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KOMMISSIONENS DELEGERADE FORORDNING (EU) 2022/1671
av den 9 juni 2022

om forlingning av den 6vergingsperiod som avses i artikel 89.1 forsta stycket i Europaparlamentets
och ridets férordning (EU) nr 648/2012

(Text av betydelse for EES)

EUROPEISKA KOMMISSIONEN HAR ANTAGIT DENNA FORORDNING
med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssitt,

med beaktande av Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 648/2012 av den 4 juli 2012 om OTC-derivat,
centrala motparter och transaktionsregister ('), sdrskilt artikel 85.2 tredje stycket, och

av foljande skal:

(1)  Tartikel 89.1 i férordning (EU) nr 648/2012 foreskrivs att clearingkravet i artikel 4 i den forordningen, till och med
den 18 juni 2021, inte ska tillimpas for OTC-derivatkontrakt som pa ett objektivt mdtbart sdtt minskar
investeringsrisker med direkt anknytning till pensionssystemens finansiella solvens eller enheter som etableras for
att ersitta medlemmar i sddana system om systemet fallerar. Overgdngsperioden infordes for att gora det méjligt att
utveckla lampliga tekniska 16sningar for pensionssystemens 6verforing av kontanta och icke-kontanta sakerheter
som tilliggsmarginalsikerheter, och pd si sitt undvika eventuella negativa effekter pd framtida pensionirers
pensionsformdner som skulle orsakas av en omedelbar tillimpning av clearingkravet pd sidana OTC-
derivatkontrakt.

(2)  Genom artikel 85.2 tredje stycket i férordning (EU) nr 648/2012 ges kommissionen befogenhet att forlinga den
overgangsperiod som faststills i artikel 89.1 i den forordningen med ett ar tvd ganger, om kommissionen skulle dra
slutsatsen att det inte har utvecklats nigra lampliga tekniska losningar for pensionssystemens 6verforing av kontanta
och icke-kontanta sikerheter som tilliggsmarginalsikerheter och att de negativa effekterna pé pensionsférmanerna
for framtida pensiondrer till foljd av central clearing av derivatkontrakt dr ofordndrade. I detta syfte ska
kommissionen i enlighet med artikel 85.2 forsta stycket i férordning (EU) nr 648/2012 uppritta arliga rapporter,
fram till den slutliga forlingningen av 6vergdngsperioden, med en bedémning av om lampliga tekniska 16sningar
har utvecklats, och om eventuella dtgarder for att underlitta dessa lampliga tekniska losningar behover antas.

(3)  Kommissionen antog tva drliga rapporter den 23 september 2020 (?) respektive den 6 maj 2021 (*). I dessa rapporter
konstaterade kommissionen att marknadsaktorerna under drens lopp har anstrangt sig for att utveckla lampliga
tekniska losningar som inbegriper omvandling av sikerheter savil av clearingmedlemmar som genom clearade
repomarknader. Kommissionen noterade ocksa att vissa pensionssystem har borjat att centralt cleara en del av sina
derivatportfoljer frivilligt. I rapporten drogs slutsatsen att den storsta dterstdende utmaningen for pensionssystemen
var tillgdng till likviditet under stressade marknadsférhéllanden for att kunna stilla tilliggsmarginalsikerheter,
eftersom detta krav snabbt och avsevirt skulle oka risken for att pensionssystemens avsittning av kontanta medel
skulle uttommas.

(4) T artikel 85.2 andra stycket led a i férordning (EU) nr 648/2012 foreskrivs att Europeiska virdepappers- och
marknadsmyndigheten (Esma), i samarbete med Europeiska forsikrings- och tjdnstepensionsmyndigheten,
Europeiska bankmyndigheten och Europeiska systemriskndmnden, ska limna arliga rapporter till kommissionen
med en beddmning av bland annat om centrala motparter, clearingmedlemmar och pensionssystem har gjort
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rimliga anstringningar och utvecklat limpliga tekniska 16sningar som gor det lattare for sddana system att delta i
central clearing genom att stilla kontanta och icke-kontanta sikerheter som tilliggsmarginalsakerheter, inbegripet
vilka implikationer dessa losningar har for marknadslikviditet och procyklikalitet och deras mojliga rattsliga eller
andra implikationer.

(50  Genom kommissionens delegerade forordning (EU) 2021/962 (*) har kommissionen forlingt den 6vergdngsperiod
som faststdlls i artikel 89.1 i forordning (EU) nr 648/2012 en gang, till och med den 18 juni 2022.

(6)  Den 25 januari 2022 lade Esma fram sin senaste rapport om huruvida centrala motparter, clearingmedlemmar och
pensionssystem har gjort lampliga anstrangningar och utvecklat limpliga tekniska 16sningar som gor det ldttare for
pensionssystem att delta i central clearing genom att stilla kontanta och icke-kontanta sikerheter som tilliggsmargi-
nalsikerheter. Esma bekriftade i stort sett sina tidigare iakttagelser i tidigare rapporter till kommissionen, men
fokuserade i den rapporten pa pensionssystemens operativa beredskap att cleara OTC-derivatkontrakt. Aven om ett
stadigt okande antal pensionssystem frivilligt clearar OTC-derivatkontrakt och likviditetsvillkoren fortsitter att
utvecklas positivt, drog Esmas rapport ocksd slutsatsen att pensionssystemen och relevanta marknadsaktorer
behover tillrackligt med tid for att slutfora sina arrangemang for clearing och hantering av sikerheter. Esma ansag
dirfor att den ytterligare forlingning pd ett dr av den Gvergangsperiod som anges i artikel 89.1 i férordning (EU)
nr 648/2012 behovs.

(7) 1 sin senaste bedomning av pensionssystemens beredskap att centralt cleara sina derivatportfoljer () drog
kommissionen en liknande slutsats. Enligt kommissionens analys forblev likviditetsvillkoren for pensionssystemen
goda, dven under de senaste perioderna av marknadsstress, och forvintas fortsitta att utvecklas positivt nar
fonderna antar alternativa modeller for tillgdng till repomarknaden. Positiva utsikter nir det géller tillgdng till
likviditet har lett till en situation dar ett vixande antal pensionssystem frivilligt har borjat cleara dtminstone en del
av sina derivatportfoljer. De alternativa modellerna for att fa tillgdng till likviditet via repomarknaden méste dock
ges tid att mogna, medan pensionssystemen madste forbdttra sina interna forfaranden for hantering av likviditet och
sikerheter.

(8)  Med beaktande av Esmas rapport drog kommissionen darfor slutsatsen att det dr nédvandigt att forlinga overgdngs-
perioden i artikel 89.1 i férordning (EU) nr 648/2012 med ytterligare ett ar.

(9)  Den 6vergdngsperiod som faststills i artikel 89.1 i forordning (EU) nr 648/2012 bor darfor forlangas.

(10) Denna forordning bor trdda i kraft sd snart som mojligt for att sikerstilla att Gvergdngsperioden forlangs innan den
16per ut.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel 1

Den overgdngsperiod som faststills i artikel 89.1 forsta stycket i forordning (EU) nr 648/2012 f6rlings till och med den
18 juni 2023,

Artikel 2

Denna forordning trader i kraft dagen efter det att den har offentliggjorts i Europeiska unionens officiella tidning.

() Kommissionens delegerade forordning (EU) 2021/962 av den 6 maj 2021 om forlingning av den Gvergdngsperiod som avses i
artikel 89.1 forsta stycket i Europaparlamentets och rddets férordning (EU) nr 648/2012 (EUT L 213, 16.6.2021, s. 1).
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Denna forordning 4r till alla delar bindande och direkt tillimplig i alla medlemsstater.

Utfdrdad i Bryssel den 9 juni 2022.

Pi kommissionens vaghar
Ursula VON DER LEYEN
Ordférande



	Kommissionens delegerade förordning (EU) 2022/1671 av den 9 juni 2022 om förlängning av den övergångsperiod som avses i artikel 89.1 första stycket i Europaparlamentets och rådets förordning (EU) nr 648/2012 

