkoitetun pyynnén
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vastaanottamisesta ja arvopaperimarkkinaviranomaisen esittdmien perusteiden ja nayton
perusteella.

4.  Komissio antaa madritysvelvollisuuden  keskeyttdmispééatoksen tiedoksi
arvopaperimarkkinaviranomaiselle, ja se julkaistaan Euroopan unionin virallisessa
lehdessd, komission verkkosivustolla ja 6 artiklassa tarkoitetussa julkisessa rekisterissé.

5. Té&man artiklan mukainen maaritysvelvollisuuden keskeytys on voimassa kolme
kuukautta paivéstd, 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 ensimmaista alakohtaa komissio ilmoittaa
arvopaperimarkkinaviranomaiselle aikomuksestaan jatkaa maéaritysvelvollisuuden
keskeytystd.  Arvopaperimarkkinaviranomainen antaa lausunnon  keskeytyksen
jatkamisesta 48 tunnin kuluessa mainitusta ilmoituksesta.”

Muutetaan 9 artikla seuraavasti:
(@) korvataan 1 kohta seuraavasti:

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

IImoitusvelvollisuus koskee johdannaissopimuksia, jotka

a) on tehty ennen 12 péivaa helmikuuta 2014 ja jotka ovat olleet yhéd voimassa
tuona péivang;

b)  ontehty 12 paivanad helmikuuta 2014 tai sen jalkeen.

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

(b) lisatdén 1 a kohta seuraavasti:

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

(@) keskusvastapuolten on vastattava molempien vastapuolten puolesta
sellaisten tietojen ilmoittamisesta, jotka koskevat johdannaissopimuksia,
jotka eivéat ole OTC-johdannaissopimuksia, seka 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, seké ilmoitettujen tietojen
oikeellisuuden varmistamisesta;

(c) yhteissijoitusyrityksen rahastoyhtion on vastattava sellaisten tietojen
ilmoittamisesta, jotka koskevat OTC-johdannaissopimuksia, joissa
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(©)

yhteissijoitusyritys on  vastapuoli, sek& ilmoitettujen tietojen
oikeellisuuden varmistamisesta;

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

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

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

korvataan 6 kohta seuraavasti:

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

(@) ilmoitettavia tietoja koskevat vaatimukset ja muodot, joihin on sisallyttavé
ainakin seuraavat:

)] maailmanlaajuiset oikeushenkil6tunnukset (LEI);
i)  kansainvaliset arvopaperien tunnusnumerot (ISIN);
i)  yksilolliset kauppatunnukset (UTI);

(b) ilmoittamista koskevat menetelmat ja jarjestelyt;

(c) ilmoitusten antamistiheys;

(d) paivamaéara, johon mennessa johdannaissopimukset on ilmoitettava, seké
mahdollinen siirtymdaika niiden sopimusten osalta, jotka on tehty ennen
kuin ilmoitusvelvollisuuden soveltaminen alkaa.

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

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa nama teknisten
taytantdonpanostandardien  luonnokset  komissiolle  viimeistaan  [lisatéaan
paivamaara, joka on 9 kuukautta taman asetuksen voimaantulon jalkeenl].

Siirretddn komissiolle valta hyvaksya ensimmaéisessa alakohdassa tarkoitetut
tekniset taytdntoonpanostandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010 15 artiklan
mukaisesti.”

* Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) 2015/2365, annettu 25 pdivana
marraskuuta 2015, arvopapereilla toteutettavien rahoitustoimien ja uudelleenkéyton
raportoinnista ja l&pindkyvyydestd sekd asetuksen (EU) N:o 648/2012 muuttamisesta
(EUVL L 337, 23.12.2015, 5. 1).

Korvataan 10 artiklan 1 ja 2 kohta seuraavasti:
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(9)

(10)

(11)

”1.  Finanssialan ulkopuolisen vastapuolen, joka ottaa OTC-johdannaissopimuksissa
positioita, on laskettava vuosittain yhteenlaskettu kuukauden lopun keskiméaardinen
positionsa maalis-, huhti- ja toukokuun osalta 3 kohdan mukaisesti.

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

(@) finanssialan ulkopuolisen vastapuolen on valittomésti ilmoitettava siit4
arvopaperimarkkinaviranomaiselle ja 5 kohdan mukaisesti  nimetylle
toimivaltaiselle viranomaiselle;

(b) finanssialan ulkopuoliseen vastapuoleen on sovellettava 4 artiklassa tarkoitettua
maéaritysvelvollisuutta tulevaisuudessa tehtdvien OTC-johdannaissopimusten
osalta siind omaisuuserdluokassa tai niissdé omaisuuseréluokissa, joiden osalta
maéarityskynnysarvo on ylittynyt;

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

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

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

”a) riskienhallintamenettelyt, mukaan lukien vakuuksien taso ja tyyppi seka
erottelumenettelyt, joita tarkoitetaan 3 kohdassa, sek& asiaan liittyvat
valvontamenettelyt, joilla varmistetaan tallaisten riskienhallintamenettelyjen
ensimmadinen ja sen jdlkeen jatkuva validointi;”

(b) korvataan toisen alakohdan ensimmainen virke seuraavasti:

Euroopan  valvontaviranomaiset  toimittavat nama  yhteiset teknisten
séantelystandardien luonnokset komissiolle viimeistdan [lisataan paivamaara,
joka on 9 kuukautta tdmén asetuksen voimaantulon jalkeen].”

Lis4tadan 38 artiklaan 6 ja 7 kohta seuraavasti:

”6. Keskusvastapuolen on annettava maaritysosapuolilleen kayttoon simulointivaline,
jonka avulla ne voivat méaarittad bruttoperusteisesti sellaisen ylimééraisen alkuvakuuden
madrén, jota keskusvastapuoli voi edellyttdd, kun uusi transaktio méaaritetddn. Taman
valineen kdytdn on oltava mahdollista ainoastaan suojatussa ymparistossd, eivétka
simuloinnin tulokset ole sitovia.

7.  Keskusvastapuolen on annettava maéaritysosapuolilleen tiedot kéyttdmistaan
alkuvakuusmalleista. Tietojen on taytettdva kaikki seuraavat vaatimukset:

a)  niissa selitetadn selkeéasti alkuvakuusmallin rakenne ja toiminta;

b)  niissa kuvataan selkeésti alkuvakuusmallin keskeiset oletukset ja rajoitukset seké
olosuhteet, joissa ndma oletukset eivat ole endé voimassa;

c) ne dokumentoidaan.”

Lisataan 39 artiklaan 11 kohta seuraavasti:
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”11. Jos 9 kohdassa tarkoitettu vaatimus tdyttyy, ndihin tileihin kirjattuja omaisuuserii
ja positioita ei saa pitdad keskusvastapuolen tai madritysosapuolen konkurssipesaan
kuuluvina.”

(12) Muutetaan 56 artikla seuraavasti:

(@)

(b)

(©)

korvataan 1 kohta seuraavasti:

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

(@) rekistergintihakemus;

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

korvataan 3 kohta seuraavasti:

”3.  Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii tdmén artiklan yhdenmukaisen
soveltamisen varmistamiseksi luonnoksia teknisiksi saantelystandardeiksi, joissa
tasmennetaan

(@ 1 kohdan a alakohdassa tarkoitetun rekisterdintihakemuksen tiedot;

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

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ndma teknisten s&éntelystandardien
luonnokset komissiolle viimeistadn [lisatdan paivamaara, joka on 9 kuukautta
tdman asetuksen voimaantulon jalkeen].

Siirretddn komissiolle valta hyvaksya ensimmaéisessa alakohdassa tarkoitetut
tekniset saantelystandardit 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 tdssmennetéén

(@) 1 kohdan a alakohdassa tarkoitetun rekisterdintihakemuksen muoto;

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

Arvopaperimarkkinaviranomainen kehittdd ensimmaéisen alakohdan b alakohdan
osalta yksinkertaistetun muodon.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa nama teknisten
taytantdonpanostandardien  luonnokset  komissiolle  viimeistaan  [lisatéaan
paivamaara, joka on 9 kuukautta taman asetuksen voimaantulon jalkeen].

Siirretddn komissiolle valta hyvaksya ensimmaéisessa alakohdassa tarkoitetut
tekniset taytdntoonpanostandardit asetuksen (EU) N:o0 1095/2010 15 artiklan
mukaisesti.”

(13) Muutetaan 65 artiklan 2 kohta seuraavasti:

(@)
(b)

korvataan a alakohdassa maara 20 000 euroa” maaralld 200 000 euroa”;

korvataan b alakohdassa méérd 10 000 euroa” maéarillda 100 000 euroa™;
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(14)

(15)

(16)

(c) lisatdan c alakohta seuraavasti:

”c) liitteessd I olevassa IV jaksossa tarkoitettujen rikkomisten osalta sakkojen
maara on vahintaan 5 000 euroa ja enintdén 10 000 euroa.”

Korvataan 72 artiklan 2 kohta seuraavasti:

”2.  Kauppatietorekisteriltd veloitettavan maksun madrdn on Kkatettava kaikki
hallinnolliset kustannukset, joita arvopaperimarkkinaviranomaiselle aiheutuu sen
rekisterginti- ja valvontatoimista, ja sen on oltava oikeassa suhteessa kyseisen
kauppatietorekisterin liikevaihtoon, rekisterdinnin tyyppiin ja harjoitettuun valvontaan.”

Lisatdan 76 a artikla seuraavasti:
776 a artikla

Keskin&inen suora tiedonsaanti

1. Silloin, kun se on tarpeen tehtavien hoitamiseksi, niilld kolmansien maiden
asianomaisilla viranomaisilla, joihin yksi tai useampi kauppatietorekisteri on
sijoittautunut, on oltava suora p&asy unioniin sijoittautuneissa kauppatietorekistereissa
oleviin tietoihin edellyttden, ettd komissio on antanut asiaa koskevan
taytantoonpanosdadoksen 2 kohdan mukaisesti.

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

a)  kyseiseen kolmanteen maahan sijoittautuneilla kauppatietorekistereilld on
asianmukainen toimilupa;

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

c) salassapitovelvollisuutta koskevat takeet ovat olemassa, ja ndmé takeet vastaavat
vahintdan tassi asetuksessa sdadettyja 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 tdytantdonpanokelpoista velvoitetta antaa
81 artiklan 3 kohdassa tarkoitetuille tahoille suora ja véliton paasy tietoihin.”

Lis&tédan 78 artiklaan 9 ja 10 kohta seuraavasti:

”9.  Kauppatietorekisterin on otettava kayttéon seuraavat menettelyt ja kdytanteet:
a)  menettelyt, joilla tiedot tdsméaytetddn tehokkaasti kauppatietorekisterien valillg;
b)  menettelyt, joilla varmistetaan ilmoitettujen tietojen taydellisyys ja oikeellisuus;

c) ké&ytanteet, jotka  koskevat tietojen  asianmukaista  siirtoa  muille
kauppatietorekistereille 9 artiklassa tarkoitettujen vastapuolten tai keskusvastapuolten
pyynnosté tai jos se on muuten tarpeen.
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10. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii  tdmdn artiklan  yhdenmukaisen
soveltamisen varmistamiseksi luonnoksia teknisiksi séantelystandardeiksi, joissa
tdsmennetdan

a)  menettelyt tietojen tasmayttamiseksi kauppatietorekisterien valillg;

b)  menettelyt, joita kauppatietorekisterin on noudatettava sen tarkistamiseksi, ett4
raportoiva vastapuoli tai tiedot ilmoittava yhteisd tayttdd raportointivaatimukset,
sekd menettelyt 9 artiklan mukaisesti ilmoitettavien tietojentaydellisyyden ja
oikeellisuuden tarkistamiseksi.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa n&mé& teknisten s&éntelystandardien
luonnokset komissiolle viimeistaan [lisatdan paivamaara, joka on 9 kuukautta tdmén
asetuksen voimaantulon jalkeen].

Siirretddn komissiolle valta hyvaksyd ensimmadisessé alakohdassa tarkoitetut tekniset
séantelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010 10-14 artiklan mukaisesti.”

Muutetaan 81 artikla seuraavasti:
(@) Lisatédan 3 kohtaan g alakohta seuraavasti:

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

(b) lisatd&n 3 a kohta seuraavasti:

”3 a. Kauppatietorekisterin on annettava 9 artiklan 1 a kohdan toisessa
alakohdassa tarkoitetuille vastapuolille ja keskusvastapuolille niiden puolesta
ilmoitetut tiedot.”;

(c) korvataan 5 kohta seuraavasti:

”5. Jotta voidaan varmistaa tdmédn artiklan yhdenmukainen soveltaminen,
arvopaperimarkkinaviranomainen laatii EKPJ:n jasenid kuultuaan luonnoksia
teknisiksi saantelystandardeiksi, joissa tdsmennet&én

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
paasy tietoihin;

d) ehdot ja edellytykset, jarjestelyt ja vaadittavat asiakirjat, joiden mukaisesti

kauppatietorekisterit myontavat 3 kohdassa tarkoitetuille tahoille paasyn
tietoihin.
Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa ndma teknisten saantelystandardien

luonnokset komissiolle viimeistddn [lisatdan paivamaara, joka on 9 kuukautta
tdman asetuksen voimaantulon jalkeen].

Teknisten standardien luonnoksia laatiessaan arvopaperimarkkinaviranomainen
varmistaa, ettd 1 kohdassa tarkoitettujen tietojen julkaiseminen ei paljasta
mink&an sopimuksen minkaan osapuolen henkildllisyytta.

Siirretddn komissiolle valta hyvaksya ensimmaéisessa alakohdassa tarkoitetut
tekniset saantelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010 10-14 artiklan
mukaisesti.”
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(18) Korvataan 82 artiklan 2 kohta seuraavasti:

(19)

)’2.

Siirretdan 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 médraaméttomaksi ajaksi.”

Muutetaan 85 artikla seuraavasti:

(@)

(b)

korvataan 1 kohta seuraavasti:
”1.  Komissio arvioi viimeistdan [lisdtéan paivamaara, joka on viimeisin
soveltamispaivd + 3 vuotta] tdmén asetuksen soveltamista ja laatii

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

korvataan 2 kohta seuraavasti:

”2.  Komissio laatii viimeistddn [lisatdan voimaantulopdiva + 2 vuotta],
kertomuksen, jossa arvioidaan, onko toteutuskelpoisia teknisia ratkaisuja kehitetty
sithen, ettd eldkejarjestelmat voivat siirtdd kéateisvaroina ja muina kuin
kateisvaroina olevia vakuuksia vaihtuvina vakuuksina. Siind arvioidaan myos
mahdollisten toimenpiteiden tarvetta téllaisten teknisten ratkaisujen loytamiseksi.

Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii viimeistadan [lisatdan voimaantulop&iva
+ 18  kuukautta]  yhteisty0ssd  vakuutus- ja  lis&eldkeviranomaisen,
pankkiviranomaisen ja jarjestelmariskikomitean kanssa komissiolle kertomuksen,
jossa arvioidaan:

a)  ovatko keskusvastapuolet, maaritysosapuolet ja elékejérjestelmét kehittaneet
toteutuskelpoisia teknisia ratkaisuja, joilla mahdollistetaan
eldkejarjestelmien osallistuminen keskusvastamééritykseen siten, ettd ne
voivat antaa kéateisvaroina ja muina kuin kateisvaroina olevia vakuuksia
vaihtuvina vakuuksina, mukaan lukien ndiden ratkaisujen vaikutukset
markkinoiden likviditeettiin ja myotasyklisyyteen;

b) eldkejarjestelmien toiminnan madrd ja luonne madritettyjen ja
madrittdmattomien OTC-johdannaisten markkinoilla omaisuuseréluokittain
ja niista rahoitusjarjestelmalle mahdollisesti aiheutuva jarjestelmariski;

c) seuraukset siitd, ettd eldkejarjestelmat tayttavat sijoitusstrategioitaan
koskevan madritysvelvollisuuden, mukaan lukien muutokset niiden
kateisvaroina ja muina kuin Kkateisvaroina olevien omaisuuserien
jakautumisessa;

d) 10 artiklan 4 kohdassa tarkoitettujen maéarityskynnysarvojen vaikutukset
elakejarjestelmiin;

e) muiden oikeudellisten vaatimusten valinen vaikutus madritettyjen ja
madrittdmattomien OTC-johdannaistransaktioiden kustannusten véliseen
eroon, mukaan lukien maarittamattomid johdannaisia  koskevat
vakuusvaatimukset ja asetuksen (EU) N:0575/2013 nojalla suoritettu
vahimmaisomavaraisuusasteen laskenta;

f)  lisdtoimenpiteiden tarve maédritystda koskevan ratkaisun l0ytamiseksi
elakejarjestelmia varten.

Komissio antaa 82 artiklan mukaisesti delegoidun sdadoksen, jolla jatketaan
89 artiklan 1 kohdassa tarkoitettua kolmen vuoden ajanjaksoa kerran kahdella
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vuodella, jos se katsoo, ettei toteutuskelpoista teknistd ratkaisua ole kehitetty
eivatka johdannaissopimusten keskusvastapuolimaarityksen kielteiset vaikutukset
tulevien elakelaisten elédke-etuuksiin ole muuttuneet.”;

(c) korvataan 3 kohta seuraavasti:

”3.  Arvopaperimarkkinaviranomainen ilmoittaa  komissiolle  viimeistdan
[lisatdan paivamaara, joka on 6 kuukautta ennen 1 kohdassa tarkoitettua
paivamaarad] seuraavat tiedot:

a) onko kehitetty toteutuskelpoisia teknisid ratkaisuja, joiden avulla
elakejarjestelmat voivat osallistua keskusvastapuoliméaritykseen, sekd néiden
ratkaisujen vaikutukset eldkejarjestelmien keskusvastapuoliméarityksen tasoon,
ottaen huomioon 2 kohdassa tarkoitettu kertomus;

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

c) tdman asetuksen vaikutukset muiden kuin 4a artiklan 2 kohdan
soveltamisalaan kuuluvien finanssialalla toimivien vastapuolten maéarityksen
tasoon ja madrityksen jakautuminen Kkyseisessa finanssialalla toimivien
vastapuolten luokassa, erityisesti suhteessa 10 artiklan 4 kohdassa tarkoitettujen
kynnysarvojen asianmukaisuuteen;

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

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

”1. Edellda 4 artiklassa sdadettyd maéritysvelvollisuutta ei sovelleta [lisataéan
voimaantulopdivamaara + 3 vuotta] saakka OTC-johdannaissopimuksiin, jotka
objektiivisesti mitattavalla tavalla vahentavat eldkejérjestelmien vakavaraisuuteen
suoraan liittyvid sijoitusriskejd, eikd yhteisoihin, jotka on perustettu korvauksen
maksamiseksi elakejarjestelmien jasenille elakejarjestelman
maksukyvyttomyystapauksessa.”

(21) Muutetaan liite | taman asetuksen liitteen mukaisesti.

2 artikla

Tama asetus tulee voimaan kahdentenakymmenentena pdivana sen jalkeen, kun se on
julkaistu Euroopan unionin virallisessa lehdessa.

Taman asetuksen 1 artiklan 3 kohtaa, 7 kohdan d alakohtaa ja 8, 10, 11 kohtaa
sovelletaan [lisatddan paivamaard, 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 [lisdtdan paivamaara, joka on
18 kuukauden kuluttua asetuksen voimaantulosta].

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

37



F

Tehty Brysselissa

Euroopan parlamentin puolesta
Puhemies

Neuvoston puolesta
Puheenjohtaja

38

FI



	1. EHDOTUKSEN TAUSTA
	1.1. Ehdotuksen perustelut ja tavoitteet
	1.2. Yhdenmukaisuus muiden alaa koskevien politiikkojen säännösten kanssa
	1.3. Yhdenmukaisuus unionin muiden politiikkojen kanssa

	2. OIKEUSPERUSTA, TOISSIJAISUUSPERIAATE JA SUHTEELLISUUSPERIAATE
	2.1. Oikeusperusta
	2.2. Toissijaisuusperiaate (jaetun toimivallan osalta)
	2.3. Suhteellisuusperiaate
	2.4. Toimintatavan valinta

	3. JÄLKIARVIOINTIEN, SIDOSRYHMIEN KUULEMISTEN JA VAIKUTUSTENARVIOINTIEN TULOKSET
	3.1. Jälkiarvioinnit/toimivuustarkastukset
	3.2. Sidosryhmien kuuleminen
	3.3. Vaikutustenarviointi
	3.4. Perusoikeudet

	4. TALOUSARVIOVAIKUTUKSET
	5. LISÄTIEDOT
	5.1. Toteuttamissuunnitelmat, seuranta, arviointi ja raportointijärjestelyt
	5.2. Ehdotukseen sisältyvien säännösten yksityiskohtaiset selitykset


