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1. INLEDNING

| forordningen om OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister (Emir) av den 4
juli 2012 foreskrivs bland annat central clearing av alla standardiserade OTC-derivatkontrakt,
rapportering av alla derivatkontrakt till transaktionsregister, och tillampning av
riskreduceringstekniker for de transaktioner som inte clearas centralt.

Enligt artikel 1.4 i Emir &r unionens centralbanker och offentliga organ som férvaltar eller
medverkar i forvaltningen av statsskulder undantagna fran Emir och omfattas darfor inte av
dessa krav.

Enligt artikel 1.6 i Emir har Europeiska kommissionen befogenhet att dndra forteckningen
over undantagna enheter genom delegerade akter om den — efter att ha analyserat den
internationella behandlingen av centralbanker och offentliga organ som forvaltar statsskulden
inom andra jurisdiktioners réattsliga ramar och informerat Europaparlamentet och radet om
resultaten — konstaterar att det &r nodvéndigt att undanta det monetéra ansvaret hos dessa
centralbanker och offentliga enheter som férvaltar eller medverkar i férvaltningen av
statsskulder fran clearing- och rapporteringskravet och kravet pa tillampning av
riskreducerande tekniker.

2. KOMMISSIONENS TIDIGARE BEDOMNINGAR

Kommissionen har genomfort tva Oversyner av den internationella behandlingen av
centralbanker och andra offentliga organ som forvaltar eller medverkar i forvaltningen av
statsskulden nar det géller OTC-derivattransaktioner.

Den forsta oOversynen gallde de rattsliga ramarna i1 Japan, Schweiz, Forenta staterna,
Australien, Kanada och Hongkong varvid det 2013 konstaterades’ att Japan och Férenta
staterna uppfyllde villkoren for att centralbanker och offentliga organ som ansvarar for
forvaltningen av statsskulden i dessa tva jurisdiktioner skulle kunna laggas till i forteckningen
ver undantagna enheter i artikel 1.4 i Emir?.

Den andra dversynen gallde de rattsliga ramarna for Australien, Kanada, Hongkong, Mexiko,
Singapore och Schweiz varvid det 2017 konstaterades® att alla dessa jurisdiktioner uppfyllde
villkoren for att centralbanker och offentliga organ som ansvarar for forvaltningen av
statsskulden i dessa jurisdiktioner skulle kunna laggas till i forteckningen 6ver undantagna
enheter i artikel 1.4 i Emir-forordningen®.

3. DEN AKTUELLA BEDOMNINGEN

Foreliggande beddomning foranleds av Forenade kungarikets anmalan av sin avsikt att uttrdda
ur unionen den 29 mars 2017 i enlighet med artikel 50 i fordraget om Europeiska unionen.
Nar unionslagstiftningen inte langre ar tillamplig pa och i Forenade kungariket, kommer
undantaget for unionens centralbanker och offentliga organ som forvaltar eller medverkar i

1 Resultaten av 6versynen lades fram i en rapport som antogs den 22 mars 2013 COM(2013)158 final.

2 Kommissionens delegerade forordning (EU) nr 1002/2013 av den 12 juli 2013 om dndring av forordning (EU) nr 648/2012
(EUT L 279, 19.10.2013, S. 2).

3 Resultaten av 6versynen lades fram i en rapport som antogs den 2 mars 2017 COM(2017)104 final.

4 Kommissionens delegerade forordning (EU) 2017/979 av den 2 mars 2017, EUT L 148, 10.6.2017, s. 1.



forvaltningen av statsskulden enligt artikel 1.4 a i Emir inte langre att tillampas pa Forenade
kungarikets centralbanker eller offentliga skuldférvaltningsorgan.

Fram till dess att Forenade kungariket lamnar unionen, &r Emir, inbegripet dess bestdammelser
om clearing- och rapporteringskrav samt riskreduceringstekniker, direkt tillamplig i Férenade
kungariket. Som en del av unionsuttradesakten fran 2018 inforlivade Férenade kungariket
den 26 juni 2018 bestammelserna i Emir i brittisk lagstiftning med verkan fran och med
dagen for Forenade kungarikets uttrade ur unionen. For att ta itu med problem och brister
som uppstar till foljd av att Emir inforlivas i den brittiska nationella lagstiftningen kommer
Forenade kungariket att &ndra® eller har redan &ndrat® lagen om finansiella tjanster och
marknader (Financial Services and Markets Act — FSMA) fran 2000 och den nationella
brittiska lagstiftning som inforlivar Emir, t.ex. éverforing av ansvarsomraden och uppgifter
som tilldelats kommissionen eller Europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten
(Esma) till finansministeriet eller andra brittiska myndigheter. Bedémningen i denna rapport
grundas pa denna rattsliga ram.

4. FRAMSTEG | REFORMERNA AV MARKNADERNA FOR OTC-DERIVAT

Clearingkrav

Enligt det utkast till nationell lagstiftning i FGrenade kungariket som inforlivar Emir kommer
skyldigheten att cleara transaktioner med OTC-derivat att uppréatthallas. Clearingkravet skulle
I princip omfatta alla OTC-derivattransaktioner, med liknande undantag som de som &r
tillampliga enligt Emir.

Rapporteringskrav

Enligt det utkast till nationell lagstiftning i FOrenade kungariket som inforlivar Emir kommer
skyldigheten att rapportera alla OTC-derivattransaktioner att finnas kvar, inbegripet reglerna
som bestdmmer vilken av motparterna som ar skyldig att rapportera transaktionen och vilken
information som ska rapporteras.

Riskreduceringstekniker

Enligt det utkast till nationell lagstiftning i Férenade kungariket som inforlivar Emir kommer
reglerna om anvéndning av riskreduceringstekniker for OTC-derivattransaktioner som inte
clearas centralt, inklusive reglerna om snabb bekraftelse av transaktioner, portféljforlikning
och forfaranden for tvistlosning att bibehallas.

5 Férordningar om centrala motparter frin 2018 antagna den 13 november 2018 (SI 2018 No. 1184) (4ndringar etc., och
overgangsbestimmelser) (EU Exit); Férordningar om transaktionsregister fran 2018 antagna den 6 december 2018 (SI 2018
No. 1318) (dndringar och 6vergingsbestimmelser) (EU Exit)

6 Utkast till férordningar om OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister frin 2018 som offentliggjordes for
samrad den 22 oktober 2018 (dndringar etc., och 6vergéngsbestammelser) (EU Exit)



5. INTERNATIONELL BEHANDLING AV CENTRALBANKER OCH OFFENTLIGA
SKULDFORVALTNINGSORGAN

Clearingkrav

Enligt det utkast till nationell lagstiftning i Forenade kungariket som inforlivar Emir’
undantas Forenade kungariket och vissa utlandska centralbanker och andra offentliga organ
som forvaltar eller medverkar i forvaltningen av statsskulder fran tillampningen av
clearingkravet. Finansministeriet skulle kunna utvidga detta undantag till att omfatta
ytterligare utlandska jurisdiktioner genom lagstiftning. Undantaget fran clearingkravet skulle
dessutom gélla Banken for internationell betalningsutjgimning och vissa multilaterala
utvecklingsbanker och andra offentliga organ som &gs av nationella regeringar.

Rapporteringskrav

Vad géller clearingkravet avser Forenade kungariket att undanta Forenade kungariket och
vissa utldndska centralbanker och andra offentliga organ som har i uppdrag att forvalta eller
medverka i forvaltningen av statsskulder fran rapporteringsskyldigheten. Det skulle vara
mojligt att utvidga undantaget till ytterligare utlandska jurisdiktioner. Undantaget fran
rapporteringskravet skulle dven gélla Banken for internationell betalningsutjamning.

Riskreduceringstekniker

Enligt utkastet till nationell lagstiftning i Forenade kungariket kommer Férenade kungariket
och vissa utldndska centralbanker och andra offentliga organ som forvaltar eller medverkar i
forvaltningen av  statsskulder att undantas fran  skyldigheten att tillampa
riskreduceringstekniker for transaktioner med OTC-derivat som inte clearats centralt.
Finansministeriet skulle kunna utvidga undantaget till att omfatta ytterligare utlandska
jurisdiktioner. Undantaget skulle dven galla Banken for internationell betalningsutjamning
och vissa multilaterala utvecklingsbanker och andra offentliga organ som &gs av nationella
regeringar.

6. SLUTSATS

Den réttsliga ram som genomfor den OTC-derivatreform som man enades om i Pittsburgh
2009 kommer att galla i Forenade kungariket efter landets uttrdde ur unionen om den
planerade lagstiftningen trader i kraft. Det utkast till nationell lagstiftning i Forenade
kungariket som inforlivar Emir undantar Férenade kungariket och vissa centralbanker och
offentliga organ som forvaltar eller medverkar till férvaltningen av statsskuld i tredjeland fran
clearing- och rapporteringskravet och kravet att tillampa riskreduceringstekniker. Utkastet till
till nationell lagstiftning i Forenade kungariket innehaller ocksa bestammelser som gor det
mojligt att utvidga undantaget till centralbanker och offentliga skuldférvaltningsorgan i andra
lander.

Genom att Férenade kungarikets centralbank och offentliga skuldférvaltningsorgan laggs till
forteckningen Gver enheter som ska undantas fran Emirs tillampningsomrade kommer man
att undanta deras monetara ansvar fran tillampningsomradet for Emir. Det kommer ocksa att
framja lika villkor vid tilldmpningen av reformerna for OTC-derivat ndr det galler

7 Utkast till forordningar om OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister fran 2018 som offentliggjordes for
samrad den 22 oktober 2018 (dndringar etc., och 6vergéngsbestammelser) (EU Exit)



transaktioner med sadana enheter i dessa jurisdiktioner. Detta kommer ocksa att bidra till
storre internationell enhetlighet och konsekvens.

Kommissionen drar darfor slutsatsen att artikel 1.4 i Emir bor &ndras for att undanta Frenade
kungarikets centralbank och andra offentliga organ som forvaltar eller medverkar i
forvaltningen av statsskulden fran Emirs tillampningsomrade.

Den jamforande analysen i denna rapport ar inte uttdmmande. Den grundas pa nationell
lagstiftning i Férenade kungariket som inforlivar Emir, som inte &r helt antagen.

Kommissionen kommer att fortsatta att fortlépande granska den internationella behandlingen
av centralbanker och offentliga organ nér det géaller OTC-derivat i tredjelander, inbegripet i
de tredjeldander som fortecknas i artikel 1.4 i Emir. Forteckningen 6ver undantagna enheter
kan komma att uppdateras mot bakgrund av hur regelverken utvecklas i tredjelanderna och
med beaktande av nya relevanta informationskallor. En sadan ny bedémning kan leda ocksa
till att vissa tredjelander tas bort fran forteckningen éver undantagna enheter.
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