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B8-0148/2017

Europaparlamentets resolution om kommissionens delegerade férordning (EU) nr .../...
av den 1 december 2016 om komplettering av Europaparlamentets och radets direktiv
2014/65/EU vad galler tekniska tillsynsstandarder for tillampning av positionslimiter for
ravaruderivat,

(C(2016) 4362 — 2016/3017(DEA))

Europaparlamentet utfardar denna resolution

med beaktande av kommissionens delegerade forordning (EU) nr .../... av

den 1 december 2016 om komplettering av Europaparlamentets och radets direktiv
2014/65/EU vad géller tekniska tillsynsstandarder for tillampning av positionslimiter for
ravaruderivat (C(2016)4362),

med beaktande av artikel 290 i fordraget om Europeiska unionens funktionssatt,

med beaktande av Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU av den 15 maj
2014 om marknader for finansiella instrument och om &ndring av direktiv 2002/92/EG
och av direktiv 2011/61/EU?, sarskilt artikel 57.3 och 57.12,

med beaktande av artikel 13 i Europaparlamentets och radets forordning (EU)

nr 1095/2010 av den 24 november 2010 om inrattande av en europeisk
tillsynsmyndighet (Europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten), om &ndring
av beslut nr 716/2009/EG och om upphévande av kommissionens beslut 2009/77/EG?,

med beaktande av resultatet fran G20-métet i Pittsburgh den 24-25 september 2009,

med beaktande av kommissionens meddelande av den 28 oktober 2009 En béttre
fungerande livsmedelsforsorjningskedja i Europa (COM(2009)0591),

med beaktande av kommissionens meddelande av den 2 februari 2011 Ravaror och
ravarumarknader: Att mota utmaningarna (COM(2011)0025),

med beaktande av kommunikén av den 14-15 april 2011 fran G20-landernas
finansministrar och centralbankschefer,

med beaktande av principerna for reglering och tillsyn av ravaruderivatmarknader av
den 11 september 2011 fran Internationella organisationen for vardepapperstillsyn
(losco),

med beaktande av skrivelsen av den 27 november 2015 fran féredraganden och
ordforanden for parlamentets utskott for ekonomi och valutafragor till
kommissionsledamot Hill,

med beaktande av artikel 105.4 i arbetsordningen,
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G20-ledarna méttes i Pittsburgh den 24-25 september 2009 med anledning av den
finansiella krisen, och atog sig att forbéattra regleringen, funktionen och transparensen pa
de finansiella marknaderna och ravarumarknaderna i syfte att komma till ratta med
alltfor stor volatilitet i ravarupriserna.

I kommissionens meddelande av den 28 oktober 2009 En béttre fungerande
livsmedelsférsorjningskedja i Europa konstaterades det att priserna langs
livsmedelsforsorjningskedjan har fluktuerat avsevart under de senaste aren. Dessa
forandringar har lett till stora problem for jordbruksproducenterna och varit till nackdel
for konsumenterna. Kommissionen rekommenderade darfor att lagstiftarna skulle kunna
faststélla positionslimiter for att motverka oproportionellt stora prisrorelser eller
koncentrationer av spekulativa positioner for att se till att dessa marknader fungerar
effektivt.

| kommissionens meddelande av den 2 februari 2011 Ravaror och ravarumarknader:
att mota utmaningarna bekraftade kommissionen att ravarumarknaderna har préaglats av
okande volatilitet och storre prisfluktuationer &n nagonsin tidigare, och att kraftiga
prissvangningar pa alla viktiga ravarumarknader har slagit igenom i konsumentpriserna
och ibland orsakat social oro och utsatthet. Kommissionen rekommenderade darfor en
utredning av behovet av mer systematisk och detaljerad information om den handel som
olika typer av marknadsaktorer bedriver med ravaruderivat samt behovet av att
tillsynsmyndigheter 6vervakar ravaruderivatpositioner pa ett mer ingdende sétt, vilket
aven omfattar behovet av att faststélla positionslimiter nar detta anses nodvandigt.

Den kommuniké som utférdades av G20-l&ndernas finansministrar och
centralbankschefer den 15 april 2011 valkomnade det arbete som utforts av
internationella organisationer for att motverka den alltfor stora prisvolatiliteten pa
livsmedels- och jordbruksmarknaderna och dess konsekvenser for
livsmedelsférsdrjningen, och uppmanade losco att slutféra rekommendationer om
reglering och tillsyn pa detta omrade, framst for att ta itu med marknadsmissbruk och
otillborlig marknadspéverkan, inklusive befogenheten att i forvag faststélla
positionslimiter nar sa ar lampligt.

I loscos principer for reglering och tillsyn av rvaruderivatmarknader av

den 11 september 2011 anges som ett av deras viktigaste mal att marknader ska vara
rattvisa, effektiva och transparenta, och att detta bor uppnas genom att handelssystem
blir foremal for godkannande och fortlépande tillsyn, att reglering utformas for att
upptacka och forhindra otillborlig marknadspaverkan och andra otillatna affarsmetoder,
och att regleringen syftar till att sakerstalla att stora exponeringar, kreditrisker och
marknadsstorningar hanteras ordentligt. losco rekommenderar darfor att
tillsynsmyndigheterna bor ha och anvénda formella positionshanteringsbefogenheter,
bland annat befogenheten att i férvag faststélla positionslimiter.

Genom Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU om marknader for
finansiella instrument och om &ndring av direktiv 2002/92/EG och av direktiv
2011/61/EU (Mifid I1) infors ett nytt harmoniserat system for positionslimiter for
derivatkontrakt avseende ravaror. Detta system &r den atgard som EU vidtar for att
fullgéra de ataganden som gjordes vid G20-métet i Pittsburgh 2009.

Enligt artikel 57 i direktiv 2014/65/EU ska medlemsstaterna se till att de behdriga
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myndigheterna faststéller och tillampar positionslimiter avseende storleken pa den
nettoposition som en person kan inneha vid alla tidpunkter i ravaruderivat som handlas
pa handelsplatser och OTC-kontrakt som ekonomiskt motsvarar dessa, for att férhindra
marknadsmissbruk och stédja ordnade prissattnings- och avvecklingsvillkor, déribland
att forebygga positioner som snedvrider marknaden.

Artikel 57.3 i direktiv 2014/65/EU ger Europeiska vardepappers- och
marknadsmyndigheten (Esma) befogenhet att utarbeta forslag till tekniska standarder
for tillsyn, och kommissionen ges befogenhet att anta dessa standarder, i syfte att
faststélla den berékningsmetod som de behtriga myndigheterna ska tillampa for att
faststélla spotmanadens positionslimiter och andra manaders positionslimiter for fysiskt
och kontant avvecklade ravaruderivat pa grundval av det relevanta derivatets
egenskaper.

Kommissionens delegerade forordning (EU) nr .../... av den 1 december 2016 om
komplettering av Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU faststaller
metoden for att berédkna positionslimiter.

Enligt denna metod faststalls ett referensvarde for spotmanadspositionslimiten i ett
ravaruderivat till 25 % av det levererbara utbudet av det ravaruderivatet, och for
positionslimiten for andra manader till 25 % av mangden 6ppna kontrakt i det
ravaruderivatet, och de behdriga myndigheterna ges sedan mojlighet att faststélla
positionslimiter for spotmanaden och andra manader for ett ravaruderivat genom att
utga fran det referensvérdet och justera det efter den potentiella inverkan av vissa
faktorer, antingen &nda ner till 5 % eller &nda upp till 35 %.

Metoden medger ett undantag for alla derivatkontrakt med en underliggande tillgang
som uppfyller villkoren for att betraktas som livsmedel och med en sammanlagd méngd
6ppna spotmanadskontrakt och andra manaders kontrakt pa éver 50 000 poster under tre
pa varandra foljande manader. For dessa kontrakt foreslas ett referensvarde for
spotmanadspositionslimiten pa 20 %. De behdriga myndigheter som faststéller den
specifika limiten far enligt eget gottfinnande faststalla referensvardet inom ett intervall
mellan 2,5 % och 35 %.

Jamfort med det system for positionslimiter som tillampas i USA, dér 25 % &r den dvre
gransen snarare an referensvérdet och den genomsnittliga positionslimiten &r 10-15 %,
ar den foreslagna metoden for EU:s positionslimiter mycket generds. De limiter som i
dag tillampas i praktiken av handelsplatser i USA &r mycket l&gre, vanligtvis i ett
intervall mellan 5 % och 15 %.

For de mest kénsliga och mycket likvida livsmedelskontrakten uppfyller ett gransvérde
pa 20 % inte det mal som anges i direktiv 2014/65/EU, att forhindra marknadsmissbruk
och stodja ordnade prissattnings- och avvecklingsvillkor, och innebar saledes inte ett
fullgorande fran EU:s sida av de ataganden som undertecknades av G20-ledarna 2009.

Parlamentets forhandlingsdelegation begérde i sin skrivelse av den 27 november 2015
att systemet skulle sénda ett tydligt budskap till de nationella behériga myndigheterna
att alltid satta laga positionslimiter nar likviditeten mojliggor detta.

Det slutliga referensvardet och intervallet for andra kontrakt (mellan 5 % och 35 %)
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som anses vara likvida bedomdes i skrivelsen av den 27 november redan vara alltfor
stort, med tanke pa att ett &nnu mer flexibelt sarskilt system foreskrivs for kontrakt som
anses illikvida (mellan 5 % och 40 %) och att definitionen av ett illikvit kontrakt
eventuellt ocksa ar alltfor bred.

Parlamentets férhandlingsdelegation begérde i samma skrivelse att levererbart utbud ska
anvandas som grund for limiter for andra manader an spotmanader. | skrivelsen
understroks det att om Esma och kommissionen skulle tillampa ett tillvagagangssatt
som ar grundat pa 6ppna kontrakt, sa bor limiter som utgar fran antalet 6ppna kontrakt
vara "avsevért lagre”.

Den delegerade akten i sin antagna form innehaller en vag rekommendation till
behoriga myndigheter om att justera positionslimiter “nedat” eller "uppédt” om méangden
Oppna kontrakt dr ’betydligt stérre/mindre” dn det levererbara utbudet. Den delegerade
akten i sin antagna form urholkar spotmanadslimiter genom att bredda definitionen av
levererbart utbud till att innefatta "alla alternativa kvaliteter eller typer av en ravara .

Parlamentets férhandlingsdelegation begérde i ovanndmnda skrivelse att kontrakt med
starkt korrelerade ekonomiska resultat ska rdknas mot samma positionslimit. Den
delegerade akten i sin antagna form tar inte hansyn till vare sig denna begéran eller, i
synnerhet, den reviderade definitionen av ekonomiskt likvéardiga OTC-kontrakt, och
definitionen av “’likadana ravaruderivat” dr fortfarande alltfor restriktiv, vilket gor att
positionslimiterna enkelt kan kringgas med hjélp av ganska marginella andringar i
ravaruderivatets kontraktshandlingar.

Trots den uttryckliga begéran fran parlamentets forhandlingsdelegation har volatilitet
inte tagits upp som en faktor som vid faststéllandet av positionslimiter ska beaktas i
samma utstrackning som andra relevanta faktorer. Kommissionen foreslar i stallet att
tillsynsmyndigheterna i situationer med alltfor stor volatilitet bor 6vervéga att eventuellt
korrigera limiten om ytterligare justeringar (uppat eller nedat) av den skulle kunna
minska denna alltfor stora volatilitet.

Parlamentet konstaterar att vissa av dessa betankligheter har bemétts, men inte i
tillracklig utstrackning for att den delegerade forordningen ska kunna anses uppfylla de
hogt stallda malen i den ursprungliga lagstiftningen.

Det bor vara mojligt for kommissionen att gora ytterligare &ndringar av utkastet till
delegerad forordning i syfte att undanrdja de beténkligheter som framforts i
parlamentets skrivelse, utan att det dvergripande genomférandet av direktiv
2014/65/EU, som forvantas trada i kraft den 3 januari 2018, behdver férdrojas. Om
kommissionen gor sadana andringar kan parlamentet, utan att gora avkall pa sin
granskande roll, dvervaga mojligheten att paskynda forfarandet for att godkanna en
andrad text.

Europaparlamentet invédnder mot kommissionens delegerade férordning.

Europaparlamentet uppdrar at talmannen att éversanda denna resolution till
kommissionen och informera den om att den delegerade férordningen inte kan trada i
kraft.
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3. Europaparlamentet uppmanar kommissionen att la4gga fram en ny delegerad akt dar
hansyn tas till ovan ndmnda beténkligheter.

4.  Europaparlamentet uppdrar at talmannen att éversanda denna resolution till radet samt
till medlemsstaternas regeringar och parlament.

PE598.474v01-00 6/6 RE\1116940SV.doc

SV



