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Statsradets skrivelse till riksdagen om forslag till indring av Europaparlamentets och radets
forordning vad giiller clearingkravet och rapporteringskraven for OTC-derivat (iindring av
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Pé grundval av 96 § 2 mom. i grundlagen skickas till riksdagen Europeiska kommissionens
forslag av den 4 maj 2017 till andring av Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr
648/2012 vad giller clearingkravet, ett tillfdlligt upphdvande av clearingkravet, rapporte-
ringskraven, riskbegridnsningsteknikerna for OTC-derivatkontrakt som inte clearas av en cen-
tral motpart, registreringen och tillsynen av transaktionsregister samt kraven for transaktions-
register samt en promemoria om forslaget.
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FINANSMINISTERIET PROMEMORIA EU/2017/0914
15.6.2017

FORSLAG TILL EUROPAPARLAMENTETS OCH RADETS FORORDNING OM AND-
RING AV FORORDNING (EU) NR 648/2012 VAD GALLER CLEARINGKRAVET, ETT
TILLFALLIGT UPPHAVANDE AV CLEARINGKRAVET, RAPPORTERINGSKRAVEN,
RISKBEGRANSNINGSTEKNIKERNA FOR OTC-DERIVATKONTRAKT SOM INTE
CLEARAS AV EN CENTRAL MOTPART, REGISTRERINGEN OCH TILLSYNEN AV
TRANSAKTIONSREGISTER SAMT KRAVEN FOR TRANSAKTIONSREGISTER

1 Allmint

Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 648/2012 om OTC-derivat, centrala mot-
parter och transaktionsregister, nedan Emirférordningen, trddde i kraft den 16 augusti 2012. I
Emirforordningen foreskrivs krav for clearing via centrala motparter och bilateral riskhante-
ring for over-the-counter (OTC)-derivatkontrakt, rapporteringsskyldighet nir det géller deri-
vatkontrakt och krav for centrala motparters och transaktionsregisters verksamhet. For att de
lagstiftningséndringar som forordningen krivde skulle kunna genomforas, gavs regeringens
proposition RP 4/2013 rd till riksdagen i Finland, och de lagar som ingick i propositionen
trddde 1 kraft den 15 april 2013.

I Emirforordningen ingér befogenheter for kommissionen att anta delegerade akter och ge-
nomforandeakter. I forordningen och de bestimmelser av ldgre rang som har antagits med stod
av forordningen anges flera olika ikrafttradandetider, vilket har lett till att en del av reglerna
har borjat tillampas forst for ett tag sedan.

Centrala motparter, tillsammans med betalningssystem och virdepapperscentraler, ér infra-
strukturaktorer pa finansmarknaden som verkar i kéirnan av det finansiella systemet. A andra
sidan har centrala motparter till uppgift att fungera som intermediérer och minska motpartsris-
ken for kontraktsparter genom att ta risken pa sig sjilva, vilket de gér genom att bli kopare for
varje siljare och séljare for varje kopare. Den verksamhet som centrala motparter bedriver
medfor i sig en avsevird systemrisk for finansmarknadens stabilitet, eftersom de centrala mot-
parterna blir ett slags riskkoncentrationer. A andra sidan #r centrala motparter viktiga for ma-
let att 4stadkomma en effektivare ekonomi och en bittre finansiell marknad.

I enlighet med artikel 85 i Emirforordningen har kommissionen gjort en oversyn och antog
den 4 maj 2017 forslag till férordning om &ndring av Emirférordningen (COM (2017) 208 fi-
nal). Forslagen till &ndring av forordningen ar en del av kommissionens atgiardsprogram for att
forenkla EU-lagstiftningen (Refit).

Syftet med forslaget ér att minska oproportionerliga kostnader och administrativa bordor utan
att dventyra stabiliteten pa den finansiella marknaden. Forslaget forenklar de gillande reglerna
om OTC-derivat och motsvarar spetsmalen i regeringsprogrammet for statsminister Juha Sipi-
1ds regering att avveckla onddiga normer och minska den administrativa bordan.

Forslagen till d4ndring ror clearingkravet, ett tillfdlligt upphidvande av clearingkravet, rapporte-
ringskraven, riskbegriansningsteknikerna for OTC-derivatkontrakt som inte clearas av en cen-
tral motpart, tillsynen och registreringen av transaktionsregister samt andra krav for transakt-
ionsregister.

Enligt kommissionens meddelande den 4 maj 2017 antas forslaget till &ndring vad géller cen-
trala motparters verksamhet separat i juni 2017. Om dessa forslag till &ndring ges en skrivelse
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som motsvarar statsradets skrivelse. Skrivelsen har ocksa samband med statsradets skrivelse
till riksdagen om forslag till Europaparlamentets och radets forordning om en ram for éter-
hémtning och resolution av centrala motparter (forordning om aterhéimtning och resolution av
centrala motparter) (U 14/2017 rd).

2 Forslagets bakgrund och syfte

I november 2016 gav kommissionen ut en rapport om o&versyn av Emirforordningen
(COM(2016) 857 final). I rapporten understryks vikten av huvudmalen f6r Emirférordningen,
bland annat att 4stadkomma 6kad Oppenhet och standardisering pd derivatmarknaderna samt
att minska systemrisken. Som slutsatser i rapporten konstateras det att det finns behov av att
forenkla och effektivisera kraven i Emirférordningen och att minska administrativa bordor
utan att dventyra stabiliteten pa den finansiella marknaden.

Syftet med forslaget till &ndring av Emirforordningen é&r fortfarande att forbéttra transparensen
i handeln med OTC-derivat och att minska systemrisken pa derivatmarknaderna. Tillimpning-
en av forordningen har skett etappvis och en del av kraven har borjat tillimpas forst nyligen.
Dérfor behovs det inte 1 detta skede strukturella dndringar i de centrala motparternas verksam-
het eller clearingkravet fér OTC-derivat.

A andra sidan medfor clearingkravet for OTC-derivat betydande kostnader och en administra-
tiv borda for icke-finansiella motparter och sma finansiella motparter i forhéllande till effek-
terna av deras derivat till exempel pa systemrisken.

De andringar som har forslagits vid Gversynen av forordningen stoder kommissionens syssel-
sattnings- och tillvaxtmal och ligger ocksa i linje med malen for kapitalmarknadsunionen.

3 Forslagets huvudsakliga innehall
3.1 Clearing och rapportering av OTC-derivat samt minskning av risker
Definition av finansiell motpart (artikel 2)

Enligt forslaget ska definitionen av finansiell motpart utvidgas till att omfatta viardepappers-
centraler och specialforetag for vérdepapperisering som helt nya aktorer. Till 6vriga delar ska
hénvisningar till EU-bestimmelser &ndras sa att de motsvarar de dndrade bestimmelserna.

Clearingkravet (artikel 4)

Enligt forslaget ska clearingkravet for OTC-derivat faststdllas nérmare i friga om derivat-
transaktioner mellan finansiella motparter och icke-finansiella motparter. Derivattransaktioner
mellan finansiella motparter ska &ndras sé att clearingkravet binds till 6verskridande av clea-
ringtrosklarna pa det sitt som nedan beskrivs ndrmare. I s& fall 4r det mdjligt att de allra
minsta transaktionerna, dven mellan tva finansiella motparter, undantas fran clearingkravet om
de dr tillrdckligt sma.

Ett motsvarande éndringsforslag giller ocksa OTC-derivatkontrakt som ingas mellan en finan-
siell motpart och en icke-finansiell motpart eller mellan tvé finansiella motparter. I fortsatt-
ningen kan clearingkravet lampa sig for transaktioner som har gjorts eller fornyats efter att
kravet har tritt i kraft.
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Enligt forslaget ska clearingtjinster tillhandahallas savil direkta som indirekta clearingkunder
pa rattvisa, rationella och icke-diskriminerande villkor.

Finansiella motparter som omfattas av clearingkravet (artikel 4a)

Enligt forslaget ska tillimpningen av clearingkravet faststillas nidrmare s& att OTC-
derivatpositioner vid manadsslutet ska berdknas utifran genomsnittet under manaderna mars,
april och maj. Om positionens virde o6verskrider clearingtroskeln ska clearingkravet for OTC-
derivat borja gélla inom fyra méanader. Clearingkravet giller hela OTC-derivatpositionen.

Vid berdkning av det clearingkrav som avses i artikeln ska den finansiella motpartens samtliga
derivat beaktas. Detta innebér att finansiella motparter inte heller i fortséttningen fér anvinda
sakringsundantag.

Clearingkravet ska darfor inte gélla sma finansiella motparter vars OTC-derivat ligger under
clearingtrosklarna. Ar 2016 gjorde Europeiska Vardepappers och marknadsmyndigheten, ne-
dan Esma, en omfattande utredning om clearingkravet pad smé finansiella motparter. Som re-
sultat av utredningen konstaterade Esma att sma aktorer inte alltid har haft ett faktiskt tilltrdde
till en central motpart och att sma aktorers OTC-derivat inte i praktiken har paverkat system-
risken pa den finansiella marknaden. Clearingkravet som avses i forordningen ar bunden till
volymen for derivattransaktioner, vilket innebér att undantag frén clearingkravet inte nddvén-
digtvis dr varaktigt, utan clearingkravet kan borja gélla nér volymen for OTC-
derivattransaktioner overskrider clearingtrosklarna.

Tillfdlligt upphdvande av clearingkravet (artikel 6b)

Enligt forslaget ska kommissionen ges befogenhet att pd begéran av Esma tillfalligt upphéva
ett clearingkrav for ett visst OTC-derivat eller en viss aktor som omfattas av ett clearingkrav i
en situation, dér ett visst derivat av nagot skél inte langre dr lampligt for central clearing eller
en central motpart sannolikt kommer att upphora med clearing av ett visst OTC-derivat och
ingen annan central motpart kan cleara just det OTC-derivatet eller clearing av ett visst derivat
eller med en viss aktor som omfattas av ett clearingkrav medfor ett allvarligt hot mot stabilite-
ten pa den finansiella marknaden. Kommissionen ska inom 48 timmar antingen tillfélligt upp-
héva clearingkravet eller avsla Esmas begéran.

Rapporteringsskyldighet (artikel 9)

Huvudregeln dr dven framdver att rapporteringsskyldigheten nér det géller OTC-derivat géller
bade centrala motparter och motparter. Rapporteringsskyldigheten ska inte gélla transaktioner
inom grupper om en av motparterna ér en icke-finansiell motpart.

Enligt forslaget ska rapporteringsskyldigheten dndras sa att centrala motparter ska rapportera
andra derivat 4n OTC-derivat for bada motparternas rakning. Finansiella motparter ska for
bada motparternas rakning rapportera OTC-derivatkontrakt som ingatts med en icke-finansiell
motpart.

Forvaltaren av en investeringsfond eller en alternativ investeringsfond ska rapportera OTC-
derivatkontrakt i vilka de fonder som investeringsfonden eller den alternativa investeringsfon-
den forvaltar &r motparter. Rapporteringen ska vara korrekt och inte ske mer dn en géng.

Enligt &ndringarna i forordningen ska Esma utarbeta forslag till tekniska tillsynsstandarder for
att harmonisera inrapporterade uppgifter om derivatkontrakt. Enligt forslaget ska Esma ange

4



U 34/2017 rd

niarmare vilka uppgifter om derivatkontrakt som ska rapporteras. De viktigaste bland dessa &r
den globala identifieringskoden for juridiska personer, LEI-koden (Legal Entity Identifier),
ISIN-koden (International Securities Identification Number) och UTI-koden (Unique Trade
Identifier).

Icke-finansiella motparter (artikel 10)

Enligt forslaget ska tillimpningen av clearingkravet faststillas nidrmare s& att OTC-
derivatpositioner vid manadsslutet ska berdknas utifrdn genomsnittet under ménaderna mars,
april och maj. Om positionens virde dverskrider clearingtroskeln ska clearingkravet for OTC-
derivat borja gélla inom fyra ménader. Clearingkravet géller den del av OTC-
derivatpositionen som overskrider clearingtrosklarna, men kravet ska berdknas per tillgangs-
klass.

Sadana stora icke-finansiella motparter vars handel med ravaruderivat inte lingre dr en sddan
sidotjénst som avses i MiFID-direktivet ska for handel med rdvaruderivat soka en sadan auk-
torisation som avses i MiFID. Darfor tillimpas det clearingkrav som avses i Emirforordningen
pa dem som bedriver aktiv handel med ravaruderivat.

Clearingkravet ska inte gilla transaktioner inom grupper om motparten dr en liten icke-
finansiell motpart. Sdkringsundantaget, som géller icke-finansiella motparter och som vid be-
rakning av clearingkravet ligger till grund for avdrag av derivatkontrakt som har ingétts i sik-
ringssyfte, ska bevaras.

Icke-finansiella motparter &r inte systemviktiga jamfort med finansiella motparter. Enligt Es-
mas rapport utgdr de icke-finansiella motparternas OTC-derivat endast sju procent av alla
OTC-derivat. A andra sidan ska det beaktas att de icke-finansiella motparternas OTC-derivat,
nir det géller rdvaruderivat, utgdr over 70 procent av alla rdvaruderivat. Dérfor kan icke-
finansiella motparter vara systemviktiga p& rdvarumarknaden.

3.2 Krav pa centrala motparter
Transparens (artikel 38)

Enligt forslaget ska transparensen mellan en central motpart och en clearingmedlem 6ka. For
det forsta ska en central motpart tillhandahalla ett simuleringsverktyg till sina clearingmed-
lemmar som gor det mojligt for dem att faststilla den miangd inledande marginalsékerheter, pé
bruttobasis, som den centrala motparten kan kridva. Vid clearing av nya transaktioner ska re-
sultatet av simuleringen dock inte vara bindande for clearingmedlemmen, utan det ska anvén-
das som underlag for beslut. Dessutom ska en central motpart informera sina clearingmed-
lemmar om de modeller och funktioner f6r inledande marginalsékerheter som den anvénder.
En central motpart ska pa sa sitt for sina clearingmedlemmar beskriva och dokumentera vilka
uppgifter och villkor den anvéinder nir den kraver inledande marginalsékerheter av sina clea-
ringmedlemmar.



U 34/2017 rd

Separering och dverférbarhet (artikel 39)

I forslaget faststdlls det narmare om separering av tillgéngar och positioner pa clearingmed-
lemmarnas konton. Tillgdngar och positioner som redovisas pa dessa konton ska inte anses
ingd i den centrala motpartens eller clearingmedlemmens insolvensforfarande.

33 Registrering av och tillsyn over transaktionsregister
Ansdkan om registrering av transaktionsregister (artikel 56)

Ett transaktionsregister ska utarbeta en registreringsansokan utifrén Esmas tekniska standarder
och ldmna ansokan till Esma. De foreslagna éindringarna ar ndrmare bestimmelser om de data-
falt som krévs péd registreringsansokan samt pa ansékan om utvidgning av registrering nér
transaktionsregistret redan ar registrerat. Syftet med de tekniska dndringarna &r att gora de
uppgifter som krévs pa registreringsansokan mer konsekventa och enklare.

Administrativa pafoljder (artikel 65)

Enligt forslaget ska taket for avgifterna for overtrddelse av skyldigheter i anslutning till trans-
aktionsregisters organisation och transparens och tillgang till uppgifter tiodubblas, fran 20 000
euro till 200 000 euro och fran 10 000 euro till 100 000 euro.

34 Krav pa transaktionsregister
Omsesidig direkt tillgdang till uppgifter i transaktionsregister (artikel 76a)

Behériga myndigheter i tredjeldnder dér ett eller flera transaktionsregister &r etablerade ska,
om det dr nodvéndigt for att de ska kunna fullgéra sitt tillsynsuppdrag, ha direkt tillgéng till
information 1 transaktionsregister som ér etablerade i unionen. Den myndighet i tredje land
som har inkommit med en begiran om information ska uppfylla forpliktelserna i det tredje
landets lagstiftning om tystnadsplikt och effektiv tillsyn av transaktionsregister.

Allmdnna krav pa transaktionsregister (artikel 78)

Ett transaktionsregister ska faststélla forfaranden och riktlinjer for effektiv 6verforing av upp-
gifter mellan transaktionsregister, avstimning av uppgifter och sékerstillande av att inrappor-
terade uppgifter om derivatkontrakt ar korrekta.

Transparens och tillgang till uppgifter i transaktionsregister (artikel 81)

Enligt forslaget ska ett transaktionsregister ocksa tillhandahalla behoriga myndigheter i ett
tredjeland nddvindig information i enlighet med den nya artikeln 76a for att myndigheterna
ska kunna vidta de tillsynséatgiarder som deras uppdrag kraver. Dessutom ska ett transaktions-
register tillhandahalla icke-finansiella motparter och centrala motparter information som in-
rapporterats i registret for deras rdkning. Enligt forslaget ska Esma ges befogenhet att utarbeta
tekniska tillsynsstandarder som géller information som ska offentliggoras, goras tillgénglig el-
ler jamforas, samt bestimmelser om de villkor som kréivs for att transaktionsregister ska be-
vilja tillgang till sina uppgifter.
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3.5 Overgingsbestimmelser
Utovande av delegering (artikel §2)

Enligt forslaget ska kommissionen ges befogenhet att utdver befintliga bestimmelser anta de-
legerade akter pa obestdmd tid gédllande de forfaranden vid clearingkravet som avses i artikel
4.3 och den omsesidiga direkta tillgang till uppgifter i transaktionsregister som avses i artikel
76a.

Pensionssystem (artikel 85)

Pensionssystemen omfattas fortfarande av clearingkravet, men pa ikrafttrdidande av clea-
ringskravet tillampas en ny tre ars dvergangsperiod. Orsaken till fortsdttningen av Gvergangs-
perioden dr att pensionsaktorer dnnu inte har hittat en tekniskt hallbar metod att ansluta sig
som parter till centrala motparter. Overgéngsperioden for pensionssystem har inte varit bety-
delsefull for Finland, eftersom clearingkravet i praktiken frémst har géllt frivilliga pensioner
som utgdr négra procent av arbetspensionstillgdngarna pa 190 miljarder euro.

4 Konsekvenser for lagstiftningen i Finland

For nirvarande finns reglerna om OTC-derivat spridda i flera olika EU-férordningar. Forord-
ningarna dr antingen direkt tillimpliga EU-férordningar eller kommissionens genomforande-
forordningar som har utférdats med stod av direktiv eller direkt tillimpliga forordningar.

Den foreslagna akten dr som forordning direkt bindande och behdver dirfor inte inforas nat-
ionellt, utom nér det géller administrativa och straffrattsliga pafoljder.

Det kan dock vara nodvindigt att dndra lagen om Finansinspektionen (878/2008), lagen om
virdeandelssystemet och om clearingverksamhet (749/2012), forsékringsbolagslagen
(521/2008) och lagen om forvaltare av alternativa investeringsfonder (162/2014) for att lagar-
na ska vara forenliga med forordningen.

5 Ekonomiska konsekvenser for Finland

Syftet med forslaget till &ndring av Emirforordningen ér att 6ka proportionaliteten och minska
den onddiga rapporteringsskyldigheten for aktérer som omfattas av forordningens tillamp-
ningsomrade. De foreslagna enklare bestimmelserna om rapportering bidrar till att minska
rapporteringskostnaderna. Dessutom bidrar bestimmelserna till att fordela rapporteringsupp-
gifter pa ett mer effektivt sétt nér till exempel rapporteringsskyldigheten for icke-finansiella
motparter overfors till finansiella motparter som dr de icke-finansiella motparternas motpart.
Motsvarande effektivitetsfordelar dstadkoms om den rapportering av borsderivat som avses i
forslaget helt kan koncentreras till centrala motparter.

Enligt kommissionens konsekvensbedomning kan @ndringsforslaget f4 globala konsekvenser
som minskar kostnaderna med flera miljarder euro i branschen utan att forsvaga stabiliteten pé
den finansiella marknaden och 6ka systemrisken. Enligt kommissionens bedémning ska lag-
stiftningsforslaget pa global niva bidra till att minska pensionsbolagens driftskostnader med
0,78-1,56 miljarder euro, de icke-finansiella motparternas driftskostnader med 0,35—1,1 mil-
jarder euro och fasta kostnader med 1,8-5,4 miljarder euro samt de finansiella motparternas
fasta kostnader med 0,54—1,5 miljarder euro. Enligt kommissionens bedomning kommer for-
slaget att medfora sméd anpassningskostnader for de centrala motparterna och transaktionsre-
gistren. Trots att kommissionen foreslér enklare rapporteringsbestimmelser visar konsekvens-
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beddomningarna att konsekvenserna for den finansiella stabiliteten ar neutrala eller positiva.
Kommissionen anser att konsekvenserna for samhéllet r positiva, eftersom nedskdrningen i
aktorernas kostnader frimjar investeringar och ekonomisk tillvéxt.

Derivatsektorn i Finland 4r en liten del av de globala derivatmarknaderna. Enligt Finansin-
spektionen anvinds derivat av mer dn 10 000 aktorer i Finland. Storsta delen av dem som be-
driver derivathandel r sett till storleken och systemrisken mycket smé, eftersom de i regel
endast anvander derivat for att skydda sin affarsverksamhet mot valutakursfluktuationer, dnd-
ringar i réntor eller fluktuationer i tillgangen till eller priset pé viktiga ravaror. Till de mest be-
tydande och storsta aktorerna inom derivatsektorn hor kreditinstitut och institutionella investe-
rare, som pensionsbolag. P& grund av att motparternas olikheter varierar storleksklassen for
enskilda derivattransaktioner fran hundratals euro till flera hundra miljoner euro. Medianen for
derivattransaktioner uppgar till hundratusentals euro.

Utifrén en enkét som Banken for internationell betalningsutjimning (Bank for International
Settlements, BIS) genomférde 2016 uppgick den dagliga omsittningen till nominellt vérde
inom handeln med OTC-valutainstrument och OTC-rédntederivat i finansiella institut i Finland
i april 2016 till i snitt 13,9 miljarder euro, av vilket valutatransaktionerna stod for 11,9 miljar-
der euro och rintederivattransaktionerna for 2,0 miljarder euro. Pa de globala derivatmark-
naderna var motsvarande siffror 8 427 miljarder euro, av vilket den dagliga omséttningen
inom valutahandeln stod for 5 745 miljarder euro och réntederivaten for 2 680 miljarder euro.

Utover valuta- och rantederivat dr rdvaruderivat ett allmént derivatslag, som foretag anvénder
for att skydda sin affarsverksamhet mot fluktuationer i priset pa viktiga ravaror eller mot pro-
blem med tillgdngen. Samlad information om volymerna for rdvaruderivat finns inte tillgéng-
lig. Marknaderna for ravaruderivat dr fordelade enligt olika underliggande instrument, varfor
ravaruderivaten dr en mycket heterogen kategori. Dessutom beskrivs deras positionsstorleks-
klass i regel genom underliggande instrument, inte som vérde i euro. Positioner i elderivat be-
skrivs till exempel som terawattimmar (TWh) och positioner i oljederivat som barrel. I Fin-
land hor elderivat till de mest anvdnda ravaruderivaten. Handel med elderivat bedrivs i regel
pa handelsplatser medan handel med mer séllsynta underliggande instrument, till exempel na-
gon annan ravara, vanligen bedrivs utanfér handelsplatser. Marknaden for ravaruderivat ar
mindre &n valuta- och derivatmarknaden i Finland.

Sektorstrukturerna hos motparter inom derivatinstrumentsektorerna skiljer sig frdn varandra.
Enligt Esmas rapport 2015 har till exempel 96 procent av derivatkontrakten vid riantederivat-
transaktioner i EU-omradet ingétts enligt nominellt virde mellan tva finansiella motparter.
Motsvarande siffra for valutaderivat dr 88 procent. Ravaruderivatsektorn skiljer sig till struk-
turen frdn de ovanndmnda, eftersom 59 procent av derivatkontrakten har ingétts mellan en
icke-finansiell motpart och en finansiell motpart. Endast 35 procent av ravaruderivatkontrak-
ten har ingatts mellan finansiella motparter. Ravaruderivat ér dock till det nominella virdet en
mycket liten del av derivatmarknaderna, och 94 procent av alla derivatkontrakt ingas mellan
tvé finansiella motparter.

Vid valutatransaktioner var motpart till finansiella institut i Finland en finsk motpart i 14 pro-
cent av transaktionerna och en utldndsk motpart i 86 procent. I strsta delen av valutatransakt-
ionerna, dar badda motparterna var finska, var motparten till ett finskt finansiellt institut en
icke-finansiell motpart. Foretag som dr verksamma pé globala marknader skyddar sig vanligen
mot valutakursfluktuationer genom valutaderivat.

Enligt bedomningen motsvarar konsekvenserna av dndringsforslaget for den finska marknaden
kommissionens konsekvensbedomningar. I Finland &r motparterna pé derivatmarknaden sma,
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med undantag av nagra kreditinstitut och arbetspensionsbolag. Darfér ingdr manga finska
icke-finansiella motparter i kategorin “liten icke-finansiell motpart” i lagstiftningsforslaget
och beftrias pa sa sitt frn clearingkravet. Detta innebér kostnadsbesparingar for foretaget och
minskar behovet av att rekrytera intern finansieringsexpertis.

6 Riittslig grund och subsidiaritetsprincipen

Forslagets rittsliga grund dr artikel 114 i fordraget om Europeiska unionens funktionssétt
(EUF-fordraget).

Enligt subsidiaritetsprincipen (artikel 5.3 i EUF-fordraget) ska atgérder vidtas pa EU-niva
endast om och i den mén som maélen for den planerade atgérden inte i tillrdcklig utstrickning
kan uppnas av medlemsstaterna och darfor, pa grund av den planerade dtgidrdens omfattning
eller verkningar, bittre kan uppnas pa unionsniva. Nér enhetliga regler faststills for skyldig-
heten att rapportera OTC-derivat i hela unionens omrade genom forordning, kan motsvarande
maél inte uppnas i tillrdcklig utstrickning genom EU-medlemsstaternas nationella lagstiftning.
De foreslagna forordningarna har inte ansetts sta 1 strid med subsidiaritetsprincipen.

7 Andra medlemslinders staindpunkter

Diskussioner i radets arbetsgrupp kommer att inledas och darfor dr andra medlemsstaters offi-
ciella stdndpunkter &nnu inte kénda.

8 Behandling av forslaget inom Europeiska unionen och nationellt
I juni 2017 inleds behandling av forslaget i radets arbetsgrupp.

Vid Europaparlamentet &r det ansvariga utskottet utskottet for ekonomi och valutafragor
(ECON). Europaparlamentet har inte &nnu behandlat forslagen for férordningen.

Forslaget till forordning och utkastet till statsradets skrivelse som hanfor sig till den har varit
ute pa remiss i ett skriftligt forfarande i1 sektionen for finansiella tjénster och kapitalrorelser
(sektion 10). Dessutom har det centrala innehallet i forslaget till forordning behandlats till-
sammans med Social- och hilsovardsministeriet, Arbets- och ndringsministeriet, Finansin-
spektionen, Finlands Bank, Finans Finland rf, Finlands Naringsliv, OP-gruppen och Finsk
Energiindustri rf.

9 Alands behérighet

Arendet omfattas av rikets lagstiftningsbehdrighet enligt 5 kap. 27 § i sjilvstyrelselagen for
Aland (1144/1991).

10 Statsradets staindpunkt

Statsrddet anser att de ursprungliga mélen for Emirférordningen att ka transparensen pa deri-
vatmarknaderna och anvéndningen av central clearing &r viktiga. Med tanke pé transparens
och fortsatt stabilitet pa den finansiella marknaden samt strévan att minska systemrisken ar det
viktigt att OTC-derivat regleras pa ett tillrackligt sétt. Nar clearingkravet och rapporterings-
skyldigheten i frdga om OTC-derivat forenklas, dr det viktigt att forsékra sig om att mélen for
reglerna fortfarande kan uppnas.
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A andra sidan ska reglerna vara proportionella si att motparter i OTC-derivatkontrakt inte
lockas av att stanna utanfor central clearing genom att behélla positioner under clearingtrosk-
larna pa ett konstgjort sétt eller av att helt underléta ingé derivatavtal som skyddar afféarsverk-
samheten. Om den allménna skyddsnivan sdnks eller antalet derivatkontrakt som ska clearas
via en central motpart minskas, skulle det kunna leda till instabilitet och systemrisk p& den fi-
nansiella marknaden.

P& OTC-derivatmarknaderna ar det viktigt att sékerstélla att reglerna géller olika motparter pa
ett jamlikt och proportionellt sitt. Vid bedomning av systemrisken star de stora finansiella
motparterna i en annan stéillning 4n de sma finansiella motparterna och de icke-finansiella
motparterna. Dessutom kan det vara svért for en liten aktdr att bli en central motparts clea-
ringmedlem (direkt tillgang) eller i vissa situationer till och med en clearingmedlems kund
(indirekt tillgdng). Nér aktdren i en sddan situation undantas fran clearingkravet motsvarar det
battre det praktiska marknadsldget. Statsradet ger sitt stod for att sma finansiella motparter un-
dantas fran clearingkravet, eftersom betydelsen av deras OTC-derivat ér liten med tanke pé
systemrisken.

Statsradet stoder forslaget till att gora rapporteringen enklare, mer effektiv och mer konse-
kvent mellan marknadsdeltagare. Statsradet stoder dndringsforslaget enligt vilket finansiella
motparter ska ha det huvudsakliga ansvaret for rapporteringen. [ en enkel rapportering rappor-
terar en finansiell motpart OTC-derivatkontrakt som denne har ingatt med en icke-finansiell
aktor for bada parternas rékning. Statsradet anser att dndringen av enpartsrapporteringen av
centrala motparter nér det géller derivat som dr foremél for offentlig handel 4r motiverad.
Statsradet stoder ocksa forslaget enligt vilket skyldigheten att rapportera historieuppgifter ska
slopas.

Forslaget bidrar till att minska den administrativa bordan for icke-finansiella motparter. For
nérvarande tillhandahaller de finansiella motparterna icke-finansiella motparter rapportering
som tjanst ddr anvéndarna av tjdnsten, det vill séiga de icke-finansiella motparterna, alltid 1
sista hand &r ansvariga for att uppgifterna ar korrekta. For finansiella motparter innebar and-
ringen pa sa satt ett stringare ansvar for att uppgifterna ar korrekta och lamnas i tid. De dnd-
rade ansvarsreglerna kan formodligen medfora press pa finansiella motparter att fornya OTC-
derivatkontrakten med sina kunder, vilket ska beaktas i tillricklig utstrdckning i tidsschemat
for tillimpning av de nya reglerna.

Statsradet stoder forslaget géllande tillgdngen for tredjeldnders behdriga myndigheter till in-
formation hos transaktionsregister, eftersom detta kan forbéttra harmoniseringen och tillamp-
ningen av inrapporterade uppgifter samt kvaliteten pa data och transparensen. Statsradet faster
uppmaérksamhet vid att noggranna dataskyddskrav samt tystnadsplikt ska garanteras vid in-
formationsutbyte mellan transaktionsregister eller i tillgdngen till information. For att sdker-
stdlla myndigheternas tillgang till information och for att garantera en effektiv tillsyn ar det
dock motiverat att inrapporterade uppgifter om derivatkontrakt i centraliserade transaktionsre-
gister ar omfattande, Gverforbara och tillgingliga dven for myndigheterna i tredjeldnder.

Dessutom anser statsrddet att det dr viktigt att de behdriga myndigheterna i medlemsldnderna
har en tillracklig tillgang till information om verksamheten hos tredjelédnders centrala motpar-
ter, de derivat som ska clearas av dessa centrala motparter och dessa motparters clearingmed-
lemmar. Genom tillsynssamarbete mellan myndigheterna sdkerstills en stabil verksamhet pa
den finansiella marknaden och investerarskyddet vid eventuella storningar.

I forslaget ingér kommissionens befogenhet att anta delegerade akter och genomforandeakter.
Till de delar befogenheterna till karaktdren géller tekniska regler &r befogenheterna enligt
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statsradets bedomning godtagbara. Nar det géller clearingtrosklarna for clearingkrav pa OTC-
derivat dr de delegerade befogenheterna for kommissionen dock de facto till det materiella in-
nehallet bestdmmelser av stor betydelse. Dérfor anser statsradet att det ar viktigt att det mate-
riella innehallet 1 de bestimmelser som har delegerats till kommissionen behandlas i férhand-
lingarna om &ndring av Emirforordningen pa ett tillrdckligt sétt sa att en bedomning av den
materiella betydelsen ska vara méjlig. Genom en tillrdcklig behandling av forslagen till regler
pa lagre niva sdkerstills att regelverket giller motparterna i OTC-derivatkontrakt pa ett pro-
portionellt sétt.
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