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KOMISJONI DELEGEERITUD MAARUS (EL) 201 7/ 591,
1. detsember 2016,

millega tiiendatakse Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivi 2014/65/EL seoses regulatiivsete
tehniliste standarditega, mis kisitlevad kaubatuletisinstrumentide suhtes positsioonipiirangute
kohaldamist

(EMPs kohaldatav tekst)

EUROOPA KOMISJON,
vottes arvesse Euroopa Liidu toimimise lepingut,

vottes arvesse Euroopa Parlamendi ja ndukogu 15. mai 2014. aasta direktiivi 2014/65/EL finantsinstrumentide turgude
kohta, (%) eriti selle artikli 57 16ikeid 3 ja 12,

ning arvestades jargmist:

(1)  Euroopa Liidus kaubatuletisinstrumentidele positsioonipiirangute kohaldamise iihtlustatud lahenemisviisi
tagamiseks tuleks mairata kindlaks konealuste piirangute arvutamise metoodika. Metoodika peaks vdimaldama
viltida diguslikku arbitraazi ja edendama jdrjepidevust, vdimaldades samal ajal piddevatele asutustele piisavalt
paindlikkust, et vtta arvesse erinevusi erinevate kaubatuletisinstrumentide turgude ning aluseks olevate kaupade
turgude vahel. Piirangute arvutamise metoodika peaks vdimaldama pidevatel asutustel tasakaalustada eesmarki
médrata piirangud piisavalt madalal tasandil, et viltida konealustes kaubatuletisinstrumentides positsioone
hoidvate isikute poolt turukuritarvitamist voi moonutamist, ja eesmirki toetada nduetekohast hinnakujundus- ja
arveldusmenetlust, tootades vilja uued kaubatuletisinstrumendid ja vdimaldades kaubatuletisinstrumentidel
jatkuvalt toetada dritegevuse toimimist aluseks oleva kauba turul.

(2)  Direktiivist 2014/65/EL tulenevate piiratud arvu kontseptsioonide mairatlemiseks ning kdesoleva mairuse jaoks
vajalike tehniliste mdistete tdpsustamiseks tuleks maaratleda mitu mdistet, et tagada ithtne kohaldamine.

(3)  Turuosaliste kaubatuletisinstrumentide pikad ja lithikesed positsioonid tuleks iiksteisega tasaarvestada, et médrata
kindlaks isiku poolt mis tahes ajahetkel kontrollitud positsiooni tulemuslik suurus. Optsioonilepingu kaudu
hoitud positsiooni suurus tuleks arvutada delta ekvivalendi alusel. Kuna kéesoleva mairusega kehtestatakse hetke
ja teise kuu lepingute positsioonipiirangute erinev arvutusmeetod, tuleks kdnealust tasaarvestust kohaldada eraldi
hetke ja teise kuu positsioonidele.

(4)  Direktiivis 2014/65/EL on ndutud, et isiku nimel teiste isikute hoitud mis tahes positsioonid tuleks lisada
konealuse isiku positsioonipiirangu arvutusse ja positsioonipiiranguid tuleks kohaldada nii iiksuse tasandil kui ka
kontserni tasandil ning seetdttu on vaja summeerida positsioonid kontserni tasandil. On asjakohane tagada
summeerimine ainult kontserni tasandil, kui emaettevdtja saab kontrollida kdnealuste positsioonide kasutamist.
Sellest tulenevalt peaksid emaettevdtjad summeerima oma tiitarettevdtjate hoitud positsioonid emaettevdtja poolt
otseselt hoitud mis tahes positsioonidega lisaks tiitarettevitjate poolsele oma positsioonide summeerimisele.
Konealune summeerimine voib pohjustada emaettevdtja tasandil summeeritud positsioonid, mis on suuremad voi
erinevate tiitarettevotjate pikkade ja lithikeste positsioonide tasaarvestuse tottu viiksemad kui individuaalse
tiitarettevdtja tasandil. Positsioone ei tohiks summeerida emaettevdtja tasandil, kui positsioone hoiavad iihisinves-
teerimisettevotjad, mis hoiavad neid positsioone oma investorite ja mitte oma emaettevdtjate nimel, kui
emaettevotja ei saa kontrollida kdnealuste positsioonide kasutamist omal otstarbel.

(5) Sama kaubatuletisinstrumendi mdiste kaudu peaks kehtestatama noudliku piirmdara, et véltida olukorda, kus
isikud kohatult tasaarvestavad erinevate kaubatuletisinstrumentide positsioone, et viltida peamise kaubatule-
tislepingu positsioonipiirangut ja ndrgendada selle kindlust. See ei tohiks takistada paddevatel asutustel sarnaste
positsioonipiirangute  kehtestamist sarnastele kaubatuletislepingutele Euroopa  Véirtpaberiturujirelevalve
koordineerimise all. Kaubatuletisinstrumente tuleks kisitada kauplemiskohas olulises mahus kauplemisena ainult
juhul, kui need tiletavad piisava aja jooksul kdesolevas maaruses kehtestatud likviidsuse piirmdaara.

() ELTL173,12.6.2014,1k 173.
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Kui bérsivilist lepingut hinnatakse sama aluseks oleva kauba alusel, mis tuleb iile anda samas asukohas ja samade
lepingutingimuste alusel, ja kui sellel on suures korrelatsioonis majandustulemus kauplemiskohas kaubeldava
lepinguga, tuleks seda kisitleda majanduslikult samavairsena olenemata viikestest erinevustest kogumi suurustes
ja tarnekuupideva kisitlevates lepingutingimustes. Samuti ei tohiks konealuste lepingute majanduslikult
samavéidrseks kuulutamise takistuseks olla erinevused tehingujargses riskijuhtimise menetluses, nditeks kliiringu-
menetluses. Borsiviliste lepingute puhul kahepoolsete menetluste kasutamise abil kauplemiskohas kaubeldud
voimalike valitsevate seisundite kohatu tasaarvestuse viltimiseks ning tegelikkuses positsioonipiirangute korra
tohusa rakendamise tagamiseks on vaja kisitada borsiviliselt kaubeldud kaubatuletisinstrumente majanduslikult
samavéidrsetena kauplemiskoha lepingutega ainult piiratud juhtudel. Positsioonipiirangutest korvalehoidumise
drahoidmiseks ning positsioonipiirangute korra usaldusvéirsuse parandamiseks on vaja kehtestada majanduslikult
samavadrse borsivilise lepingu kitsas maaratlus, et see ei vdimaldaks isikul tasaarvestada borsiviline positsioon
mitme teise positsiooniga vOi kasutada otsustusdigust nende positsioonide valimiseks, millega see
tasaarvestatakse.

Et madrata kindlaks, millised kaubatuletisinstrumentide positsioonid on objektiivselt mdddetavad otse
dritegevusega seotud riske vihendavatena, tuleks tagada teatud kriteeriumid, sh rahvusvaheliste finantsaruandluss-
tandardite eeskirjadel pdhinev riskimaanduslepingu raamatupidamisarvestuslik maaratlus. See raamatupidamisar-
vestuslik mddratlus peaks olema samuti saadaval finantssektorivilistele iiksustele, isegi kui nad ei kohalda
rahvusvaheliste finantsaruandlusstandardite eeskirju tiksuse tasandil.

Samuti peaksid finantssektori vilised tiksused saama kasutada riskijuhtimismeetodeid, et maandada koguriski, mis
tekib nende voi nende kontserni dritegevusest, sh riske, mis tekivad mitmest geograafilisest turust, mitmest
tootest, ajavahemikust voi iiksusest (makro- voi portfelli riskimaandus). Kui finantssektori viline iiksus kasutab
makro- voi portfelli riskimaandust, siis ei pruugi tal olla voimalik madrata kindlaks iiks tihele seost kaubatuleti-
sinstrumendi spetsiifilise positsiooni ja dritegevusest tuleneva spetsiifilise riski vahel, mille maandamiseks
kaubatuletisinstrument on mdeldud. Finantssektori viline iiksus voib samuti kasutada dritegevusest tuleneva
spetsiifilise riski maandamiseks mittesamavéirset kaubatuletisinstrumenti, kui identne kaubatuletisinstrument ei
ole saadaval vdi kui suurema korrelatsiooniga kaubatuletisinstrumendil ei ole piisavalt likviidsust (kaudne
riskimaandus). Neil juhtudel peaksid riskijuhtimispohimdtted ja -siisteemid suutma dra hoida maandamata riskiga
tehingute liigitamise riskimaandusega tehingutena ning need peaksid suutma tagada piisavalt osadeks jagatud
tilevaate riskimaandamisportfellist, et maarata kindlaks spekulatiivsed osad ning vdtta neid arvesse positsioonipii-
rangutes. Positsioone ei tohiks kisitada dritegevusega seotud riske vihendavana ainult seetdttu, et need on lisatud
tldiselt riskivihendusportfelli osana.

Risk vdib aja jooksul muutuda ja riski muutusega kohanemiseks voib olla vajalik tasaarvestada aritegevusega
seotud riski vihendamiseks algselt rakendatud kaubatuletisinstrumendid selliste tdiendavate kaubatuletislepingute
kasutamise teel, millega 16petatakse need kaubatuletislepingud, mis ei ole enam dririski jaoks asjakohased. Samuti
ei tohiks sellise riski muutumine, mille vihendamiseks on investeeritud kaubatuletisinstrumendi positsiooni,
seejarel pohjustada konealuse positsiooni timberhindamist, nagu see ei oleks algusest peale (ab initio)
privilegeeritud tehing.

Finantssektorivalised iksused peaksid saama enne positsiooni investeerimist esitada taotluse dritegevuse
riskimaanduse erandi tegemiseks. Taotlus peaks andma padevale asutusele selge ja sisutiheda iilevaate finantssekto-
rivilise iiksuse dritegevusest seoses aluseks oleva kaubaga, sellega seotud riskidega ning sellega, kuidas kaubatuleti-
sinstrumente kasutatakse konealuste riskide maandamiseks. Positsioonipiiranguid kohaldatakse alati ja kui padev
asutus 10puks erandit ei tee, siis peaks finantssektoriviline iiksus vihendama asjakohaselt konealust piirangut
tiletavaid mis tahes positsioone ning tema suhtes voidakse piirangu iiletamisega seoses votta jirelevalvemeetmeid.
Finantssektorivilised iiksused peaksid korrapiraselt uuesti hindama oma tegevust, tagamaks selle, et erandi jitkuv
kohaldamine on &igustatud.

Hetke kuu ajavahemik, mille puhul on tegemist aegumise ajal tileandmisele vahetult eelneva ajavahemikuga, on
spetsiifiline igale kaubatuletisinstrumendile ning see ei pruugi vastata tipselt ithele kuule. Hetke kuu lepingud
peaksid seetdttu osutama lepingule, mis on jirgmine leping, mille raames saabub kaubatuletisinstrumendi
16pptihtaeg. Nende positsioonide piiramine, mida isik v6ib hoida fuiisilise kauba iileandmise ajavahemiku viltel,
piirab aluseks oleva tileantava varu kogust, mida iga isik voib iile anda v&i vastu vtta, takistades seega valitsevate
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seisundite kogunemist isikutele, mis voib vdimaldada neil avaldada turule survet kaubale juurdepdisu piiramise
teel. Kuu hetkepositsiooni piirangu standardne lihtetaseme véirtus nii fudsiliselt kui ka rahas arveldatud
kaubatuletisinstrumentidele tuleks seetdttu arvutada iileantava varu prognoosi protsendina. Pidevad asutused
peaksid saama rakendada positsioonipiirangute vihendamise ajakava alates hetkest, kui lepingust saab hetke kuu
leping, kuni 16pptihtajani, et tagada tipsemalt see, et positsioonipiirangud on nduetekohaselt mairatud kogu
hetke kuu ajavahemiku viltel ning et tagada nduetekohane arveldamine.

(12)  Teise kuu positsiooni piiranguid kohaldatakse kdigi muude 16pptihtaegade kui hetke kuu tdhtaja puhul. Teise kuu
positsiooni piirangute standardne lihtetaseme véddrtus nii fuisiliselt kui ka rahas arveldatud kaubatuletisinstru-
mentidele tuleks arvutada kdigi avatud positsioonide protsendina. Kaubalepingu teise kuu positsioonide jaotus on
sageli kontsentreerunud [8pptahtajale kdige ldhematele kuudele. Seetdttu annavad koik avatud positsioonid
asjakohasema ldhtealuse véidrtuse positsioonipiirangute kehtestamiseks, vorreldes koigi 16pptihtaegade alusel
saadud keskmise viirtusega.

(13) Standardne ldhtetaseme védrtus 25 % iileantavast varust ja avatud positsioonidest on kehtestatud, vdttes arvesse
muude turgude ja jurisdiktsioonide kogemusi. Pddevad asutused peaksid korrigeerima lihtetaseme véirtust, et
seda oleks voimalik vihendada maksimaalselt 20 % (vdi 22,5 % teatud pdllumajanduskauba-tuletisinstrumentide
puhul) ning suurendada maksimaalselt 10 % (v6i 15 % vdhem likviidsete kaubatuletisinstrumentide puhul), kui
see on vajalik turu tunnuste tdttu, nditeks turuosaliste puudumise tdttu, et toetada lepingu ja selle aluseks oleva
turu nduetekohast arveldamist ja toimimist. Kuna ldhtetaset korrigeeritakse iiksnes juhul ja seni, kuni turu
objektiivsed nditajad seda nduavad, peaks seega ajutine kohandamine olema vdimalik. Pidevad asutused peaksid
tagama, et ldhtetaseme viirtuse allapoole korrigeerimine toimub alati, kui see on vajalik valitsevate seisundite
viltimiseks ning kaubatuletisinstrumendi ja selle aluseks oleva kauba nduetekohase hinnakujunduse toetamiseks.
Ulatus viljendab, et direktiiv 2014/65/EL holmab laiemat ulatust kaubatuletisinstrumente ja turgusid kui muud
turud ja jurisdiktsioonid. Euroopa Parlamendi ja ndukogu mairuse (EL) nr 600/2014 (') artikli 2 16ike 1 punktis
30 sitestatud kaubatuletisinstrumendi méaratlus on lai, hdlmates samuti vdartpaberistatud tuletisinstrumente ja
rahas arveldatud tuletisinstrumente, millel puudub materiaalne alus, niiteks kliimamuutujaid. Vaartpaberistatud
tuletisinstrumentide puhul ei kohaldata hetke ja teise kuu kontseptsiooni. Materiaalse aluseta tuletisinstrumentide
puhul ei saa kasutada positsioonipiirangu kindlaks médramiseks ileantavat varu. Seetdttu peaks pidevatel
asutustel olema vdimalik tdiustada voi korrigeerida metoodikaid, et mairata kindlaks positsioonipiirangud neile
kaubatuletisinstrumentidele, lahtuvalt sellistest erinevatest parameetritest nagu emiteeritud vaartpaberite arv voi
avatud positsioonide kasutamine ka kuu hetkepositsioonide puhul.

(14) Teatud (eelkdige elektrienergia ja gaasi) kaubatuletisinstrumendid tagavad, et aluseks olev kaup antakse pidevalt
iile kindlaks mairatud ajavahemiku, nditeks pdeva, kuu voi aasta jooksul. Lisaks voib pikema iileandmise ajaga
(nditeks tiks aasta vdi kvartal) teatud lepingud automaatselt asendada lithema tileandmise ajaga (nditeks kvartal
voi kuu) asjakohaste lepingutega (teise astme lepingud). Neil juhtudel ei oleks kuu hetkepositsiooni piirang enne
tileandmist asendatavale lepingule asjakohane, kuna kdnealune piirang ei hdlmaks lepingu rahas arveldamist ega
aegumist ja fuisilist ileandmist. Selles ulatuses, mille sama alusega lepingute {ileandmise perioodid kattuvad,
tuleks koigile asjakohastele lepingutele kohaldada iihte positsioonipiirangut, et vdtta nduetekohaselt arvesse kdigi
nende lepingute positsioone, mis vdidakse ile anda. Selle voimaldamiseks tuleks asjakohaseid lepinguid modta
aluseks olevates ithikutes ning summeerida ja tasaarvestada vastavalt.

(15) Teatud podllumajanduskauba-tuletisinstrumentide puhul, mis mdjutavad oluliselt toidu tarbijahindu, véimaldab
metoodika pddeval asutusel mdirata lihtetaseme ja positsioonipiirangu, mis on viiksem iildise vahemiku
miinimumist, kui ta leiab tdendeid hindu oluliselt mdjutava spekulatiivse tegevuse kohta.

(16) Padev asutus peaks hindama, kas direktiivi 2014/65/EL artikli 57 loikes 3 loetletud tegurite tdttu on vaja
korrigeerida lahtetaseme véddrtust, et mairata positsioonipiirangu 1plik tase. Hinnangus tuleks votta arvesse neid
tegureid asjakohastena konealuse konkreetse kaubatuletisinstrumendi jaoks. Metoodikas tuleks anda juhised,
kuidas kehtestada piirang, votmata padevalt asutuselt turukuritarvitamise viltimise eesmirgil kaubatuletisins-
trumendi asjakohase positsioonipiirangu kohta 1pliku otsuse tegemise digust. Tegurid peaksid andma padevatele
asutustele ja ESMA-le olulist teavet, et lihtsustada arvamuse kujundamist ja tagada liidus positsioonipiirangute
nduetekohane iihtlustamine, sealhulgas hinnates juhtumipdhiselt ja nii sageli kui vaja volatiilsuse méju, et tagada
positsioonipiirangute jitkuv asjakohasus.

(") Euroopa Parlamendi ja ndukogu 15. mai 2014. aasta méirus (EL) nr 600/2014 finantsinstrumentide turgude kohta ning millega
muudetakse mairust (EL) nr 648/2012 (ELTL 173, 12.6.2014, k 84).
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Positsioonipiirangud ei tohiks tekitada tdkkeid uute kaubatuletisinstrumentide viljatootamisele ning need ei
tohiks takistada kaubatuletisinstrumentide turgude vihem likviidsete segmentide nduetekohast toimimist. Pidevad
asutused peaksid metoodika kohaldamisel vdtma arvesse aega, mis on vajalik likviidsuse tekitamiseks ja
suurendamiseks nii uute kui ka olemasolevate kaubatuletisinstrumentide puhul ning eelkdige kaubatuletisins-
trumentide puhul, mis v&ivad toetada riskijuhtimist eriotstarbelistel v&i ebakiipsetel turgudel, v&i proovima
tootada vilja uued riskimaandusmeetmed uute kaupade puhul. Vottes arvesse nende turgude ja kaupade laia
ulatust, millele positsioonipiirangute korda kohaldatakse, ei ole iihte eelnevalt kindlaks mairatud ajavahemikku,
mis viljendab piisavalt {ileminekut uuelt kaubatuletislepingult kehtestatud kaubatuletislepingule. Samuti on
mitmeid kaubatuletislepinguid, millel ei pruugi kunagi olla piisavalt osalejaid voi likviidsust, et voimaldada
positsioonipiirangute tShusat kohaldamist, ilma et tekiks risk, et osalejad korrapiraselt ja hooletusest rikuvad
piirangut ning seetdttu kahjustavad kdnealuste kaubatuletisinstrumentide hinnakujundust ja arveldamist. Turgude
tohusale toimimisele avalduvate nimetatud riskidega tegelemiseks on metoodikas kehtestatud astmeline
lahenemisviis, mille kohaselt kuu hetke ja teise kuu positsiooni piirang kehtestatakse tasemel 2 500 kogumit
kaubatuletisinstrumentide puhul ning 2,5 miljonit emiteeritud vdartpaberit aluseks oleva kaubaga viirtpabe-
ristatud tuletisinstrumentide puhul, kuni vastavalt iiletatakse piirmdiar 10 000 kogumit vdi 10 miljonit
védrtpaberit. Neid piirmédrasid iiletavatele lepingutele, mis on siiski suhteliselt mittelikviidsed, tuleks vajaduse
korral kohaldada suuremat piirmaira, tagamaks, et kdnealuste lepingutega kauplemist ei piirata pShjendamatult.

Kaubatuletisinstrumendi turuosaliste arv, koosseis ja roll vdib mdjutada nende positsioonide olemust ja suurust,
mida teatud turuosalised turul hoiavad. Teatud kaubatuletisinstrumentide puhul vdivad teatud turuosalised hoida
suuri positsioone, mis peegeldavad nende seisundit kauba ostmisel, miiiimisel ja tarnes, kui nad on aluseks oleva
kaubaturu puhul likviidsuse ja riskijuhtimise teenuseid osutavate enamike teiste turuosalistega vorreldes turu
vastaspoolel.

Aluseks oleva kauba tarne, kasutamine, kittesaadavus ja juurdepiis sellele on vastava kaubaturu tunnused. Nende
tunnuste detailsemate komponentide (nditeks kauba siilivuse ja transpordimeetodi) hindamise teel saab pidev
asutus mddarata kindlaks turu paindlikkuse ning asjakohaselt korrigeerida positsioonipiiranguid.

Teatud kaubatuletisinstrumentide puhul vdib avatud positsioonide ja iileantava varu vahel olla suur erinevus. See
voib tekkida juhul, kui ileantava varuga vorreldes toimub suhteliselt vihe tuletisinstrumentidega kauplemist,
millisel juhul avatud positsioonid on iileantava varuga vorreldes vdiksemad, voi niiteks kui konkreetset kaubatule-
tisinstrumenti kasutatakse laialdaselt erinevate riskipositsioonide maandamiseks ning iileantav varu on seega
avatud positsioonidega vdrreldes viiksem. Sellised olulised erinevused avatud positsioonide ja iileantava varu
vahel digustavad teise kuu piirangule kohaldatava ldhtetaseme véirtuse iiles- voi allapoole korrigeerimist, et
viltida hetke kuu ldhenemise ajal turu ebastabiilsust.

Sama eesmirgiga piirata iileantava varu ja avatud positsioonide arvutuste suurtest erinevustest pdhjustatud turu
ebastabiilsust hetke kuu ldhenemise ajal, on {ileantav varu méiratletud hdlmama kauba mis tahes asendusklasse
voi -liike, mille on voimalik kdnealuse lepingu tingimuste alusel kaubatuletislepingu arveldamisel iile anda.

Euroopa Parlamendi ja noukogu uut &igusakti direktiivi 2014/65/EL ja maaruse (EL) nr 600/2014 kohaste
finantsinstrumentide turgude kohta kohaldatakse alates 3. jaanuarist 2017. Uhtsuse ja diguskindluse tagamiseks
tuleks kdesolevat maarust kohaldada samast kuupievast.

Kéesolev médrus tugineb ESMA poolt komisjonile esitatud regulatiivsete tehniliste standardite eelndul.

ESMA on korraldanud kdesoleva mairuse aluseks oleva regulatiivsete tehniliste standardite eelndu kohta avaliku
konsultatsiooni, analiiiisinud vdimalikku asjaomast kulu ja tulu ning kiisinud Euroopa Parlamendi ja ndukogu
mairuse (EL) nr 1095/2010 (') artikli 37 kohaselt moodustatud vaartpaberituru sidusrithmade kogu arvamust,

(") Euroopa Parlamendi ja ndukogu 24. novembri 2010. aasta maérus (EL) nr 1095/2010, millega asutatakse Euroopa Jarelevalveasutus
(Euroopa Viirtpaberiturujirelevalve), muudetakse otsust nr 716/2009/EU ning tunnistatakse kehtetuks komisjoni otsus 2009/77[EU
(ELTL 331, 15.12.2010, lk 84).
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ON VASTU VOTNUD KAESOLEVA MAARUSE:
I PEATUKK

ULDSATTED

Artikkel 1

Reguleerimisese

Kéesolevas méiruses sitestatakse reeglid isiku hoitud kaubatuletisinstrumendi netopositsiooni arvutamiseks ja metoodika
konealuse positsiooni suuruse positsioonipiirangute arvutamiseks.

Artikkel 2

Maisted

Kiesolevas médruses kasutatakse jargmisi moisteid:
1) finantssektoriviline tiksus“ — fuisiline voi juriidiline isik, kes ei ole
a) direktiivi 2014/65/EL kohaselt tegevusloa saanud investeerimisithing;
b) Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivi 2013/36/EL (') kohaselt tegevusloa saanud krediidiasutus;
¢) ndukogu direktiivi 73/239/EMU (%) kohaselt tegevusloa saanud kindlustusandja;
d) Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivi 2002/83/EU (*) kohaselt tegevusloa saanud elukindlustusselts;
€) Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivi 2005/68/EU (*) kohaselt tegevusloa saanud edasikindlustusandja;

f) Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivi 2009/65/EU (°) kohaselt tegevusloa saanud vabalt vddrandatavatesse
vddrtpaberitesse iihiseks investeerimiseks loodud ettevGtja ja vajaduse korral selle fondivalitseja;

g) todandjapensioni kogumisasutus Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivi 2003/41/EU (°) artikli 6 punkti
a tdhenduses;

=

Euroopa Parlamendi ja ndukogu direktiivi 2011/61/EL () kohaselt tegevusloa saanud v&i registreeritud
alternatiivne investeerimisfond, mida valitsevad alternatiivse investeerimisfondi valitsejad;

(*) Euroopa Parlamendi ja ndukogu 26. juuni 2013. aasta direktiiv 2013/36/EL, mis kisitleb krediidiasutuste tegevuse alustamise tingimusi
ning krediidiasutuste ja investeerimisiihingute usaldatavusnduete tditmise jirelevalvet, millega muudetakse direktiivi 2002/87EU ning
millega tunnistatakse kehtetuks direktiivid 2006/48/EU ja 2006/49/EU (ELTL 176, 27.6.2013, k 338).

() Noukogu 24. juuli 1973. aasta esimene direktiiv 73/239/EMU otsekindlustustegevuse, vilja arvatud elukindlustustegevuse alustamise ja
jatkamisega seotud Gigus- ja haldusnormide kooskdlastamise kohta (EUTL 228,16.8.1973, 1k 3).

(*) Euroopa Parlamendi ja ndukogu 5. novembri 2002. aasta direktiiv 2002/83 /EU clukindlustuse kohta (EUT L 345, 19.12.2002, Ik 1).

(*) Euroopa Parlamendi j ]a ndukogu 16. novembri 2005. aasta direktiiv 2005/68/EU, mis kisitleb edasikindlustust ja millega muudetakse
ndukogu direktiive 73/239/EMU 92/49/EMU ning direktiive 98/78/EU ja 2002/83/EU (ELT L 323, 9.12.2005, k 1).

() Euroopa Parlamendi ja noukogu 13. juuli 2009. aasta direktiiv 2009/65/EU vabalt vodrandatavatesse vadrtpaberitesse iihiseks
investeeringuks loodud ettevdtjaid (eurofondid) kisitlevate digus- ja haldusnormide kooskdlastamise kohta (ELT L 302, 17.11.2009,
lk 32).

() Euroopa Parlamendi ja ndukogu 3. juuni 2003. aasta direktiiv 2003/41/EU todandjapensioni kogumisasutuste tegevuse ja jirelevalve
kohta (ELT L 235, 23.9.2003, 1k 10).

(') Euroopa Parlamendi ja ndukogu 8. juuni 2011. aasta direktiiv 2011/61/EL alternatiivsete investeerimisfondide valitsejate kohta, millega
muudetakse direktiive 2003/41/EU ja 2009/6 5/EU ning ma4ruseid (EU) nr 1060/2009 ja (EL) nr 1095/2010 (ELTL 174,1.7.2011, Ik 1).
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i) Euroopa Parlamendi ja ndukogu méidruse (EL) nr 648/2012 (') kohaselt tegevusloa saanud keskne vastaspool;

j) Euroopa Parlamendi ja ndukogu mairuse (EL) nr 909/2014 (%) kohaselt tegevusloa saanud vadrtpaberite keskdepo-
sitoorium.

Kolmanda riigi iiksus on finantssektoriviline iiksus, kui see ei vajaks tegevusluba iihegi eespool nimetatud digusakti
alusel, kui see oleks asutatud liidus ja selle suhtes kohaldataks liidu digust;

2) ,hetke kuu leping“ — kaubatuletisinstrumendi leping seoses konkreetse aluseks oleva kaubaga, mille tihtaeg 16peb
jargmisena kooskdlas kauplemiskoha kehtestatud eeskirjadega;

3) ,teise kuu leping“ — kaubatuletisinstrumendi leping, mis ei ole hetke kuu leping.

11 PEATUKK

ISIKU NETOPOSITSIOONI SUURUSE ARVUTAMISE MEETOD
Artikkel 3
Kaubatuletisinstrumendi positsioonide summeerimine ja tasaarvestamine
(Direktiivi 2014/65/EL artikli 57 Idige 1)

1. Isiku netopositsioon kaubatuletisinstrumendis on kauplemiskohas kaubeldud kaubatuletisinstrumendis, artikli 1
1dike 5 kohaselt konealuse kaubatuletisinstrumendiga samaks kaubatuletisinstrumendiks peetavates kaubatuletisinstru-
mentides ning artikli 6 kohaselt majanduslikult samavairsetes borsivilistes lepingutes tema hoitud positsioonide summa.

2. Kui isik hoiab Idikes 1 nimetatud mis tahes kaubatuletisinstrumentides pikki ja lithikesi positsioone, siis
tasaarvestab isik need positsioonid, et mairata kindlaks oma netopositsioon kdnealuse kaubatuletisinstrumendi puhul.

3. Finantssektorivilise iiksuse poolt kaubatuletisinstrumendis hoitud positsioone, mis on objektiivselt moddetavad
riske vihendavatena kooskélas artikliga 7, nagu padev asutus on need artikli 8 kohaselt heaks kiitnud, ei summeerita
kdnealuse finantssektorivilise itksuse netopositsiooni kindlaks maaramiseks.

4. Isik miidrab eraldi kindlaks kaubatuletisinstrumendis hoitud netopositsiooni nii hetke kuu kui ka teise kuu
lepingute jaoks.

Artikkel 4
Grupi juriidiliste isikute positsioonide arvutamise meetod
(Direktiivi 2014/65/EL artikli 57 loige 1)

1. Emaettevdtja mddrab kindlaks oma netopositsiooni, summeerides artikli 3 kohaselt jargmised positsioonid:
a) tema enda netopositsioon;
b) tema iga tiitarettevdtja netopositsioonid.

2. Erandina 1dikest 1 ei tohi iihiseks investeerimiseks loodud ettevdtja voi kui iihiseks investeerimiseks loodud
ettevdtja on nimetanud fondivalitseja, siis kdnealuse fondivalitseja emaettevtja summeerida mis tahes ihiseks investee-
rimiseks loodud ettevdtjate kaubatuletisinstrumentide positsioone, kui ta ei mojuta kuidagi investeerimisotsuseid seoses
kdnealuste positsioonide avamise, hoidmise vdi sulgemisega.

(") Euroopa Parlamendi ja ndukogu 4. juuli 2012. aasta maarus (EL) nr 648/2012 borsiviliste tuletisinstrumentide, kesksete vastaspoolte ja
kauplemisteabehoidlate kohta (ELT L 201, 27.7.2012, Ik 1).

(%) Euroopa Parlamendi ja ndukogu 23. juuli 2014. aasta maarus (EL) nr 909/2014, mis kisitleb vdartpaberiarvelduse parandamist Euroopa
Liidus ja védrtpaberite keskdepositooriume ning millega muudetakse direktiive 98/26/EU ja 2014/6 5/EL ning méarust (EL) nr 236/2012
(ELTL 257, 28.8.2014,1k 1).
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Artikkel 5
Samad kaubatuletisinstrumendid ja olulised mahud
(Direktiivi 2014/65/EL artikli 57 15ige 6)

1. Kauplemiskohas kaubeldud kaubatuletisinstrumenti kisitatakse teises kauplemiskohas kaubeldud kaubatuletisins-
trumendiga sama kaubatuletisinstrumendina, kui tdidetud on jargmised tingimused:

a) molemal kaubatuletisinstrumendil on identsed lepingu kirjeldused ja tingimused, v.a tehingujdrgsed riskijuhtimisme-
netlused;

b) mdlemad kaubatuletisinstrumendid moodustavad avatud positsiooni ithe asendatava kogumi vdi direktiivi
2014/65[EL artikli 4 1dike 1 punkti 44 alapunktis ¢ médratletud kaubatuletisinstrumentide puhul emiteeritud
védrtpaberite ithe asendatava kogumi, mille alusel ithes kauplemiskohas kaubeldud kaubatuletisinstrumendis hoitud
positsioonid vdib sulgeda teises kauplemiskohas kaubeldud kaubatuletisinstrumentides hoitud positsioonide alusel.

2. Kaubatuletisinstrumenti kisitatakse kauplemiskohas olulises mahus kaubelduna, kui kdnealuses kauplemiskohas
kaubatuletisinstrumendiga kauplemine kolme jirjestikuse kuu jooksul:

a) iletab keskmise igapdevase avatud positsiooni 10 000 kogumit hetke ja teise kuu puhul kombineerituna voi

b) direktiivi 2014/65[EL artikli 4 1dike 1 punkti 44 alapunktis ¢ médratletud kaubatuletisinstrumentide puhul, kui
kaubeldud thikute arv korrutatuna hinnaga tiletab igapdevase keskmisena 1 miljonit eurot.

3. Kauplemiskoht, kus kdige rohkem kaubeldakse sama kaubatuletisinstrumendiga, on kauplemiskoht, millel on iihe
aasta jooksul

a) suurimad keskmised igapédevased avatud positsioonid voi

b) direktiivi 2014/65/EL artikli 4 16ike 1 punkti 44 alapunktis ¢ méiratletud kaubatuletisinstrumentide puhul suurim
keskmine igapdevane summa.

Artikkel 6

Borsivilised lepingud, mis on majanduslikult vérdviirsed kauplemiskohtades kaubeldud kaubatule-
tisinstrumentidega

(Direktiivi 2014/65/EL artikli 57 Iige 1)

Borsivilist tuletisinstrumenti kasitatakse majanduslikult vordvéddrsena kauplemiskohas kaubeldud kaubatuletisins-
trumendiga, kui sellel on identsed lepingu kirjeldused ja tingimused, v.a kogumi suuruse kirjeldused, selle iileandmise
tahtpdevad erinevad vihem kui ithe kalendripdeva vorra ning sellel on erinevad tehingujirgsed riskijuhtimismenetlused.

Artikkel 7
Positsioonid, mida kisitatakse idritegevusega otseselt seotud riske vihendavatena
(Direktiivi 2014/65/EL artikli 57 15ige 1)

1.  Finantssektori vilise tiksuse poolt kauplemiskohas kaubeldud kaubatuletisinstrumentides voi majanduslikult
samavaarsete borsiviliste lepingute raames artikli 6 kohaselt hoitud positsiooni ksitletakse konealuse finantssektorivilise
tiksuse dritegevusega otseselt seotud riske vihendavana, kui positsioon iseenesest vi kombinatsioonis teiste tuletisinstru-
mentidega kooskdlas 16ikega 2 (positsioon kaubatuletisinstrumentide portfellis) vastab tihele jargmistest kriteeriumidest:

a) see vihendab riske, mis tulenevad selliste varade, teenuste, sisendite, toodete, kaupade vdi kohustuste viirtuse
voimalikust muutusest, mida finantssektoriviline iiksus voi selle kontsern omab, toodab, koostab, tootleb, osutab,
ostab, kaubastab, rendib, miiiib voi saab voi mille omamist, tootmist, koostamist, tootlemist, osutamist, ostmist,
kaubastamist, rentimist, miiiimist vdi saamist ta oma tavaparase dritegevuse kdigus pohjendatult eeldab;
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b) see vastab riskimaanduslepingu madratlusele vastavalt Euroopa Parlamendi ja ndukogu madruse (EU)
nr 1606/2002 (') artikli 3 kohaselt vastu vdetud rahvusvahelistele finantsaruandlusstandarditele.

2. Loike 1 otstarbel on riske vihendavana kisitatud positsioon iseenesest vdi kombinatsioonis teiste tuletisinstru-
mentidega selline, mille puhul positsiooni hoidev finantssektorivaline itksus voi finantssektorivilise itksuse nimel
positsiooni hoidev isik:

a) kirjeldab oma sise-eeskirjades jirgmist:

i) portfelli lisatud kaubatuletislepingute liigid, mida kasutatakse otseselt dritegevusega seotud riskide vihendamiseks
ning nende nduetele vastavuse kriteeriumid;

ii) seos portfelli ja portfelliga maandatavate riskide vahel;

i) meetmed, mis on voetud selle tagamiseks, et kdnealuste lepingutega seotud positsioone ei kasutata ithelgi teisel
otstarbel kui finantssektorivilise ttksuse aritegevusega otseselt seotud riskide katmiseks ning et teiseks otstarbeks
kasutatava mis tahes positsiooni saab selgelt kindlaks maarata;

b) on suuteline esitama piisavalt hajutatud iilevaate portfellidest seoses kaubatuletisinstrumendi klassi, aluseks oleva
kauba, ajavahemiku ning mis tahes teiste asjaomaste teguritega.

Artikkel 8
Positsioonipiirangutest erandi tegemise taotlus
(Direktiivi 2014/65/EL artikli 57 Ioige 1)

1.  Finantssektorivaline iiksus, mis hoiab kaubatuletisinstrumendis olulist positsiooni, esitab direktiivi 2014/65/EL
artikli 57 loike 1 teises punktis osutatud erandi tegemise taotluse padevale asutusele, mis kehtestab kdnealuse kaubatule-
tisinstrumendi positsioonipiirangu.

2. Loikes 1 osutatud isik esitab pddevale asutusele jirgmise teabe, mis tdendab, kuidas positsioon vihendab
finantssektorivilise iiksuse dritegevusega otseselt seotud riske:

a) selle kaubaga seotud finantssektorivilise iiksuse dritegevuse olemuse ja véirtuse kirjeldus, millega on seotud
kaubatuletisinstrument, mille puhul erandi tegemist soovitakse;

b) finantssektorivilise iiksuse tegevuse olemuse ja viirtuse kirjeldus, mis on seotud kauplemiskohtades kaubeldud
asjakohaste kaubatuletisinstrumentidega ja nendega majanduslikult samavidrsete borsiviliste lepingute raames
kauplemisega ning nendes hoitud positsioonidega;

¢) kaubaga seotud riskipositsioonide ja riskide olemuse ning suuruse kirjeldus, mis finantssektorivélisel iiksusel on voi
mille ta eeldatavasti saab oma dritegevuse tulemusena ning mida maandab voi eeldatavasti maandab kaubatuletisins-
trumentide kasutamine;

d) selgitus, kuidas finantssektorivilise iiksuse poolt kaubatuletisinstrumentide kasutamine otseselt vihendab selle
dritegevuse riskipositsiooni ja riske.

3. Pidev asutus kiidab taotluse heaks voi liikkkab selle tagasi 21 kalendripdeva jooksul parast taotluse saamist ning ta
teavitab finantssektorivlist iiksust erandi heakskiitmisest vdi tagasilikkamisest.

4. Finantssektoriviline iiksus teavitab padevat asutust, kui finantssektorivilise iiksuse kaubatuletisinstrumentidega
kauplemise tegevuse voi dritegevuse olemus voi véirtus on oluliselt muutunud ja muutus on asjakohane 16ike 2 punktis
b kindlaks miiratud teabe puhul, ning esitab uue erandi tegemise taotluse, kui ta kavatseb jdtkata selle kasutamist.

(') Euroopa Parlamendi ja ndukogu 19. juuli 2002. aasta midrus (EU) nr 1606/2002 rahvusvaheliste raamatupidamisstandardite
kohaldamise kohta (EUT L 243, 11.9.2002, Ik 1).
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11l PEATUKK

PADEVATE ASUTUSTE METOODIKA POSITSIOONIPIIRANGUTE ARVUTAMISEKS
1JAGU
Lihtetaseme vidrtuste kindlaks miiramine
Artikkel 9
Kuu hetkepositsiooni piirangute lihtetaseme kindlaksmiiramise metoodika
(Direktiivi 2014/65/EL artikli 57 1oige 4)

1. Pidevad asutused mdairavad kindlaks kaubatuletisinstrumendi kuu hetkepositsiooni piirangu ldhtetaseme vidrtuse,
vottes 25 % konealuse kaubatuletisinstrumendi tileantavast varust.

2. Lahtetaseme vdidrtus mddratakse kindlaks kogumitena, mille puhul on tegemist kaubatuletisinstrumendiga
kauplemise kauplemiskoha kasutatud miinimumkogusega, mis moodustab aluseks oleva kauba standarditud koguse.

3. Kui pddev asutus kehtestab hetke kuu ajavahemiku viltel erinevatel aegadel erinevad positsioonipiirangud, siis
vihenevad kdnealused positsioonipiirangud astmeliselt kuni kaubatuletisinstrumendi 16pptihtaja saabumiseni ning nende
puhul voetakse arvesse kauplemiskoha positsiooni valitsemise menetlusi.

4. FErandina ldikest 1 peavad pidevad asutused miirama kindlaks kuu hetkepositsiooni piirangute lihtetaseme
védrtuse mis tahes tuletislepingute puhul, mille aluseks olevat kaupa kisitletakse inimtarbimiseks mdeldud toiduna, mille
kogu kombineeritud avatud positsioon hetke ja teise kuu lepingutes iiletab 50 000 kogumit jdrjestikuse kolmekuulise
ajavahemiku viltel, vottes 20 % konealuse kaubatuletisinstrumendi iileantavast varust.

Artikkel 10
Uleantav varu

(Direktiivi 2014/65/EL artikli 57 Idige 3)

1. Pidevad asutused arvutavad kaubatuletisinstrumendi iileantava varu, médrates kindlaks aluseks oleva kauba koguse,
mida saab kasutada kaubatuletisinstrumendi iileandmise nouete tiitmiseks.

2. Pidevad asutused madravad kindlaks 16ikes 1 osutatud kaubatuletisinstrumendi iileantava varu, lihtudes kindlaks
médramisele vahetult eelneva ttheaastase ajavahemiku jooksul iileandmiseks saada oleva aluseks oleva kauba keskmisest
igakuisest kogusest.

3. Loike 1 tingimustele vastava aluseks oleva kauba koguse kindlaks madramiseks votavad padevad asutused arvesse
jargmisi kriteeriume:

a) aluseks oleva kauba siilitamise menetlused;

b) aluseks oleva kauba tarnet mojutada vdivad tegurid.

Artikkel 11
Teise kuu piirangute lihtetaseme viirtuse kindlaks miidramise metoodika
(Direktiivi 2014/65/EL artikli 57 1oige 4)

1. Pidevad asutused médravad kindlaks kauba tuletisinstrumendi teise kuu positsiooni piirangu lahtetaseme védrtuse,
arvutades 25 % konealuse kaubatuletisinstrumendi avatud positsioonist.

2. Lahtetaseme vdidrtus mddratakse kindlaks kogumitena, mille puhul on tegemist kaubatuletisinstrumendiga
kauplemise kauplemiskoha kasutatud miinimumkogusega, mis moodustab aluseks oleva kauba standarditud koguse.
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Artikkel 12
Avatud positsioon
(Direktiivi 2014/65/EL artikli 57 Idige 3)

Pidevad asutused arvutavad kaubatuletisinstrumendi avatud positsiooni, summeerides kdnealuse kaubatuletisinstrumendi
nende kogumite arvu, mis on kauplemiskohas ajahetkel ringluses.

Artikkel 13
Teatud lepingute lihtetaseme viirtuse kindlaks midramise metoodika
(Direktiivi 2014/65/EL artikli 57 1ige 4)

1.  Erandina artiklist 9 mdairavad padevad asutused kindlaks kuu hetkepositsiooni piirangute lihtetaseme véirtuse
rahas arveldatud hetke kuu lepingute jaoks, mis on holmatud direktiivi 2014/65/EL I lisa C jao punktiga 10 ja mille
aluseks olevatel kaupadel puudub mdddetav tileantav varu, arvutades 25 % konealuste kaubatuletislepingute avatud
positsioonist.

2. Frandina artiklitest 9 ja 11 madravad pddevad asutused kindlaks direktiivi 2014/65/EL artikli 4 16ike 1 punkti 44
alapunktis ¢ madratletud kaubatuletisinstrumentide positsioonipiirangute lihtetaseme vadrtuse, arvutades 25 %
emiteeritud vaartpaberite arvust. Lihtetaseme vddrtus madratakse kindlaks vdartpaberite arvu alusel.

3. Erandina artiklitest 9 ja 11, kui kaubatuletisinstrumendiga kehtestatakse aluseks oleva kauba pidev iileandmine
kindlaks maaratud aja jooksul, kohaldatakse artiklite 9 ja 11 kohaselt arvutatud lihtetaseme véirtusi sama aluseks oleva
kauba asjakohastele kaubatuletisinstrumentidele selles ulatuses, milles nende iileandmise perioodid kattuvad. Lahtetaseme
védrtus mairatakse aluseks oleva kauba iihikute alusel.

11 JAGU

Positsioonipiirangute arvutamise asjakohased tegurid
Artikkel 14
Tegurite hindamine
(Direktiivi 2014/65/EL artikli 57 1oige 3)
Pidevad asutused médravad kindlaks kaubatuletisinstrumendi hetke kuu ja teise kuu positsiooni piirangud, korrigeerides

artiklite 9, 11 ja 13 kohaselt kindlaks maaratud lihtetaseme vairtust kooskélas artiklites 16 kuni 20 osutatud tegurite
voimaliku mojuga kdnealuse tuletisinstrumendi ja selle aluseks oleva kauba usaldusviirsusele, et kehtestada piirang

a) 5% ja 35 % vahel voi

b) 2,5 % ja 35 % vahel mis tahes tuletislepingu puhul, mille aluseks olevat kaupa kisitletakse inimtarbimiseks mdeldud
toiduna, mille kogu kombineeritud avatud positsioon hetke ja teise kuu lepingutes iiletab 50 000 kogumit jérjestikuse
kolmekuulise ajavahemiku valtel.

Artikkel 15
Uued ja mittelikviidsed lepingud
(Direktiivi 2014/65/EL artikli 57 15ike 3 punkt g)

1.  Erandina artiklist 14,

a) kehtestavad piddevad asutused kauplemiskohas kaubeldud kaubatuletisinstrumentidele, mille kogu kombineeritud
avatud positsioon hetke ja teise kuu lepingutes ei iileta 10 000 partiid kolme jdrjestikuse kuu jooksul, kdnealustes
kaubatuletisinstrumentides hoitud positsioonide piirangu 2500 kogumit;
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b) kehtestavad pidevad asutused kauplemiskohas kaubeldud kaubatuletisinstrumentidele, mille kogu kombineeritud
avatud positsioon hetke ja teise kuu lepingutes iiletab 10 000, aga ei iileta 20 000 kogumit kolme jérjestikuse kuu
jooksul, hetke ja teise kuu positsiooni piirangu vahemikus 5 % kuni 40 %;

) padev asutus kehtestab direktiivi 2014/65/EL artikli 4 18ike 1 punkti 44 alapunktis ¢ méadratletud kaubatuletisinstru-
mentidele, mille emiteeritud vaartpaberite koguarv ei iileta 10 miljonit kolme jirjestikuse kuu jooksul, kdnealuses
kaubatuletisinstrumentides hoitud positsioonide piirangu 2,5 miljonit vaartpaberit;

d) pidev asutus kehtestab direktiivi 2014/65/EL artikli 4 16ike 1 punkti 44 alapunktis ¢ médratletud kaubatuletisinstru-
mentidele, mille emiteeritud vaartpaberite koguarv iiletab 10 miljonit, aga ei iileta 20 miljonit kolme jirjestikuse kuu
jooksul, hetke ja teise kuu positsiooni piirangu vahemikus 5 % kuni 40 %.

2. Kauplemiskoht teavitab pddevat asutust, kui mis tahes kdnealuse kaubatuletisinstrumendi kogu avatud positsioon
jouab ikskoik millise eelmises 18ikes nimetatud kogumite voi emiteeritud vaartpaberite arvuni kolme jirjestikuse kuu
jooksul. Kui nad saavad konealuse teatise, siis vaatavad padevad asutused positsioonipiirangu labi.
Artikkel 16
Kaubatuletislepingute 16pptihtaeg

(Direktiivi 2014/65/EL artikli 57 16ike 3 punkt a)

1. Kui kuu hetkepositsiooni piirangute puhul on kaubatuletisinstrumendil lithike 16pptihtaeg, siis korrigeerivad
padevad asutused positsioonipiirangut allapoole.

2. Kui teise kuu positsiooni piirangute puhul on kaubatuletisinstrumendil palju erinevaid 16pptihtaegu, siis
korrigeerivad padevad asutused positsioonipiirangut iilespoole.
Artikkel 17
Aluseks oleva kauba iileantav varu
(Direktiivi 2014/65/EL artikli 57 1oike 3 punkt b)

Kui aluseks oleva kauba iileantavat varu saab piirata voi kontrollida voi kui iileantava varu tase on madal nduetekohase
arveldamise jaoks vajaliku kogusega vorreldes, siis korrigeerivad pidevad asutused positsioonipiirangut allapoole.
Pidevad asutused hindavad ulatust, milles tileantavat varu kasutatakse samuti iileantava varuna teiste kaubatuletisins-
trumentide jaoks.
Artikkel 18
Ko6ik avatud positsioonid
(Direktiivi 2014/65/EL artikli 57 1dike 3 punkt c)

1. Kui avatud positsioone on viga palju, siis korrigeerivad pidevad asutused positsioonipiirangut allapoole.

2. Kui avatud positsioon on iileantavast varust mirksa suurem, siis korrigeerivad pidevad asutused positsiooni-
piirangut allapoole.

3. Kui avatud positsioon on ileantavast varust mirksa viiksem, siis korrigeerivad pidevad asutused positsiooni-
piirangut iilespoole.
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Artikkel 19
Turuosaliste arv
(Direktiivi 2014/65/EL artikli 57 1dike 3 punkt e)

1. Kui kaubatuletisinstrumendis ithe aasta jooksul positsiooni hoidvate turuosaliste igapdevane keskmine arv on suur,
siis korrigeerib padev asutus positsioonipiirangut allapoole.

2. Frandina artiklist 14 kehtestavad pddevad asutused hetke ja teise kuu positsiooni piirangu vahemikus 5 % kuni
50 %, kui

a) positsioonipiirangu kehtestamiseni kestva ajavahemiku viltel kaubatuletisinstrumendis positsiooni hoidvate
turuosaliste keskmine arv on vaiksem kui 10 voi

b) kaubatuletisinstrumendis direktiivi 2014/65/EL artikli 4 16ike 1 punkti 7 kohaselt turutegijana tegutsevate investeeri-
misithingute arv on positsioonipiirangu kehtestamise voi libivaatamise ajal viksem kui 3.

Esimese 10igu kohaldamisel vdivad pidevad asutused kehtestada hetke kuu, teise kuu vdi nende mdlema viltel erinevatel
aegadel erinevaid positsioonipiiranguid.

Artikkel 20
Aluseks oleva kaubaturu tunnused
(Direktiivi 2014/65/EL artikli 57 16ike 3 punkt f)

1. Piddevad asutused votavad arvesse seda, kuidas aluseks oleva turu tunnused mdjutavad kaubatuletisinstrumendi
toimimist ja sellega kauplemist ning turuosaliste hoitud positsioonide suurust, sh vottes arvesse turuosaliste poolt
aluseks olevale kaubale juurdepddsu saamise lihtsust ja kiirust.

2. Loikes 1 osutatud aluseks oleva kaubaturu hindamisel vdetakse arvesse:
a) kas kauba tarnele kehtib piiranguid, sh iileantava kauba siilivus;
b) fiiiisilise kauba transpordi ja iileandmise meetod, sh jargmine:
i) kas kaupa on véimalik tarnida ainult kindlaks mairatud tarnekohtadesse;
ii) kindlaks maaratud tarnekohtade mahupiirangud;

¢) turu struktuur, korraldus ja toimimine, sh mietoostuse ja pdllumajanduskaubaturgude hooajalisus, mille t3ttu
tutsiline tarne kdigub kalendriaasta valtel;

d) aluseks oleva kaubaturu turuosaliste koosseis ja seisund, sh aluseks oleva kaubaturu toimimist vdimaldavaid
eriteenuseid (nditeks riskijuhtimis-, iileandmis-, siilitamis- voi arveldusteenused) osutavate turuosaliste arvu arvesse
vOtmine;

e) makromajanduslikud v&i teised asjakohased tegurid, mis mdjutavad aluseks oleva kaubaturu toimimist, sh kauba
iileandmine, siilitamine ja arveldamine;

f) aluseks oleva kauba omadused, fuiisilised omadused ja olelusringid.

Artikkel 21
Asjaomaste turgude volatiilsus
(Direktiivi 2014/65/EL artikli 57 1dike 3 punkt d)

Pirast artiklites 16-20 osutatud tegurite kohaldamist, mis on olulised iga direktiivi 2014/65/EL artikli 57 1dikes 4
osutatud kaubatuletislepingu jaoks positsioonipiirangu médramiseks, peavad padevad asutused tdiendavalt korrigeerima
kénealust positsioonipiirangut, kui tdidetud on jirgmised tingimused:

a) kaubatuletisinstrumendi voi aluskauba hind on iillemairaselt volatiilne;
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b) positsioonipiirangu tdiendav korrigeerimine voiks tShusalt vihendada konealuse kaubatuletisinstrumendi vdi
aluskauba hinna tileméirast volatiilsust.

Artikkel 22
Joustumine ja kohaldamine
Kiesolev madrus joustub kahekiimnendal péeval parast selle avaldamist Euroopa Liidu Teatajas.

Seda hakatakse kohaldama alates 3. jaanuarist 2018.

Kiesolev méddrus on tervikuna siduv ja vahetult kohaldatav koikides litkmesriikides.

Briissel, 1. detsember 2016

Komisjoni nimel
president
Jean-Claude JUNCKER
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