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KOMISJONI RAKENDUSOTSUS (EL) 2017/1857,
13. oktoober 2017,

selle tunnistamise kohta, et Ameerika Uhendriikide digus- ja jirelevalvekord ning riiklikku sundi

kisitlevad sitted on tuletisinstrumenditehingute puhul, mille iile teeb jirelevalvet Commodity

Futures Trading Commission, samaviirsed Euroopa Parlamendi ja ndukogu méiruse (EL)

nr 648/2012 (borsiviliste tuletisinstrumentide, kesksete vastaspoolte ja kauplemisteabehoidlate
kohta) artikli 11 teatavate nduetega

(EMPs kohaldatav tekst)

EUROOPA KOMISJON,
vottes arvesse Euroopa Liidu toimimise lepingut,

vottes arvesse Euroopa Parlamendi ja ndukogu 4. juuli 2012. aasta mdirust (EL) nr 648/2012 borsiviliste tuletis-
instrumentide, kesksete vastaspoolte ja kauplemisteabehoidlate kohta, (') eriti selle artikli 13 ldiget 2,

ning arvestades jargmist:

(1)  Mairuse (EL) nr 648/2012 artikliga 13 on ette nihtud mehhanism, mille eesmirk on leida kdnealuse mairuse
kohaldamisalas lahendused iihtsuse tagamiseks liidu ja kolmandate riikide &igusnduete vahel. Uhe sellise
lahendusena on komisjonil igus votta vastu otsuseid selle kinnitamiseks, et kolmanda riigi Oigus- ja
jarelevalvekord ning riiklikku sundi késitlevad sitted on samavaarsed médruse (EL) nr 648/2012 artiklites 4, 9, 10
ja 11 sitestatud nduetega, nii et vastaspooled, kes teevad konealuse mdiruse kohaldamisalasse kuuluvaid
tehinguid ja kellest vihemalt {iks on asutatud kdnealuses kolmandas riigis, loetakse tiitvaks asjaomaseid ndudeid,
kuna nad vastavad konealuse kolmanda riigi diguskorra nduetele. Selline samavédarsuse kinnitamine aitab viltida
topelt- voi vastuoluliste reeglite kohaldamist ja aitab seega kaasa mdiruse (EL) nr 648/2012 peaeesmargi —
vihendada siisteemset riski ja suurendada tuletisinstrumentide turu libipaistvust — saavutamisele, tagades liidu
rahvusvaheliste partneritega kokku lepitud ja konealuses médruses sitestatud pohimdtete ithtse kohaldamise
rahvusvahelisel tasandil.

(2)  Mairuse (EL) nr 648/2012 artikli 11 1digetega 1, 2 ja 3, mida on tdpsustatud kdnealuse mdairuse artikli 11
16ike 14 punktide a ja b ning artikli 11 1dike 15 kohaselt vastu vdetud tehnilistes standardites, on kehtestatud
liidu igusnormid, milles kisitletakse selliste borsiviliste tuletislepingute suhtes kohaldatavat tingimuste digeaegset
kinnitamist, kauplemisportfellide tihendamist ja vastavusse viimist, mida ei kliirita keskse vastaspoolega, ning
selliste lepingute suhtes kohaldatavat hindamise ja pooltevaheliste eriarvamuste lahendamise kohustust
(voperatsiooniriski maandamise tehnikad“), samuti vastaspoolte vahel tagatise (,vdimendustagatis“) vahetamise
kohustusi.

(3)  Selleks et kolmanda riigi diguskorda saaks operatsiooniriski maandamise tehnikate ja tagatisnduete osas kisitada
samavairsena liidu iguskorraga, peaks kohaldatava &igus- ja jirelevalvekorra ning riiklikku sundi késitlevate
sitete tulemus andma liidu nduete regulatiivsete eesmirkidega samavidrse tulemuse. Samavairsuse kiesoleva
hindamise eesmirk on seega kontrollida, kas Ameerika Uhendriikide (USA) digus- ja jirelevalvekord ning riiklikku
sundi kisitlevad sitted tagavad, et sellised borsivilised tuletislepingud, mida ei kliirita keskse vastaspoolega ja mis
sOlmitakse vihemalt ithe kdnealuses kolmandas riigis asuva vastaspoolega, ei kujuta endast liidu finantsturgudele
suuremat riski vorreldes sellega, millele need turud voiksid olla avatud seda liiki tuletislepingute korral, mille on
s0lminud liidus asutatud vastaspooled, ega tekita seega liidus vastuvdetamatut siisteemset riski.

(4)  Komisjon sai 1. septembril 2013 tehnilise nduande Euroopa Vairtpaberiturujarelevalvelt (ESMA) USA &igus- ja
jarelevalvekorra ning riiklikku sundi kisitlevate sitete kohta (3 seoses muu hulgas operatsiooniriski maandamise

() ELTL201,27.7.2012,1k 1.
(*) ESMA/2013/BS/1157, Technical advice on third country regulatory equivalence under EMIR — US, 16pparuanne, ESMA, 1. september
2013.
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tehnikatega, mida kohaldatakse borsiviliste tuletislepingute suhtes, mida ei kliirita keskse vastaspoolega. ESMA
leidis oma tehnilises nduandes, et USA 6iguslikult siduvad nduded tingimuste digeaegse kinnitamise, kauplemis-
portfellide vastavusse viimise ja tihendamise kohta on samavdirsed mdiruse (EL) nr 648/2012 alusel
kohaldatavate &iguslikult siduvate nduetega. ESMA leidis, et hindamise ajal ei olnud USA vaidluste lahendamise
kord siiski samavdirne mdairuse (EL) nr 648/2012 artikli 11 I6ikes 1 sitestatuga. ESMA tiheldas ka, et siis ei
olnud voimalik hinnata kahepoolsete tagatiste kordade samavéidrsust, kuna tehnilised standardid liidu
kahepoolsete tagatiste eeskirjadega ei olnud veel koostatud.

(5)  Komisjon on hindamisel votnud arvesse ESMA nduannet ja alates sellest ajast toimunud digusalaseid muutusi.
Kiesolev otsus ei pohine siiski ttksnes USAs kohaldatava digus- ja jirelevalvekorra ning riiklikku sundi késitlevate
sitete vOrdleval analiiisil, vaid hinnatakse ka nende nduete tulemust ja nende sobivust kdnealustest lepingutest
tulenevate riskide maandamiseks viisil, mida peetakse samavairseks méadruses (EL) nr 648/2012 sdtestatud nduete
tulemusega.

(6)  USAs borsiviliste tuletislepingute suhtes kohaldatav digus- ja jirelevalvekord ning riiklikku sundi kasitlevad sitted
on sitestatud Dodd-Franki Wall Streeti reformi ja tarbijakaitse seaduse (edaspidi ,Dodd-Franki seadus®) VII jaotises
ning spetsiaalsetes rakenduseeskirjades, mille on vastu vdtnud Commodity Futures Trading Commission
(kaubafutuuridega kauplemise komisjon) (edaspidi ,CFTC eeskirjad®). Dodd-Franki seadusega, mis joustus 2010.
aasta juulis, loodi teatavatele borsivilistele tuletisinstrumentidele, mis on mdédratletud kaubaborsi seaduse
(Commodity Exchange Act, CEA) paragrahvi la 15ikes 47 vahetuslepingutena, uus digusraamistik, et vihendada
siisteemset riski, suurendada ldbipaistvust ja edendada turu terviklikkust finantssiisteemis. Vahetuslepingud
kuuluvad CFTC padevusalasse ja enamikku Dodd-Franki seaduse VII jaotise rakendussitteid hakati kohaldama
2011. aastal.

(7)  Dodd-Franki seaduse 731. jaoga CEA paragrahvi 4s uude punkti i lisatud operatsiooniriski maandamise tehnikaid,
mida kasutatakse borsiviliste tuletislepingute puhul, mida ei kliirita keskse vastaspoolega, kohaldatakse CEA
kohaste vahetuslepingutega kauplejate ja vahetustehingu oluliste osalejate suhtes. Seeparast peaks kiesolev otsus
holmama oigus- ja jdrelevalvekorda ning riiklikku sundi kisitlevaid sitteid, mis kisitlevad tingimuste digeaegset
kinnitamist, portfellide tihendamist ja vastavusse viimist, tehingute hindamise ja vaidluste lahendamise kohustusi,
samuti tagatisndudeid, mida kohaldatakse USAs asuvate vahetuslepingutega kauplejate ja vahetustehingu oluliste
osalejate suhtes, kellele on antud tegevusluba ja kelle tile tehakse jirelevalvet CFTC eeskirjade kohaselt. Kiesolev
otsus ei peaks siiski holmama USA digus- ja jdrelevalvekorda ning riiklikku sundi kasitlevaid sitteid, mida
kohaldatakse isikute suhtes, kelle on viddrtpaberite ja borsitehingute komisjon registreerinud véirtpaberipShiste
vahetuslepingutega kauplejana vdi viddrtpaberipShise vahetustehingu olulise osalejana vastavalt 1934. aasta
vadrtpaberituru seadusele (15 U.S.C. 78a ja jirgmised).

(8)  CFTC eeskirjad operatsiooniriski maandamise tehnikate kohta nende borsiviliste tuletislepingute puhul, mida ei
kliirita keskse vastaspoolega, sisaldavad sarnaseid kohustusi nendega, mis on ette ndhtud mdiruse (EL)
nr 648/2012 artikli 11 Idigetes 1 ja 2. CFTC eeskirjade 23. osa I alaosa sisaldab selliseid tiksikasjalikke erindudeid
tingimuste Oigeaegse kinnitamise, portfellide tihendamise ja vastavusse viimise ning tehingute hindamise ja
vaidluste lahendamise kohta, mida kohaldatakse borsiviliste tuletislepingute suhtes, mida ei kliirita keskse
vastaspoolega. Koigil jargmistel juhtudel on CFTC eeskirjades sitestatud nduded samavdirsed mdairuse (EL)
nr 648/2012 asjaomaste nduetega: i) portfelli vastavusse viimise sagedus ja kiinnised kattuvad; ii) tingimuste
Oigeaegse kinnitamise tdhtajad kattuvad; iii) portfelli tihendamise nduded pohimotte ,tdida voi pdhjenda
tditmatajatmist” alusel; iv) kliirimata tehingute igapdevase hindamise nduded. Vottes arvesse, et vaidluste
lahendamise kokkuleppeid kisitlevate nduete ulatus erineb vihe, tuleks neid ndudeid samuti kisitada
samavadrsena mairuses (EL) nr 648/2012 sitestatud vaidluste lahendamise nduetega.

(9)  Eespool oeldu alusel tuleks CFTC jurisdiktsiooni kuuluvate ja CEA paragrahvi la 1dikes 47 sitestatud vahetusle-
pingutega seoses kisitada CFTC 0igus- ja jrelevalvekorda ning riiklikku sundi késitlevaid satteid, mida
kohaldatakse vahetuslepingutega kauplejate ja vahetustehingute oluliste osaliste suhtes, samavairsena méidruse (EL)
nr 648/2012 artikli 11 Idigetes 1 ja 2 sitestatud nduetega, mis kisitlevad tingimuste digeaegset kinnitamist,
portfelli tihendamist ja vastavusse viimist ning tehingute hindamist ja vaidluste lahendamise kohustusi, mida
kohaldatakse borsiviliste tuletislepingute suhtes, mida ei kliirita keskse vastaspoolega.
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(10) Mis puutub tagatistesse, mida kasutatakse selliste borsiviliste tuletislepingute puhul, mida ei kliirita keskse
vastaspoolega, moodustavad CFTC oiguslikult siduvad nduded kaks dokumenti: ,Margin Requirements for
Uncleared Swaps for Swap Dealers and Major Swap Participants” (kliirimata tagatislepingute tagatisnduded
vahetuslepingutega kauplejatele ja kauplemistehingute olulistele osalistele, avaldatud 2016. aasta jaanuaris, nn
loplikku tagatist kasitlevad reeglid) ning ,Margin Requirements for Uncleared Swaps for Swap Dealers and Major
Swap Participants — Cross Border Application of the Margin Requirements“ (kliirimata vahetuslepingute
tagatisnduded vahetuslepingutega kauplejatele ja vahetustehingute olulistele osalistele — tagatisnduete piiriiilene
kohaldamine, avaldatud 2016. aasta augustis, nn piiriiilese tagatise reeglid).

(11) Kuigi CFTC eeskirju operatsiooniriski maandamise tehnikate kohta borsiviliste tuletislepingute puhul, mida ei
kliirita keskse vastaspoolega, kohaldatakse kdigi vahetuslepingutega kauplejate ja vahetustehingute oluliste osaliste
suhtes, kehtivad CFTC eeskirjad nende borsiviliste tuletislepingute tagatiste kohta ainult sellistele vahetusle-
pingutega kauplejatele ja vahetustehingute olulistele osalistele, kes ei kuulu usaldatavusnduete reguleerija
jarelevalve alla. CEA kohaselt hdlmab usaldatavusnduete reguleerija mairatlus Foderaalreservi Siisteemi ndukogu
(Board of Governors of the Federal Reserve System), pangajirelevalve biirood (Office of the Comptroller of the
Currency), foderaalset hoiuste kindlustamise korporatsiooni (Federal Deposit Insurance Corporation), pdllumajan-
duskrediidiametit (Farm Credit Administration) ja foderaalset eluasemerahastamise ametit (Federal Housing
Finance Agency).

(12) CFTC eeskirjades, mida kohaldatakse tagatiste suhtes borsiviliste tuletislepingute puhul, mida ei kliirita keskse
vastaspoolega, on ndutud ainult alustamise tagatise vahetamist CFTC eeskirjade paragrahvis 23.151 sitestatud nn
kaetud vastaspoolega. Kaetud vastaspool on vastaspool, kes on finantssektori 16ppkasutaja olulise riskiposit-
siooniga vahetuslepingutes voi vahetuslepinguid sdlmiv iiksus, kes sdlmib vahetustehingu vahetuslepinguid
sOlmiva kaetud iksusega. CFTC eeskirjade paragrahvi 23.150 kohaselt on oluline riskipositsioon vahetusle-
pingutes selline borsiviliste kliirimata tuletisinstrumentide keskmine pdevane tinglik véirtus, mis iiletab
8 miljardit USA dollarit (8 000 miljonit), kusjuures analoogne kiinnis, mis on sitestatud komisjoni delegeeritud
médruse (EL) 2016/2251 (') artiklis 28, on 8 miljardit eurot (8 000 miljonit). Liidus variatsioonitagatise
vahetamise ndudega ei ole kehtestatud olulisuse kiinnist ja seda kohaldatakse kdigi vastaspoolte suhtes, kes
kuuluvad mdidruse (EL) nr 648/2012 artikli 11 16ike 3 kohaldamisalasse. CFTC eeskirjades alustamise ja
variatsioonitagatise kombineeritud minimaalseks iilekandesummaks on tagatist kisitlevates loplikes reeglites
sdtestatud 500 000 USA dollarit, samal ajal kui delegeeritud médaruse (EL) 2016/2251 artiklis 25 on vastav ndue
500 000 eurot. Vottes arvesse, et valuutaerinevuste mdju ei ole suur, tuleks need summad lugeda samavairseks.

(13) Tagatist kasitlevate 1oplike reeglite ndudeid kohaldatakse vahetuslepingute suhtes, holmates seega peaaegu koiki
lepinguid, mis on mdéidruses (EL) nr 648/2012 maédratletud kui borsivilised tuletisinstrumendid, vilja arvatud
valuutaforvardid ja vélisvaluuta vahetustehingud, mille kohta ei ole tagatist ksitlevates 1oplikes reeglites sitestatud
tihtegi nduet. Peale selle ei ole CFTC eeskirjadega struktureeritud toodete (sealhulgas pandikirjad ja véartpabe-
ristatud instrumendid) jaoks ette nihtud erikohtlemist. Liidus on vilisvaluuta vahetuslepingud ja valuutaforvardid
vabastatud alustamise tagatise néudest ning tuletisinstrumendid, mis on seotud pandikirjadega riski maandamise
eesmargil, voib samuti vabastada alustamise tagatise nduetest. Seeparast tuleks kéesolevat otsust kohaldada ainult
borsiviliste tuletisinstrumentide suhtes, mille puhul on tagatis kohustuslik nii liidu diguse kui ka CFTC eeskirjade
kohaselt.

(14)  CFTC eeskirjade nduded alustamise tagatise arvutamisele on samavéirsed médruses (EL) nr 648/2012 sitestatud
nduetega. Sarnaselt delegeeritud mairuse (EL) 2016/2251 IV lisaga on CFTC eeskirjadega lubatud kasutada
standardmudelit. Alternatiivselt voib selle arvutuse tegemiseks kasutada kolmanda isiku mudeleid voi
sisemudeleid, kui need mudelid sisaldavad teatavaid konkreetseid parameetreid, sealhulgas minimaalseid
usaldusvahemikke ja riski vdimendustagatise perioode ning teatavaid varasemate perioodide andmeid, sealhulgas
stressiperioodide kohta. Need mudelid peab CFTC v6i futuure kisitlev registreeritud ithendus heaks kiitma.

(15) CFTC eeskirjade nduded aktsepteeritud tagatise kohta ja selle kohta, kuidas konealust tagatist hoitakse ja
eraldatakse, on samavairsed nendega, mis on sitestatud delegeeritud mairuse (EL) 2016/2251 artiklis 4. CFTC
eeskirjad sisaldavad samavdirset aktsepteeritavate tagatiste loetelu ja tagatist kisitlevate 16plike reeglite preambulis

(") Komisjoni 4. oktoobri 2016. aasta delegeeritud maarus (EL) 2016/2251, millega tdiendatakse Euroopa Parlamendi ja ndukogu médrust
(EL) nr 648/2012 borsivaliste tuletisinstrumentide, kesksete vastaspoolte ja kauplemisteabehoidlate kohta seoses regulatiivsete tehniliste
standarditega, mis kisitlevad riskimaandamismeetmeid borsiviliste tuletislepingute puhul, mida ei kliirita keskse vastaspoole kaudu
(ELTL 340, 15.12.2016, 1k 9).
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on mirgitud, et vahetuslepingutega kauplejad ja vahetustehingute olulised osalised, kes ei kuulu usaldatavusnduete
reguleerija jirelevalve alla, peaksid vdtma arvesse tagatise kontsentratsiooni. CFTC ndudeid selliste borsiviliste
tuletislepingute tagatistele, mida ei kliirita keskse vastaspoolega, tuleks seepirast kisitada samavéirsena nendega,
mis on sitestatud médaruse (EL) nr 648/2012 artikli 11 1ike 3 alusel.

(16) Mis puutub ametisaladuse kaitse samavédrsusesse, siis USAs kohaldatakse CFTC ja teiste foderaalsete reguleerivate
asutuste suhtes puutumatuse kaitset kisitlevat seadust (Privacy Act) ja teabevabaduse seadust (Freedom of
Information Act (FOIA)). FOIA kohaselt peab eraisik vdi organisatsioon vétma paljudel juhtudel meetmeid, et
tagada esitatud teabe konfidentsiaalne kisitlemine. Seega tagavad puutumatuse kaitset kisitlev seadus ja FOIA
ametisaladuse hoidmisel, sealhulgas ametiasutuste ja kolmandate poolte vahetatud drisaladuse kaitse, samavairse
taseme sellega, mis on sitestatud mairuse (EL) nr 648/2012 VIII jaotises. USA ndudeid tuleks kisitada pakkuvat
ametisaladuse kaitset, mis on samavdirne méirusega (EL) nr 648/2012 tagatava kaitsega.

(17)  CFTC-l on seoses USA diguskorra tohusa jirelevalve ja joustamisega laiaulatuslikud uurimis- ja jirelevalvevolitused
hinnata vastavust tingimuste digeaegse kinnitamise, portfelli tihendamise ja vastavusse viimise ning lepingute
hindamise ja vaidluste lahendamise kohustustele, mida kohaldatakse borsiviliste tuletislepingute suhtes, mida ei
kliirita keskse vastaspoolega. CFTC saab votta mitmesuguseid jdrelevalvemeetmeid, et peatada kohaldatavate
nduete rikkumine. Peale selle on USA oigusraamistikuga nihtud ette tsiviilkaristused, sealhulgas ajutised voi
alalised ldhenemiskeelud voi kohtumdirused ja trahvid, samuti kriminaalkaristused kohaldatavate nduete
rikkumise puhul. Seega tuleks teha otsus, et nende meetmetega tagatakse vastavalt Dodd-Franki seadusele, CEA-le
ja CFTC eeskirjadele asjaomase digus- ja jirelevalvekorra ning riiklikku sundi kisitlevate sitete tulemuslik
kohaldamine &iglasel ja moonutusi mittetekitaval viisil, nii et tagatakse tShus jirelevalve ja jdustamine.

(18) Komisjon peaks koostoos ESMAga kiesoleva otsuse alusel jatkuvalt korrapdraselt jilgima digus- ja jarelevalvekorra
ning riiklikku sundi késitlevate sitete arengut ja tulemuslikku rakendamist USAs borsiviliste tuletislepingute
puhul seoses tingimuste digeaegse kinnitamise, portfelli tihendamise ja vastavusse viimise, lepingute hindamise,
vaidluste lahendamise kohustuste ja tagatisnduetega, mida kohaldatakse selliste borsiviliste tuletislepingute suhtes,
mida ei kliirita keskse vastaspoolega. See ei tohiks piirata komisjoni voimalust korraldada mis tahes ajal
spetsiaalseid hindamisi, kui asjaomaste suundumuste tottu on vaja, et komisjon hindaks uuesti kiesoleva otsusega
kinnitatud samavaarsust. Selline uuesti hindamine voib viia kdesoleva otsuse kehtetuks tunnistamiseni.

(19) Kaesoleva otsusega ette nihtud meetmed on kooskdlas Euroopa véirtpaberikomitee arvamusega,

ON VASTU VOTNUD KAESOLEVA OTSUSE:

Artikkel 1

Médruse (EL) nr 648/2012 artikli 13 Idike 3 kohaldamisel kisitatakse Ameerika Uhendriikide (USA) digus- ja
jarelevalvekorda ning riiklikku sundi késitlevaid sitteid seoses selliste operatsiooniriski maandamise tehnikatega, mida
kohaldatakse tehingute suhtes, mida reguleerib Commodity Futures Trading Commission (CFTC) vahetuslepingutena
vastavalt Dodd-Franki seaduse 721. jao punkti a 16ikele 21 ja mida ei kliirita keskse vastaspoolega, samaviirsena
médruse (EL) nr 648/2012 artikli 11 Idigetes 1 ja 2 sitestatud nduetega, kui vahemalt iiks selliste tehingute
vastaspooltest on asutatud USAs ja CFTC on ta registreerinud vahetuslepingutega kaupleja voi vahetustehingu olulise
osalisena.

Artikkel 2

Miidruse (EL) nr 648/2012 artikli 13 1dike 3 kohaldamisel kasitatakse tagatise vahetamisega seoses USA digus- ja
jarelevalvekorda ning riiklikku sundi kisitlevaid sitteid, mida kohaldatakse tehingute suhtes, mida reguleerib Commodity
Futures Trading Commission (CFTC) vahetuslepingutena vastavalt Dodd-Franki seaduse 721. jao punkti a likele 21 ja
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mida ei kliirita keskse vastaspoolega, samavairsena mairuse (EL) nr 648/2012 artikli 11 Idikes 3 sdtestatud nduetega,
kui vahemalt iiks selliste tehingute vastaspooltest on asutatud USAs ja CFTC on ta registreerinud vahetuslepingutega
kaupleja voi vahetustehingu olulise osalisena ja kui konealusele vastaspoolele kehtivad nduded, mis on sitestatud
dokumentides ,Kliirimata vahetuslepingute tagatisnduded vahetuslepingutega kauplejatele ja vahetustehingute olulistele
osalistele” ja ,Kliirimata vahetuslepingute tagatisnduded vahetuslepingutega kauplejatele ja vahetustehingute olulistele
osalistele — tagatisnduete piiriiilene kohaldamine*.

Artikkel 3

Kiesolev otsus joustub kahekiimnendal pdeval pérast selle avaldamist Euroopa Liidu Teatajas.

Briissel, 13. oktoober 2017

Komisjoni nimel
president
Jean-Claude JUNCKER
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