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KOMISSION DELEGOITU ASETUS (EU) N:o 153/2013,

annettu 19 pidivind joulukuuta 2012,

Euroopan parlamentin ja neuvoston

asetuksen

(EU) N:o 648/2012 tidydentimisesti

keskusvastapuoliin liittyvii vaatimuksia koskevien teknisten siintelystandardien osalta

(ETA:n kannalta merkityksellinen teksti)

EUROOPAN KOMISSIO, joka

ottaa huomioon Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopi-
muksen,

ottaa huomioon Euroopan keskuspankin lausunnon (1),

ottaa huomioon OTC-johdannaisista, keskusvastapuolista ja
kauppatietorekistereistd 4 pdivind heindkuuta 2012 annetun
Euroopan  parlamentin  ja  neuvoston asetuksen (EU)
N:o 648/2012 (?) ja erityisesti sen 25 artiklan 8 kohdan, 26 ar-
tiklan 9 kohdan, 29 artiklan 4 kohdan, 34 artiklan 3 kohdan,
41 artiklan 5 kohdan, 42 artiklan 5 kohdan, 44 artiklan 2
kohdan, 45 artiklan 5 kohdan, 46 artiklan 3 kohdan, 47 artiklan
8 kohdan ja 49 artiklan 4 kohdan,

sekd katsoo seuraavaa:

(1)  Tdmin asetuksen siddnnokset liittyvat laheisesti toisiinsa,
koska niissd kasitellddn organisaatiovaatimuksia, kuten
tietojen sdilyttamistd ja litketoiminnan jatkuvuutta, sekd
vakavaraisuusvaatimuksia, kuten  vakuusvaatimuksia,
maksukyvyttomyysrahastoa, likviditeettiriskin valvontaa,
maksukyvyttomyysjarjestelyd, vakuuksia, sijoituspolitiik-
kaa, mallien uudelleentarkastelua, stressitestausta ja toteu-
matestausta. Jotta voitaisiin varmistaa, ettd ndma sdan-
nokset, joiden on tultava samanaikaisesti voimaan, ovat
keskenddn yhdenmukaisia, ja jotta niiden, jotka ovat ky-
seisten velvollisuuksien alaisia, olisi helpompi saada ndistd
saannoksistd kattava kasitys ja saada ne yhtildisesti kdyt-
toonsd, on suotavaa, ettd kaikki asetuksen (EU)
N:o 648/2012 III osastossa ja IV osastossa edellytetyt
tekniset sddntelystandardit sisallytetddn yhteen asetuk-
seen.

(2)  Finanssimarkkinoiden globaalin luonteen vuoksi tissd
asetuksessa olisi otettava huomioon finanssimarkkinoiden
rakenteita koskevat G10-maiden keskuspankkien maksu-
ja selvitysjarjestelmikomitean (CPSS) ja kansainvilisen ar-
vopaperimarkkinavalvojien yhteison (I0SCO) periaatteet,
jaljempana 'CPSS:n ja IOSCO:n periaatteet’, jotka toimivat
keskusvastapuolia koskevien sddntelyvaatimusten globaa-
lina vertailukohtana.

(3)  Sen varmistamiseksi, ettd keskusvastapuolet ovat luotet-
tavia ja vakaita kaikissa markkinaolosuhteissa, on tirkead,
etti ne omaksuvat jirkevit riskienhallintamenettelyt,
jotka kattavat asianmukaisesti kaikki riskit, joille keskus-
vastapuolet altistuvat tai voivat altistua. Keskusvastapuol-
ten tosiasiallisesti kdyttdmien riskienhallintamenetelmien
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olisi tdltd osin oltava tiukempia kuin tdssd asetuksessa
esitetyt menetelmit, jos se katsotaan riskienhallinnan
kannalta tarkoituksenmukaiseksi.

Olisi médriteltdva joitakin termeji, jotta voitaisiin selven-
tdd tiettyjd asetuksesta (EU) N:o 648/2012 periisin olevia
kisitteitd ja tarkentaa tdimdn teknisen standardin kehitta-

miseen tarvittavia teknisid termeja.

On tirkedd huolehtia siitd, etteivit kolmansien maiden
tunnustetut keskusvastapuolet hiiritse unionin markki-
noiden moitteetonta toimintaa. Sen vuoksi on olennaista
varmistaa, ettei tunnustetuilla keskusvastapuolilla ole
mahdollisuutta laskea riskienhallintavaatimuksiaan unio-
nin standardien alapuolelle, koska se voisi johtaa sddnte-
lyn katvealueiden hyvaksikaytt6on. EAMV:n olisi voitava
arvioida sille kolmannen maan keskusvastapuolen tun-
nustamisesta toimitettujen tietojen perusteella, noudat-
taako keskusvastapuoli taysimittaisesti kyseisessd kolman-
nessa maassa sovellettavia vakavaraisuusvaatimuksia. Li-
siksi komission suorittamalla vastaavuuden méaritykselld
olisi varmistettava, ettd kolmannen maan lait ja asetukset
vastaavat asetuksen (EU) N:o 648/2012 IV osaston ja
timan asetuksen jokaista sadnnosta.

Riittdvan sijoittajansuojan varmistamiseksi EAMV voi kol-
mansien maiden keskusvastapuolten tunnustamisen yh-
teydessd pyytdd myos muita tietoja kuin niitd, jotka
ovat ehdottoman tarpeellisia sen arvioimiseksi, taytty-
vitko asetuksessa (EU) N:o 648/2012 sdddetyt edellytyk-
set.

Kolmannen maan toimivaltaisen viranomaisen tehtivina
on arvioida jatkuvasti, tayttddko kolmannen maan kes-
kusvastapuoli kyseisen kolmannen maan vakavaraisuus-
vaatimukset tdysimittaisesti. Tiedoissa, jotka tunnusta-
mista hakeva kolmannen maan keskusvastapuoli toimit-
taa EAMV:lle, ei olisi pyrittdvd toistamaan kolmannen
maan toimivaltaisen viranomaisen suorittamaa arviointia,
vaan pyrittdvd varmistamaan, ettd keskusvastapuolta ja
vaatimusten tdytdntoonpanoa tosiasiallisesti valvotaan ky-
seisessd kolmannessa maassa, milld taataan korkeatasoi-
nen sijoittajansuoja.

Jotta EAMV voisi suorittaa tdydellisen arvioinnin, tunnus-
tamista hakevan, kolmannen maan keskusvastapuolen
toimittamia tietoja olisi tdydennettavi tiedoilla, jotka tar-
vitaan jatkuvan valvonnan tehokkuuden, tiytint66npano-
valtuuksien ja kolmannen maan toimivaltaisen viran-
omaisen toteuttamien toimien arvioimiseksi. Tallaiset tie-
dot olisi toimitettava asetuksen (EU) N:o 648/2012 mu-
kaisesti vahvistettua yhteistydjarjestelyd noudattaen. Yh-
teistyojdrjestelylld olisi varmistettava, ettd kaikista tunnus-
tamista hakevaa keskusvastapuolta vastaan toteutetuista
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valvonta- tai tdytintoonpanotoimista, keskusvastapuolen
toimiluvan myontdmisedellytysten muutoksista ja keskus-
vastapuolen tunnustamismenettelyn yhteydessd alun pe-
rin toimittamien tietojen olennaisista paivityksistd ilmoi-
tetaan viipymattd EAMV:lle.

Sisdisia riskienraportointisuhteita koskevia asetuksen (EU)
N:o 648/2012 vaatimuksia on tdsmennettivi, jotta voi-
daan saada aikaan riskienhallintajdrjestelmai, joka kasittda
sisdisen riskienhallintaprosessin rakenteen, oikeudet ja
velvollisuudet. Pddtoksenteko-, ohjaus- ja valvontajdrjeste-
lyisséd olisi otettava huomioon unionissa kiytetyt erilaiset
yhtidoikeudelliset jdrjestelmit, jotta voidaan varmistaa,
ettd keskusvastapuolten toimintakehys on oikeudellisesti
vankka.

Sen varmistamiseksi, ettd keskusvastapuoli panee asian-
mukaiset menettelyt tdytintoon noudattaakseen titd ase-
tusta, asetusta (EU) N:o 648/2012 ja komission tdytin-
toonpanoasetusta (EU) N:o 1249/2012 (!), olisi yksiloi-
tavd keskusvastapuolen vaatimustenmukaisuutta valvovan
toiminnon tehtdvit ja vastuualueet.

On tarpeen mdiritelld selvasti hallituksen ja ylimman
johdon tehtivit ja vastuualueet seki yksiloidad hallituksen
toimintaa koskevat vihimmadisvaatimukset sen varmista-
miseksi, ettd keskusvastapuolen organisaatiorakenne an-
taa sille mahdollisuuden tarjota palvelujaan ja harjoittaa
toimintaansa jatkuvasti ja sadnnonmukaisesti. Lisdksi on
tarpeen luoda selkeit ja suorat raportointisuhteet tilinte-
kovelvollisuuden varmistamiseksi.

Keskusvastapuolen jirkevin ja vakaan hoidon varmista-
miseksi on tirkedd, ettei sen palkka- ja palkkiopolitiikka
kannusta liialliseen riskinottoon. Jotta palkka- ja palkkio-
politiikka tuottaisi toivotut vaikutukset, hallituksen olisi
valvottava ja tarkistettava sitd riittdvasti ja perustettava
erityiskomitea valvomaan sen noudattamista asianmukai-
sella tavalla.

Sen varmistamiseksi, ettd keskusvastapuolet kayttavit toi-
minnassaan riittdvasti henkilostoresursseja tayttadkseen
kaikki velvollisuutensa ja ovat vastuussa harjoittamastaan
toiminnasta ja ettd toimivaltaisilla viranomaisilla on asi-
aankuuluvat yhteyshenkilot valvomissaan keskusvasta-
puolissa, keskusvastapuolilla olisi oltava ainakin riskien-
hallintajohtaja, vaatimustenmukaisuudesta vastaava joh-
taja ja teknologiajohtaja.

Keskusvastapuolten olisi arvioitava ja valvottava asian-
mukaisesti, missd madrin hallituksen jasenilld, jotka istu-
vat eri yhteisjen hallituksissa, on eturistiriitoja keskus-
vastapuolen konsernin sisilld tai ulkopuolella. Hallituksen
jasenid ei saisi estdd istumasta eri hallituksissa, paitsi jos
siitd aiheutuu eturistiriitoja.
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Jotta keskusvastapuolella olisi tehokas tarkastustoiminto,
sen olisi madriteltdva sisdisten tarkastajiensa vastuualueet
ja raportointisuhteet sen varmistamiseksi, ettd merkityk-
selliset asiat annetaan viipymdttd keskusvastapuolen hal-
lituksen ja toimivaltaisten viranomaisten kisiteltdviksi. Pe-
rustettaessa ja ylldpidettdessd sisdisen tarkastuksen toi-
mintoa olisi madriteltava selkeasti sen tehtava, riippumat-
tomuus ja puolueettomuus, laajuus ja vastuualue, toimi-
valta, tilintekovelvollisuus ja toimintanormit.

Voidakseen suorittaa tehtdvinsi tehokkaasti asianomaisen
toimivaltaisen viranomaisen olisi saatava kdyttoonsd
kaikki tiedot, jotka tarvitaan sen selvittimiseksi, tayttadko
keskusvastapuoli  toimilupansa myontimisedellytykset.
Keskusvastapuolen olisi annettava tillaiset tiedot saa-
taville ilman aiheetonta viivytysta.

Keskusvastapuolen sdilyttdmien tietojen avulla olisi voi-
tava saada perusteelliset tiedot médritysosapuoliin liitty-
vistd keskusvastapuolen luottoriskistd ja valvoa tahin si-
sdltyvid jarjestelmariskeji. Tietojen avulla toimivaltaisten
viranomaisten, EAMV:n sekd asianomaisten Euroopan
keskuspankkijirjestelmin (EKPJ) jasenten olisi myos voi-
tava muodostaa mairitysmenettely asianmukaisesti uudel-
leen arvioidakseen sdintelyvaatimusten noudattamista, il-
moitusvaatimukset mukaan luettuina. Keskusvastapuolet
voivat hyodyntdd kirjattuja tietoja my0s tdyttdessddn
sdantelyvaatimuksia ja médritysosapuoliin liittyvid velvol-
lisuuksia sekd erimielisyyksien yhteydessa.

Keskusvastapuolten kauppatietorekistereille ilmoittamat
tiedot olisi kirjattava, jotta toimivaltaiset viranomaiset
voisivat tarkastaa, noudattavatko keskusvastapuolet ase-
tuksessa (EU) N:o 648/2012 sdadettyd ilmoitusvelvolli-
suutta, ja saada helposti sellaisia tietoja, joita ei voi saada
kauppatietorekistereista.

Vaatimuksissa, jotka koskevat kauppoihin liittyvien tieto-
jen sdilyttdmistd, olisi kdytettdvd samoja kasitteitd kuin
asetuksen (EU) N:o 648/2012 9 artiklassa sdddetyn ilmoi-
tusvelvollisuuden yhteydessd, jotta voidaan varmistaa, ettd
keskusvastapuolet ilmoittavat tiedot asianmukaisesti.

Toiminnan jatkuvuuden varmistamiseksi héirion aikana
keskusvastapuolen toissijaisen kisittelypaikan olisi sijait-
tava paikassa, joka on riittdvin etdalld ja maantieteellisesti
riittdvan erillddn ensisijaisesta kisittelypaikasta, jotta tois-
sijainen paikka ei joutuisi saman katastrofin kohteeksi
kuin ensisijainen paikka, joka ei mahdollisesti ole endi
kédytettavissd katastrofin vuoksi. Olisi luotava skenaarioi-
ta, joiden avulla voidaan analysoida kriisitilanteiden vai-
kutuksia kriittisiin palveluihin, mukaan luettuina skenaa-
riot, joissa oletetaan, etteivit jarjestelmat ole endd kdytet-
tdvissd luonnonkatastrofin vuoksi. Tillaisia analyysejd
olisi tarkasteltava madraajoin uudelleen.

Keskusvastapuolet ovat jirjestelmin kannalta merkityksel-
lisid finanssimarkkinoiden rakenteita, niiden olisi elvytet-
tavé kriittiset toiminnot kahden tunnin kuluessa, ja vara-
jarjestelmien olisi ihannetapauksessa kaynnistyttava heti
hairiotilanteen jilkeen. Keskusvastapuolten olisi varmis-
tettava myos, ettd tietojen menettdiminen on mahdolli-
simman epatodenndkoista.
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aiheuta huomattavia tappioita muille markkinatoimijoille.
Sen vuoksi keskusvastapuolten on katettava maksukyvyt-
toman osapuolen asettamilla vakuuksilla ainakin merki-
tyksellinen osa mahdollisesta tappiosta, joka voi aiheutua
keskusvastapuolelle positioiden sulkemisen aikana. Sddn-
noissd olisi maarattavd kunkin rahoitusvilinelajin osalta,
kuinka suuri prosenttiosuus vakuuksilla on vihintdian ka-
tettava. Lisdksi keskusvastapuolten olisi noudatettava pe-
riaatteita, joilla ne voivat mukauttaa riittdvasti vakuusvaa-
timustensa tasoja kunkin maarittimansa rahoitusvilineen
tai salkun ominaisuuksiin.

Keskusvastapuolet eivit saisi erittdin vaativan kilpailuym-
pariston vuoksi laskea vakuusvaatimuksiaan tasolle, joka
vaarantaa niiden turvallisuuden. Sen vuoksi vakuuslaskel-
mien peruskomponenttien olisi oltava tiettyjen erityisvaa-
timusten mukaisia. Tétd varten vakuusvaatimuksissa olisi
otettava huomioon kaikenlaiset markkinaolosuhteet,
stressikaudet mukaan luettuina.

Olisi annettava sadnnot, joissa vahvistetaan asianmukaiset
prosenttiluvut ja aikavilit realisointiaikaa ja historiallisen
volatiliteetin laskentaa varten. Sen varmistamiseksi, ettd
keskusvastapuolet hallitsevat asianmukaisesti niihin koh-
distuvia riskeji, ei ole kuitenkaan suotavaa tismentii,
mitd lihestymistapaa keskusvastapuolen olisi sovellettava
vakuusvaatimusten laskemiseen ndistd parametreista. Sa-
moista syistd keskusvastapuolia ei saisi estdd kdyttamastd
erilaisia luotettavia menetelmid asettaessaan salkkujen va-
kuusvaatimuksia, ja niiden olisi sallittava kdyttdd mene-
telmid, jotka perustuvat niiden mdirittimien rahoitusvi-
lineiden tai rahoitusvalineryhmien hintariskien valisiin
korrelaatioihin, sekd muita asianmukaisia menetelmis,
jotka perustuvat vastaaviin riippuvuutta kuvaaviin tilasto-
parametreihin.

Keskusvastapuolen olisi madrittdessddn ajanjaksoa, jonka
aikana siihen kohdistuu maksukyvyttoman osapuolen po-
sition hoitamiseen liittyvd markkinariski, otettava huomi-
oon mddritettyjen rahoitusvilineiden tai méaritetyn sal-
kun merkitykselliset ominaisuudet, kuten niiden likvidi-
teettitaso sekd position suuruus tai sen keskittyminen.
Keskusvastapuolten olisi arvioitava varovaisella tavalla ai-
ka, joka tarvitaan maksukyvyttoman osapuolen position
taydelliseen sulkemiseen viimeisen vakuuksien keruun jil-
keen, ottaen huomioon position suuruus ja sen keskitty-
minen.

Jotta keskusvaltapuolet eivit aiheuttaisi finanssimarkki-
noilla epdvakautta tai pahentaisi sitd, niiden olisi siind
maédrin kuin se on kédytinnossd mahdollista otettava kdyt-
toon ennakoivia vakuusmenetelmid, joilla rajoitetaan
myotdsyklisten muutosten todennikoisyyttd vakuusvaa-
timuksissa heikentdmaittd keskusvastapuolen kestokykya.

Yleensd on aiheellista maarittdda OTC-johdannaisille suh-
teellisen suuri luottamusvali, koska niiden tuotteiden hin-
noittelu voi olla vdhemmin luotettavaa ja niitd koskevat
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oitava, voivat olla suhteellisen lyhyeltd aikavaliltd. Keskus-
vastapuolet voivat mairittdid OTC-johdannaisia, jotka ei-
vat kdrsi ndistd ilmidistd ja joilla on samat riskiominai-
suudet kuin porssinoteeratuilla johdannaisilla, ja niilla
olisi oltava mahdollisuus mddrittid ndmi tuotteet joh-
donmukaisesti toteutusmenetelmaésté riippumatta.

Adrimmdisten mutta mahdollisten markkinaolosuhteiden
asianmukainen mddrittely on keskusvastapuolen riskien-
hallinnan keskeinen osa. Jotta keskusvastapuolen riskien-
hallintajarjestelmd pysyi ajan tasalla, ddrimmadisia mutta
mahdollisia markkinaolosuhteita ei saisi pitdd staattisena
kisitteend vaan pikemminkin olosuhteina, jotka muuttu-
vat ajan mittaan ja vaihtelevat markkinoiden mukaan.
Jokin markkinaennuste voi olla ddrimmdinen mutta mah-
dollinen yhdelle keskusvastapuolelle, vaikka silld ei olisi
suurta merkitystd toiselle keskusvastapuolelle. Keskusvas-
tapuolen olisi luotava vahva sisdinen toimintakehys sel-
laisten markkinoiden yksiloimiseksi, joiden riskeille se on
alttiina, ja kdytettdvd yhteisid vahimmadisstandardeja dd-
rimmdisten mutta mahdollisten markkinaolosuhteiden
madrittelemiseksi jokaisella yksiloidyllda markkinalla. Li-
siksi sen olisi tarkasteltava objektiivisesti sitdi mahdolli-
suutta, ettd paineita esiintyy samanaikaisesti useilla mark-
kinoilla.

Jotta voitaisiin varmistaa vahvojen paatoksenteko-, ohja-
us- ja valvontajirjestelyjen kdytto, riskinarviointikomitean
olisi keskusteltava kehyksestd, jota keskusvastapuoli kayt-
tdd yksiloidikseen ddrimmdiset mutta mahdolliset mark-
kinaolosuhteet, ja kehys olisi hyviksytettava hallituksella.
Kehystd olisi tarkasteltava uudelleen vihintddn kerran
vuodessa, ja riskinarviointikomitean olisi keskusteltava
saaduista tuloksista, joista olisi sen jilkeen ilmoitettava
hallitukselle. Uudelleentarkastelulla olisi varmistettava,
ettd ddrimmadisten mutta mahdollisten markkinaolosuhtei-
den maddritelmissd otetaan huomioon keskusvastapuolen
vastuiden laajuuden ja keskittymisen muutokset ja niiden
markkinoiden kehitys, joilla keskustavastapuoli toimii.
Uudelleentarkastelu ei saisi kuitenkaan korvata keskusvas-
tapuolen suorittamaa jatkuvaa arviointia siitd, onko sen
maksukyvyttomyysrahasto riittdvd ottaen huomioon
markkinaolosuhteiden kehitys.

Jotta keskusvastapuolet hallitsisivat tehokkaasti likvidi-
teettiriskiddn, niitd olisi vaadittava perustamaan likvidi-
teettiriskin hallintajarjestelmd. Hallintajarjestelmassd olisi
otettava huomioon keskusvastapuolen velvollisuuksien
luonne ja vilineet, joilla keskusvastapuoli voi arvioida
sithen kohdistuvaa likviditeettiriskii, sekd mdaaritettava to-
dennikoisesti esiintyvat likviditeettipaineet ja varmistet-
tava keskusvastapuolen likvidien varojen riittavyys.

Olisi vaadittava, ettd keskusvastapuolet arvioidessaan lik-
vidien varojensa riittdvyyttd ottavat huomioon hallussaan
olevien varojen suuruuden ja likviditeetin sekd kyseisten
omaisuuserien mahdollisen keskittymariskin. On tarkedd,
ettd keskusvastapuolet voivat tunnistaa varoissaan kaikki
merkittdvimmat likviditeettiriskikeskittymat, jotta niiden
maksuvalmiusjdrjestelyt olisivat tarvittaessa heti kdytetta-
vissd. Keskusvastapuolen olisi myos otettava huomioon
monikertaisista suhteista, keskindisistd sidossuhteista ja
keskittymistd johtuvat lisariskit.
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pdivan transaktioita tai jopa pdivdnsisdisid transaktioita
varten, keskusvastapuoli voi kdyttda liikkkeeseen laskevassa
keskuspankissa olevia kiteisvaroja, luottokelpoisissa lii-
kepankeissa olevia kiteisvaroja, sitovia luottolimiittejd, si-
tovia takaisinostosopimuslimiittejd, sdilytyksessd olevia
erittdin myyntikelpoisia vakuuksia ja sijoituksia, jotka
ovat helposti saatavilla ja vaihdettavissa kiteisvaroiksi en-
nalta sovituilla erittdin luotettavilla rahoitusjirjestelyilld,
jopa stressikausien markkinaolosuhteissa. Tallaiset kteis-
varat ja vakuudet olisi vain tietyilld edellytyksilld lasket-
tava osaksi ennalta jdrjestettyjd likvidejd rahoitusvaroja.

On tdrkedd vahvistaa yhteinen menetelmd sellaisten
omien varojen mairin laskentaa ja yllapitoa varten, joita
keskusvastapuolen on pidettivd ylldi maksukyvyttomyys-
jarjestelyssd kdyttod varten, jotta keskusvastapuolelle voi-
daan antaa tarpeellinen kannustin asettaa varovaisia vaa-
timuksia, pitdd timd mdaard riittdvan suurena ja olla kayt-
tamattd hyviksi sddntelyn katvealueita. On olennaisen
tarkedd, ettd varat, jotka on tarkoitettu maksukyvytto-
myydestd aiheutuvien tappioiden kattamiseen, erotetaan
keskusvastapuolen vihimmaispddomavaatimuksista ja ettd
ndilld varoilla on toinen tehtdvd kuin keskusvastapuolen
vihimmiispddomavaatimuksilla, joilla katetaan muita ris-
kejd, joita keskusvastapuoleen saattaa kohdistua.

On tirkedd, ettd keskusvastapuolet kdyttivdt yhdenmu-
kaista menetelmadd maksukyvyttomyysjirjestelyssd kdytet-
tdvien omien varojen laskentaan, jotta voidaan varmistaa
yhtildiset edellytykset keskusvastapuolten vililld. Jos me-
netelmi ei ole riittdvan selked, keskusvastapuolet voivat
kayttdd sitd harkintansa mukaan, jolloin ne saavat hyvin
erilaisia tuloksia, mikd kannustaa sddntelyn katvealueiden
hyvaksikdyttoon. Ndin ollen on olennaisen tirkedd, ettd
keskusvastapuolten ei sallita kayttdd menetelmad harkin-
tansa mukaan. Sen vuoksi on tarkoituksenmukaista kayt-
tdd selkeddn mittaan perustuvaa prosenttimdirdd ja vah-
vistaa selked menetelmd, jotta voidaan varmistaa, ettd
maksukyvyttomyysjdrjestelyissd kdytettavit keskusvasta-
puolten omat varat lasketaan yhdenmukaisella tavalla.

Olisi vahvistettava vihimmdisperusteet sen varmistami-
seksi, ettd vakuuskelpoiset omaisuuserit ovat erittdin lik-
videji ja ettd ne voidaan muuntaa nopeasti kiteisvaroiksi
mahdollisimman pienin hintavaikutuksin. Perusteissa olisi
otettava huomioon, kuka on vakuuden asettaja, missd
mdirin vakuus voidaan realisoida markkinoilla ja korre-
loiko vakuuden arvo kyseisen vakuuden asettavan jasenen
luottokelpoisuuden kanssa, jotta voitaisiin kattaa mahdol-
linen wrong-way-riski. Keskusvastapuolella olisi oltava
mahdollisuus soveltaa tarvittaessa lisdperusteita tavoitel-
lun vakauden saavuttamiseksi.

Keskusvastapuolten olisi hyviksyttavi ainoastaan erittdin
likvidejd vakuuksia, joihin liittyy minimaalinen luotto- ja
markkinariski. Sen varmistamiseksi, ettd keskusvastapuol-
ten hallussa olevat vakuudet siilyvit aina erittdin likvidei-
nd, keskusvastapuolten olisi otettava kdyttoon avoimet ja
ennakoivat toimintatavat ja menettelyt, joilla arvioidaan
vakuudeksi hyviksyttyjen omaisuuserien likviditeettid ja
valvotaan sitd jatkuvasti, sekd kdytettdvd asianmukaisia

(37)

(38)

(39)

(40)

(41)

my0s otettava kdyttoon keskittymdrajat, joilla pyritadn
varmistamaan, ettd vakuudet pysyvit riittdvin hajautettui-
na, jotta ne voidaan realisoida nopeasti ilman merkittavaa
markkinariskid, joka vaikuttaisi niiden arvoon. Piittdes-
sdan hyvdksyttdvid vakuuksia ja keskittymairajoja koske-
vista toimintatavoistaan keskusvastapuolten olisi otettava
huomioon tillaisten vakuuksien yleinen saatavuus omien
toimintatapojensa mahdollisia makrotaloudellisia vaiku-
tuksia silmalld pitden.

Wrong-way-riskin  vélttdmiseksi maaritysosapuolille ei
yleensd saisi antaa lupaa kiyttdd vakuuksina omia arvo-
papereitaan tai samaan konserniin kuuluvan yhteison liik-
keeseen laskemia arvopapereja. Keskusvastapuolella olisi
kuitenkin oltava mahdollisuus antaa mdaritysosapuolten
asettaa vakuudeksi katettuja joukkolainoja, jotka on suo-
jattu litkkeeseenlaskijan maksukyvyttomyydeltd. Vakuu-
tena oleva omaisuuserd olisi kuitenkin eroteltava asian-
mukaisesti liikkeeseenlaskijasta, ja sen olisi tdytettivd va-
kuuskelpoisuutta koskevat vihimmadisperusteet. Maarity-
sosapuoli ei saisi laskea rahoitusvilineitd liikkeeseen en-
sisijaisesti siind tarkoituksessa, ettd toinen mdidritysosa-
puoli voi kayttdd niitd vakuuksina.

Keskusvastapuolten turvallisuuden varmistamiseksi niiden
olisi hyvidksyttava liikepankkitakauksia vakuuksiksi ai-
noastaan takaajan sekd takauksen oikeus-, sopimus- ja
toimintakehyksen perusteellisen arvioinnin jilkeen. Kes-
kusvastapuolten olisi véltettava liikepankkeihin liittyvid
vakuudettomia vastuita. Téstd syystd liikepankkitakaukset
voidaan hyviksyd vain tiukoin ehdoin. Téllaiset ehdot
tdyttyvit yleensd markkinoilla, joille on keskittynyt useita
liikkepankkeja, jotka ovat halukkaita antamaan luottoa fi-
nanssialan ulkopuolisille maaritysosapuolille. Sen vuoksi
tallaisissa tapauksissa olisi sallittava korkeampi keskitty-
mdraja.

Markkinariskinsd rajoittamiseksi keskusvastapuolen olisi
oltava velvollinen arvostamaan vakuutensa vahintddn ker-
ran paivissd. Sen olisi sovellettava varovaisia aliarvostuk-
sia, joissa otetaan huomioon vakuuden arvon mahdolli-
nen aleneminen vakuuden viimeisimmaén uudelleenarvos-
tuksen ja sen ajankohdan vililld, jolloin vakuuden reali-
sointi kohtuullisen todennikoisesti tapahtuu stressikau-
sien markkinaolosuhteissa. Vakuuden suuruudessa olisi
my0s otettava huomioon mahdolliset wrong-way-riskit.

Tekemiensd aliarvostusten ansiosta keskusvastapuolen
olisi voitava valttdd suurten ja odottamattomien mukau-
tusten tekeminen vaaditun vakuuden mdidrddn ja siten
mahdollisuuksien mukaan my6s myotasykliset vaikutuk-
set.

Keskusvastapuoli ei saisi keskittdd vakuuksia rajalliseen
médrddn liikkeeseenlaskijoita tai rajalliseen maaraan
omaisuuserid, jotta véltettdisiin mahdolliset huomattavat
kielteiset hintavaikutukset, jos vakuudet joudutaan reali-
soimaan lyhyen ajan kuluessa. Keskittyneitd vakuusposi-
tioita ei saisi sen vuoksi pitdd erittdin likvideind vakuuk-
sina.
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(42)  Likviditeetti-, luotto- ja markkinariski olisi otettava huo- liittyvat yksittdisiin tai tietyntyyppisiin rahoitusvalineisiin,

(44)

(46)

mioon salkkutasolla sekd yksittdisten rahoitusvilineiden
tasolla. Keskittyneelld salkulla voi olla huomattava kieltei-
nen vaikutus sellaisten vakuuksien tai rahoitusvélineiden
likviditeettiin, joihin keskusvastapuoli voi sijoittaa rahoi-
tusvaransa, koska suuria positioita on todennikoisesti
mahdotonta myydd stressikausien markkinaolosuhteissa
ilman, ettd markkinahinta alenee. Keskusvastapuolen hal-
lussa olevia vakuuksia olisi samasta syystd seurattava ja
arvostettava jatkuvasti, jotta varmistettaisiin niiden sdily-
minen likvideina.

Energia-alan johdannaismarkkinoilla on erityisen vahva
yhteys hyodykkeiden spot-markkinoihin, ja ndilld johdan-
naismarkkinoilla finanssialan ulkopuolisten mééritysosa-
puolten osuus on suuri. Kyseisilli markkinoilla hyvin
monet markkinatoimijat ovat my6s kohde-etuutena ole-
van hyodykkeen tuottajia. Hankkiakseen vakuudet, jotka
riittdvit kattamaan lilkepankkitakaukset kokonaan, nima
finanssialan ulkopuoliset maritysosapuolet voivat joutua
myymadn merkittivissd maarin nykyisid positioitaan tai
luopumaan positioidensa mddrittdmisestd keskusvasta-
puolen suorana mddritysosapuolena. Tillainen prosessi
saattaisi aiheuttaa markkinahiri6itd energiamarkkinoilla
vihentdmalld markkinatoimijoiden likviditeettid ja moni-
puolisuutta. Sen vuoksi sen kiyttod olisi lykattava tarkoin
harkitun aikataulun mukaisesti.

Jotta varmistettaisiin asetuksella (EU) N:o 648/2012 luo-
dun kehyksen yhdenmukainen soveltaminen, kaikille toi-
mialoille olisi asetettava samanlaiset vaatimukset lopulli-
seen muotoonsa laadituissa sddnnoissd, joita nithin sovel-
letaan. Energia-alan yritykset toimivat nykyddn vakiintu-
neessa kehyksessd, jonka mukauttaminen uusiin vaa-
timuksiin vaatii aikaa, jotta reaalitalouteen ei kohdistuisi
haitallisia vaikutuksia. Sen vuoksi katsotaan suotavaksi
vahvistaa timintyyppisid markkinoita varten sellainen so-
veltamisen alkamispdivé, joka mahdollistaa asianmukai-
sen siirtyminen nykyisestd markkinakadytinnostd vaikutta-
matta aiheettomasti markkinoiden rakenteeseen ja likvi-
diteettiin.

Keskusvastapuolen sijoituspolitiikassa olisi ensisijaisesti
noudatettava pddoman suojelun ja likviditeetin maksi-
moinnin periaatteita. Sijoituspolitiikalla olisi myos estet-
tavd eturistiriitojen syntyminen keskusvastapuolen kau-
pallisten etujen kanssa.

Perusteissa, jotka rahoitusvilineiden olisi tdytettavi, jotta
ne voitaisiin katsoa keskusvastapuolen kannalta hyviksyt-
taviksi sijoituksiksi, olisi kansainvilisen yhdenmukaisuu-
den varmistamiseksi otettava huomioon CPSS:n ja 10S-
CO:n periaatteisiin sisaltyva periaate 16. Keskusvastapuo-
len olisi erityisesti sovellettava rajoittavia standardeja,
jotka koskevat rahoitusvilineen liikkeeseenlaskijaa, rahoi-
tusvilineen siirrettivyyttd sekd rahoitusvilineen luotto-,
markkina-, volatiliteetti- ja valuuttakurssiriskid. Keskus-
vastapuolen olisi varmistettava, ettei se heikennd toimen-
piteitd, jotka toteutetaan sen sijoituksiin liittyvien riskien
rajoittamiseksi, altistamalla itsensd liiallisille riskeille, jotka

(47)

(48)

(49)

(51)

yksittdisiin tai tietyntyyppisiin liikkeeseenlaskijoihin tai
yksittéisiin sdilytysyhteisoihin.

Johdannaisten kaytto altistaa keskusvastapuolen ylimai-
réisille luotto- ja markkinariskeille, minkd vuoksi on tar-
peen rajata olosuhteet, joissa keskusvastapuoli voi sijoit-
taa rahoitusvaransa johdannaisiin. Koska keskusvastapuo-
len olisi pyrittava siihen, ettd sen nettopositio markkina-
riskin suhteen on nolla, ainoina riskeing, joilta keskusvas-
tapuolen olisi suojauduttava, olisi oltava sen hyviksymiin
vakuuksiin liittyvat riskit tai maaritysosapuolen maksuky-
vyttomyydestd johtuvat riskit. Keskusvastapuolen hyvik-
symiin vakuuksiin liittyvid riskejd voidaan hallita riittdvin
hyvin aliarvostuksilla, minkd vuoksi ei pidetd tarpeellise-
na, ettd keskusvastapuoli kiyttdd johdannaisia tihdn tar-
koitukseen. Keskusvastapuolen olisi kaytettavi johdannai-
sia ainoastaan eri valuuttoihin liittyvdn likviditeettiriskin
hallintaan, maksukyvyttoman madritysosapuolen salkun
suojaamiseen ja vain silloin, kun téllainen kaytto sisiltyy
keskusvastapuolen suunnittelemiin maksukyvyttomyyden
hallinnointimenettelyihin.

Keskusvastapuolten turvallisuuden varmistamiseksi niille
ei saisi antaa lupaa sdilyttdd muuta kuin hyvin pientd
osaa kiteisvaroista vakuudettomina talletuksina. Talletta-
essaan kiteisvarojaan keskusvastapuolten olisi aina huo-
lehdittava siitd, ettd ne on suojattu riittavisti likviditeet-
tiriskilta.

On tarpeen vahvistaa tiukat stressi- ja toteumatestausta
koskevat vaatimukset sen varmistamiseksi, ettd keskusvas-
tapuolen mallit, menetelmit ja likviditeettiriskin hallinta-
jarjestelmd toimivat asianmukaisesti ja ettd niissd otetaan
huomioon kaikki keskusvastapuoleen kohdistuvat riskit,
jotta keskusvastapuolella olisi aina riittavisti varoja katta-
maan niami riskit.

Keskusvastapuolia koskevien vaatimusten yhdenmukaisen
soveltamisen varmistamiseksi on tarpeen antaa yksityis-
kohtaiset sddnnokset siitd, minkityyppisid testejd on suo-
ritettava, stressi- ja toteumatestit mukaan luettuina. Jotta
voitaisiin ottaa huomioon sellaisten arvopapereiden ja
johdannaissopimusten laaja kirjo, joita saatetaan mddrit-
tdd tulevaisuudessa, sekd erot keskusvastapuolten liiketoi-
minta- ja riskienhallintatavoissa ja mahdollistaa tulevien
muutosten ja uusien riskien kisittely ja riittdvd jousta-
vuus, on tarpeen noudattaa perusteisiin pohjautuvaa li-
hestymistapaa.

Keskusvastapuolen mallien, menetelmien ja likviditeetti-
riskin hallintajirjestelmén validoinnissa on tirkedd kayt-
tdd asianmukaista riippumatonta osapuolta, jotta voidaan
vahvistaa mahdolliset korjaavat toimenpiteet ja toteuttaa
ne ennen taytintoonpanoa seki valttdd olennaiset eturis-
tiriidat. Riippumattoman osapuolen olisi oltava riittdvin
erillddn siitd keskusvastapuolen liiketoiminnan osasta,
joka kehittdd, panee tdytintoon ja kayttdd tarkastelun
kohteena olevaa mallia tai toimintatapoja, eika silld saisi
olla olennaisia eturistiriitoja. Ndma edellytykset voisi tayt-
tdd jokin sisdinen osapuoli, jolla on erilliset raportointi-
suhteet, tai ulkoinen osapuoli.
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(52)  Monet keskusvastapuolen rahoitusvaroihin liittyvit nako- (58)  On olennaisen tirkedd, ettd médritysosapuolet, asiakkaat
kohdat, erityisesti vakuudet, maksukyvyttomyysrahastot ja muut asianomaiset sidosryhmat osallistuvat keskusvas-
ja muut rahoitusvarat, on suunniteltu erilaisia skenaa- tapuolen kéyttdmiin maksukyvyttdmyyden hallinnointi-
rioita ja tavoitteita silmélld pitden. Sen vuoksi on tarpeen menettelyihin simulaatioharjoitusten vilitykselld, jotta
asettaa erityisid vaatimuksia, joissa tallaiset tavoitteet ote- voidaan varmistaa, ettd sidosryhmilld on tietdmys ja toi-
taan huomioon, sekd varmistaa yhdenmukainen sovelta- minnalliset valmiudet osallistua menestyksekkddsti mak-
minen kaikissa keskusvastapuolissa. Arvioidessaan tarvit- sukyvyttomyyden hallinnointitilanteeseen. Simulaatiohar-
tavaa katetta keskusvastapuoli ei saisi nettouttaa vastuita joituksissa olisi jdljiteltivd maksukyvyttomyysskenaariota,
maksukyvyttomien maritysosapuolten valilld, jotta ei va- jotta voitaisiin osoittaa madritysosapuolten, asiakkaiden ja
hennettdisi ndiden vastuiden mahdollisia vaikutuksia. muiden asianomaisten sidosryhmien tehtéivit ja vastuu-
alueet. Tarkedd on myos, ettd keskusvastapuolella on
asianmukaiset menetelmdt, joilla se voi arvioida, tarvi-
) o o o taanko korjaavia toimenpiteitd, sekd havaita sdadnnoissd
(53) EI‘.I.t'Y}f'pP.l.SIII’}.rahOltu.SV?l}HCIS{ln,.]().lta !(neskusvastapugh vol ja menettelyissi mahdollisesti esiintyvd episelvyydet tai
maarittad, l__”tty}f_ erilaisia erltylsrlgkeja. Sen vpoks1 olisi sallittu harkintavalta. Keskusvastapuolen kiyttimian mak-
edellyt@ttg.\.r.a, ettd kgsl;usvgstapugh ottaa mallg.lss'finan, me- sukyvyttomyyden hallinnointimenettelyn testaaminen on
ne.telmlssa.an. ja 11ky1d1teet1n hz.ilhr.ltajar)estelmassaan huo- erityisen tirkeds, jos menettely perustuu sithen, ettd maé-
mioon ka1kk1 'se'lla1sten markkmg@en kannalFa merk1tyk— ritysosapuolet, jotka eivit ole maksukyvyttomii, tai kol-
Seulfet rlSklt{ joille se tarjoaa maarltyspzjllvel.u]a, jotta voI- mannet osapuolet avustavat positioiden sulkemismenette-
taisiin varmistaa, ettd k.eskusvas.tapuoh mittaariittdvin lyssa ja jos maksukyvyttomyysmenettelyj ei ole koskaan
hyvin potentiaalisia tulevia vastuitaan. Jotta téllaiset riskit testattu todellisessa maksukyvyttomyystapauksessa.
voitaisiin ottaa asianmukaisesti huomioon, stressitestausta
koskeviin vaatimuksiin olisi sisallytettdva eri rahoitusvali-
netyyppien erityisriskit.
(59) Tdmad asetus perustuu teknisten sddntelystandardien luon-
noksiin, jotka Euroopan arvopaperimarkkinaviranomai-
(54) Jotta keskusvastapuoli voisi varmistaa, ettd sen alkuva- nen (EAMV) on toimittanut komissiolle.
kuuksien laskemiseen kdyttdimd malli heijastaa asian-
mukaisesti sen potentiaalisia vastuita, sen olisi vastuukat-
teﬁnsa pa11\i1ttalsen ! oteumate‘s‘ta}jxksen”l 1sak31,”] ossa tarkas- (60) EAMV on kuullut tarvittaessa Euroopan pankkiviran-
ellaan vakuusvaatimusten riittivyyttd, tehtdvd toteuma- . EPV). E - restelmariskikomit .
testaus myos mallin keskeisille parametreille ja oletuksille. omal.stam (EPV), Euroopan jarjestelmariskikomiteaa ja
Timi on vilttimitontd sen varmistamiseksi, ettd alkuva- EKPJ&H (J;lsenfa ennin k1.111.1h§ ¢ on “to1rn1ttanut teknisten
kuus lasketaan tarkasti keskusvastapuolten mallien avulla. standardien luonnokset, joihin tmd asetus perustuu. Eu-
roopan  valvontaviranomaisen (Euroopan arvopape-
rimarkkinaviranomainen) perustamisesta 24 piivind mar-
raskuuta 2010 annetun Euroopan parlamentin ja neuvos-
(55)  Vakuusvaatimuksia koskevalla tiukalla herkkyysanalyysilld ton asetuksen (EU) N:o 10952010 () 10 artiklan mukai-
voi olla entistd suurempi merkitys, kun markkinat ovat sesti EAMV on jérjestinyt avoimen julkisen kuulemisen
epilikvidit tai epivakaat, ja sen avulla olisi maritettivi teknisten sddntelystandardien luonnoksista, analysoinut
vaikutuksia, joita tirkeiden malliparametrien muuttami- nithin mahdollisesti liittyvid kustannuksia ja hyotyjd
nen saa aikaan. Herkkyysanalyysi on tehokas keino tutkia sekd pyytanyt lausunnon asetuksen (EU) N:o 1095/2010
piilevid puutteita, joita ei voida havaita toteumatestauk- 37 artiklan mukaisesti perustetulta arvopaperimarkkina-
sella. alan osallisryhmalta,
(56) Jos stressi- ja toteumatestejd ei suoriteta sidnnollisesti, ON HYVAKSYNYT TAMAN ASETUKSEN:
timd voi johtaa siihen, ettd keskusvastapuolen rahoitus-
varat ja likvidit varat eivit riitd kattamaan riskejd, joita
keskusvastapuoleen tosiasiallisesti kohdistuu. Asianmu-
kaisten testien avulla keskusvastapuolen malleissa, mene- I LUKU
telmissd ja likviditeettiriskin hallintajdrjestelmédssa voidaan .
my0s ottaa nopeasti huomioon muuttuvat markkinaolo- YLEISTA
suhteet ja uudet riskit. 1 artikla
Mairitelmit
(57) Adrimmaiisten markkinaolosuhteiden mallintaminen voi Téssd asetuksessa tarkoitetaan

auttaa keskusvastapuolta madrittimadn sen nykyisten
mallien, likviditeettiriskin hallintajdrjestelmin sekd rahoi-
tusvarojen ja likvidien varojen rajat. Taima edellyttdd kui-
tenkin, ettd keskusvastapuoli kdyttdd harkintaa mallinta-
essaan eri markkinoita ja tuotteita. Kddnteistd stressitesta-
usta olisi pidettdvd hyodyllisend, vaikkakaan ei ensisijai-
sena hallintavilineend, jonka avulla voidaan madrittdd ra-
hoitusvarojen asianmukainen taso.

1. 'perusriskilld keskusvastapuolen mddrittimien kahden tai

useamman omaisuuserdn tai sopimuksen muutosten epi-
taydellisestd korrelaatiosta johtuvaa riski;

() EUVL L 331, 15.12.2010, s. 84.
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2. 'luottamusvililld’ sitd kunkin rahoitusvilineen avointen po- 1I LUKU

10.

11.

sitioiden prosenttiosuutta keskusvastapuolen laskenta-aika-
vililld maarittimistd positioista, joka sen on pystyttivi kat-
tamaan tietyn realisointiajan;

. 'tuottoerolla’ fyysisen hyodykkeen suorasta omistuksesta

saatavaa lisituottoa, joka riippuu sekd markkinaolosuhteista
ettd fyysiseen varastointiin liittyvien kustannusten kaltaisista
tekijoista;

. 'vakuuksilla’ asetuksen (EU) N:o 648/2012 41 artiklassa tar-

koitettuja vakuuksia, joihin voivat kuulua alkuvakuudet ja
vaihtuvat vakuudet;

. "alkuvakuuksilla’ vakuuksia, jotka keskusvastapuoli kerdd

kattamaan mahdolliset tulevat vastuut, jotka liittyvit vakuu-
det asettaviin madritysosapuoliin ja tarvittaessa yhteentoimi-
viin keskusvastapuoliin, viimeisen vakuuksien kerddmisen ja
sen ajankohdan vilisend aikana, jona positiot realisoidaan
maédritysosapuolen tai yhteentoimivan keskusvastapuolen
maksukyvyttomyyden johdosta;

. 'vaihtuvilla vakuuksilla’ vakuuksia, jotka kerdtddn tai mak-

setaan markkinahinnan tosiasiallisista muutoksista johtu-
vien nykyhetken vastapuoliriskien huomioon ottamiseksi;

. ‘akillisten tappioiden riskilld’ sitd riskid, ettd vastapuoli tai

liikkeeseenlaskija tulee adkillisesti maksukyvyttomaksi ennen
kuin markkinalla on ollut riittdvasti aikaa ottaa huomioon
sen kasvanut maksukyvyttomyysriski;

. 'realisointiajalla’ ajanjaksoa, jonka avulla lasketaan vakuudet,

jotka keskusvastapuoli arvioi tarvitsevansa maksukyvytto-
midn osapuoleen liittyvdn riskin hallitsemiseksi ja jonka
aikana keskusvastapuoleen kohdistuu maksukyvyttoman
osapuolen positioiden hoitamiseen liittyvd markkinariski;

. 'laskenta-aikavalilld' aikavalid, jolta lasketaan historiallinen

volatiliteetti;

‘testipoikkeamalla’ testin tulosta, joka osoittaa, ettd keskus-
vastapuolen mallilla tai likviditeetin hallintajarjestelmalla ei
ole saatu aikaan tavoiteltua katetta;

'wrong-way-riskilld’ riskid, joka aiheutuu vastapuoleen tai
liikkeeseenlaskijaan liittyvastd vastuusta, kun kyseisen vasta-
puolen asettama tai kyseisen litkkeeseenlaskijan liikkeeseen
laskema vakuus korreloi vahvasti sen luottoriskin kanssa.

KOLMANSIEN MAIDEN KESKUSVASTAPUOLTEN TUNNUSTA-
MINEN

(Asetuksen (EU) N:o 648/2012 25 artikla)
2 artikla

EAMV:lle keskusvastapuolen  tunnustamista  varten

toimitettavat tiedot

Kolmanteen maahan sijoittautuneen keskusvastapuolen jatta-
missid tunnustamista koskevassa hakemuksessa on oltava aina-
kin seuraavat tiedot:

a) oikeushenkilon tiydellinen nimi;

b) merkittivid omistusosuuksia omistavien osakkeenomistajien
tai jasenten nimet;

¢) luettelo jasenvaltioista, joissa keskusvastapuoli aikoo tarjota
palveluja;

d) madritettdvien rahoitusvilineiden lajit;

e) EAMV:n verkkosivustolla asetuksen (EU) N:o 648/2012
88 artiklan 1 kohdan e alakohdan mukaisesti esitettiva tie-
dot;

f) tiedot keskusvastapuolen rahoitusvaroista ja siitd, missd
muodossa ja milld menetelmilld niitd siilytetddn, seka jarjes-
telyistd, joilla niitd suojataan, maksukyvyttomyyden hallin-
nointimenettelyt mukaan luettuina;

g) tiedot vakuusmenetelmistd ja maksukyvyttomyysrahaston
laskentamenetelmasta;

h) luettelo vakuuskelpoisista omaisuuseristi;

i) tunnustamista hakevan keskusvastapuolen médrittimat ar-
vot, tarvittaessa prospektiivisessa muodossa, kunkin méarite-
tyn EU:n valuutan mukaan jaoteltuina;

j) hakemuksen tekopdivdd edeltivind vuonna suoritettujen
stressitestien ja toteumatestien tulokset;

k) keskusvastapuolen sddnnot ja sisdiset menettelyt sekd todis-
teet kyseisessd kolmannessa maassa sovellettavien vaatimus-
ten tdydellisestd noudattamisesta;

1) tiedot mahdollisista ulkoistamisjirjestelyisté;

g

tiedot erottelujirjestelyistd sekd niiden oikeudellisesta pate-
vyydestd ja tdytintoonpanokelpoisuudesta;
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n) tiedot keskusvastapuoleen paisyd koskevista vaatimuksista
sekd jasenyyden keskeyttimistd ja pdattimistd koskevista
ehdoista;

o) tiedot yhteentoimivuusjirjestelystd, mukaan luettuina tiedot,
jotka toimitetaan kolmannen maan toimivaltaiselle viran-
omaiselle kyseisen jarjestelyn arviointia varten.

[II LUKU
ORGANISAATIOVAATIMUKSET
(Asetuksen (EU) N:o 648/2012 26 artikla)

3 artikla
Piitoksenteko-, ohjaus- ja valvontajirjestelyt

1.  Keskusvastapuolen pditoksenteko-, ohjaus- ja valvontajir-
jestelyissd, joissa madritellddn sen organisaatiorakenne ja selke-
asti yksiloidyt ja hyvin dokumentoidut toimintatavat, menettelyt
ja prosessit, joiden mukaan sen hallitus ja ylin johto toimivat,
on oltava seuraavat keskeiset osatekijat:

a) hallituksen ja sen mahdollisten komiteoiden kokoonpano,
tehtdvd ja vastuualueet;

b) johdon tehtdvit ja vastuualueet;

¢) ylimmin johdon rakenne;

d) ylimmin johdon ja hallituksen viliset raportointisuhteet;

e) hallituksen jdsenten ja ylimman johdon nimedmismenettelyt;

f) riskienhallinnan sekd vaatimustenmukaisuutta valvovan ja si-
sdisen valvonnan toimintojen suunnittelu;

g) prosessit, joilla varmistetaan tilintekovelvollisuus sidosryhmii
kohtaan.

2. Keskusvastapuolella on oltava riittdvisti henkilostod, jotta
se voi tdyttdd kaikki tdstd asetuksesta ja asetuksesta (EU)
N:o 648/2012 johtuvat velvollisuutensa. Keskusvastapuoli ei
saa jakaa henkilostoddn konsernin muiden yhteisojen kanssa
muuten kuin asetuksen (EU) N:o 648/2012 35 artiklan mukai-
sen ulkoistamisjdrjestelyn ehdoilla.

3. Keskusvastapuolen on luotava selkedt ja johdonmukaiset
vastuualueet ja dokumentoitava ne hyvin. Sen on varmistettava,
ettd riskienhallintajohtajan, vaatimustenmukaisuudesta vastaavan
johtajan ja teknologiajohtajan tehtavid hoitavat eri henkil6t, joi-
den on oltava keskusvastapuolen tyontekijoitd, joille on annettu
nimenomainen vastuu ndiden tehtdvien suorittamisesta.

4. Konserniin kuuluvan keskusvastapuolen on otettava huo-
mioon konsernin mahdolliset vaikutukset omiin paitoksenteko-,
ohjaus- ja valvontajirjestelyihinsd, mukaan luettuna se, onko
keskusvastapuoli riittdvin riippumaton tdyttddkseen sddntelyyn
liittyvat velvollisuutensa erillisend oikeushenkiloni ja voiko sen
riippumattomuus vaarantua konsernin rakenteen tai sellaisten
hallituksen jdsenten vuoksi, jotka ovat myos samaan konserniin
kuuluvien muiden yhteis6jen hallitusten jdsenid. Tallaisen kes-
kusvastapuolen on erityisesti harkittava erityismenettelyja, joilla
ehkdistddn ja hallitaan muun muassa ulkoistamisjirjestelyihin
liittyvid eturistiriitoja.

5. Jos keskusvastapuoli pitdd ylld kaksitasoista hallitusjirjes-
telmid, tdssd asetuksessa ja asetuksessa (EU) N:o 648/2012 vah-
vistetut hallituksen tehtdvit ja vastuualueet on jaettava asian-
mukaisesti valvontaelimelle ja hallintoelimelle.

6.  Riskienhallintaa koskevien periaatteiden, menettelyjen, jar-
jestelmien ja valvontatoimien on oltava osa yhtendistd ja joh-
donmukaista pditoksenteko-, ohjaus- ja valvontakehystd, jota
tarkistetaan ja pdivitetdan sadnnollisesti.

4 artikla
Riskienhallinta ja sisdisen valvonnan menetelmit

1. Keskusvastapuolella on oltava vakaa kehys kaikkien siihen
tosiasiallisesti tai mahdollisesti kohdistuvien olennaisten riskien
hallitsemiseksi. Sen on vahvistettava dokumentoidut toimintat-
avat, menettelyt ja jdrjestelmdt, joilla tunnistetaan, mitataan,
valvotaan ja hallitaan tillaisia riskeja. Vahvistaessaan riskienhal-
lintaperiaatteita, -menettelyjd ja -jarjestelmid keskusvastapuolen
on rakennettava ne tavalla, jolla varmistetaan, ettd madritysosa-
puolet hallitsevat ja rajoittavat asianmukaisesti riskeja, joita ne
aiheuttavat keskusvastapuolelle.

2. Keskusvastapuolella on oltava yhteniinen ja kattava kasi-
tys kaikista merkityksellisistd riskeistd. Nithin on kuuluttava ris-
kit, joita keskusvastapuolelle aiheutuu sen mdiiritysosapuolista
ja, jos se on kdytinnossi mahdollista, asiakkaista ja joita
nama aiheuttavat keskusvastapuolelle, sekd riskit, joita keskus-
vastapuolelle aiheutuu muista yhteisoistd, kuten yhteentoimivista
keskusvastapuolista, arvopapereiden selvitys- ja maksujarjestel-
mistd, toimituspankeista, likviditeetin tarjoajista, arvopaperikes-
kuksista, sellaisista markkinapaikoista, joille keskusvastapuoli
tarjoaa palvelujaan, ja muista ratkaisevan tarkeiden palvelujen
tarjoajista, kuten myos riskit, joita edelli mainitut aiheuttavat
keskusvastapuolelle.

3. Keskusvastapuolen on kehitettdvad asianmukaiset riskinhal-
lintavilineet voidakseen hallita kaikkia merkityksellisid riskejd ja
raportoida niistd. Nithin kuuluvat vilineet, joilla tunnistetaan
jarjestelmddn ja markkinaan liittyvit sekd muut keskindiset si-
dossuhteet ja hallitaan niitd. Jos keskusvastapuoli tarjoaa mai-
ritykseen liittyvid palveluja, jotka poikkeavat riskiprofiililtaan sen
toiminnoista ja saattavat aiheuttaa sille merkittavid lisdriskejd,
sen on hallittava nditd lisdriskejd asianmukaisella tavalla. Tahdn
voi kuulua keskusvastapuolen tarjoamien lisdpalvelujen oikeu-
dellinen erottaminen sen ydintoiminnoista.
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4.  Piidtoksenteko-, ohjaus- ja valvontajirjestelyilld on varmis-
tettava, ettd keskusvastapuolen hallitus ottaa lopullisen vastuun
ja tilintekovelvollisuuden keskusvastapuolen riskien hallinnasta.
Hallituksen on madriteltdvd, mairitettdvd ja dokumentoitava asi-
anmukainen riskinsieto- ja riskinkantokyky keskusvastapuolta
varten. Hallituksen ja ylimmin johdon on varmistettava, ettd
keskusvastapuolen toimintatavat, menettelyt ja valvontatoimet
ovat keskusvastapuolen riskinsieto- ja riskinkantokyvyn mukai-
sia ja ettd niissd kasitelladn sitd, miten keskusvastapuoli tunnis-
taa riskejd, raportoi niistd ja valvoo ja hallitsee niité.

5. Keskusvastapuolen on kdytettidva vahvoja tiedotus- ja ris-
kienvalvontajdrjestelmid, joiden avulla keskusvastapuoli ja tarvit-
taessa sen madritysosapuolet ja mahdollisuuksien mukaan asiak-
kaat voivat saada ajankohtaista tietoa ja soveltaa riskienhallintaa
koskevia toimintatapoja ja menettelyjd asianmukaisella tavalla.
Niilld jarjestelmilld on varmistettava ainakin, ettd luotto- ja lik-
viditeettiriskejd valvotaan jatkuvasti keskusvastapuolen tasolla
sekd maddritysosapuolten tasolla ja mahdollisuuksien mukaan
asiakkaiden tasolla.

6.  Keskusvastapuolen on varmistettava, etté riskienhallintatoi-
minnolla on tarvittavat valtuudet, voimavarat, asiantuntemus ja
pdasy kaikkiin merkityksellisiin tietoihin ja ettd se on riittdvdn
riippumaton keskusvastapuolen muista toiminnoista. Keskusvas-
tapuolen riskienhallintajohtajan on pantava riskienhallintajarjes-
telmd taytantoon, hallituksen vahvistamat toimintatavat ja me-
nettelyt mukaan luettuina.

7. Keskusvastapuolella on oltava riittavit sisdisen valvonnan
menetelmit, joiden avulla hallitus voi seurata ja arvioida keskus-
vastapuolen riskienhallintaperiaatteiden, -menetelmien ja -jarjes-
telmien riittdvyyttd ja tehokkuutta. Tallaisiin menetelmiin on
sisdllyttavd luotettavat hallinto- ja laskentamenetelmit, vahva
vaatimustenmukaisuutta valvova toiminto sekd riippumaton si-
sdinen tarkastus ja validointi- tai arviointitoiminto.

8.  Keskusvastapuolen tilinpditos on laadittava vuosittain ja
tarkastutettava Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivissd
2006/43/EY (1) tarkoitetuilla lakisaateisilld tilintarkastajilla tai ti-
lintarkastusyhteisoilla.

5 artikla

Vaatimustenmukaisuutta  koskevat
menettelyt

toimintatavat  ja

1. Keskusvastapuolen on otettava kidyttoon ja pantava tdytdn-
toon asianmukaiset toimintatavat ja menettelyt, jotka on suun-
niteltu havaitsemaan kaikki riskit siitd, ettd keskusvastapuoli ja
sen tyontekijit eivit noudata timi asetuksen, asetuksen (EU)
No 648/2012 ja tdytintdonpanoasetuksen (EU) N:o 1249/2012
mukaisia keskusvastapuolen velvollisuuksia, ja havaitsemaan ti-
han littyvat riskit, sekd yllapidettdvd nditd toimintatapoja ja
menettelyjd ja otettava kdyttoon asianmukaiset toimenpiteet ja
menettelyt, jotka on suunniteltu minimoimaan tallaiset riskit ja
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antamaan toimivaltaisille viranomaisille mahdollisuuden kaytt4d
tehokkaasti ndiden asetusten mukaista toimivaltaansa.

2. Keskusvastapuolen on varmistettava, ettd sen saannot, me-
nettelyt ja sopimusjérjestelyt ovat selkeitd ja kattavia ja ettd niilld
varmistetaan tdmdan asetuksen, asetuksen (EU) N:o 648/2012 ja
taytantoonpanoasetuksen (EU) N:o 1249/2012 sekd kaikkien
muiden sovellettavien sddntely- ja valvontavaatimusten noudat-
taminen.

Keskusvastapuolen sddnnot, menettelyt ja sopimusjirjestelyt on
séilytettdva kirjallisessa tai muussa pysyvissa muodossa. Naiden
sdantojen, menettelyjen ja sopimusjirjestelyjen on oltava tdsmal-
lisid, ajantasaisia ja helposti toimivaltaisten viranomaisten, mai-
ritysosapuolten ja tarvittaessa asiakkaiden saatavilla.

Keskusvastapuolen on madritettdvé ja analysoitava, kuinka moit-
teettomia sen sddnnot, menettelyt ja sopimusjirjestelyt ovat.
Tatd analyysid varten on tarvittaessa pyydettdvd riippumattomia
oikeudellisia lausuntoja. Keskusvastapuolella on oltava menette-
ly, jolla ehdotetaan muutoksia sen sdant6ihin ja menettelyihin ja
pannaan ne tdytintoon, ja ennen olennaisten muutosten tdytin-
toonpanoa sen on kuultava kaikkia mdaritysosapuolia, joihin
muutokset vaikuttavat, ja toimitettava ehdotetut muutokset toi-
mivaltaiselle viranomaiselle.

3. Laatiessaan sddnt6jddn, menettelyjddn ja sopimusjirjestely-
jaan keskusvastapuolen on otettava huomioon merkitykselliset
sdantelyperiaatteet, alan standardit ja markkinaprotokollat ja il-
moitettava selvasti, onko tillaisia kdytantojd sisallytetty keskus-
vastapuolen, sen maddritysosapuolten ja muiden asianomaisten
kolmansien osapuolten oikeuksiin ja velvollisuuksiin.

4. Keskusvastapuolen on yksiloitivda mahdolliset lainvalinta-
kysymykset, analysoitava niitd ja laadittava sddnnot ja menette-
lyt, joilla voidaan vihentad tallaisista kysymyksistd johtuvia oi-
keudellisia riskejd. Tdtd analyysid varten on tarvittaessa pyydet-
tdvd riippumattomia oikeudellisia lausuntoja.

Keskusvastapuolen sddnnoissd ja menettelyissd on ilmoitettava
selvisti, mitd lakia aiotaan soveltaa kuhunkin nikoékohtaan,
joka liittyy keskusvastapuolen toimintaan ja liiketoimiin.

6 artikla
Vaatimustenmukaisuutta valvova toiminto

1. Keskusvastapuolen on otettava kiyttoon pysyvi ja tehokas
vaatimustenmukaisuutta valvova toiminto, jonka on oltava itse-
ndinen keskusvastapuolen muista toiminnoista, ja pidettiva sitd
ylld. Keskusvastapuolen on varmistettava, ettd vaatimustenmu-
kaisuutta valvovalla toiminnolla on tarvittavat valtuudet, voima-
varat, asiantuntemus ja paisy kaikkiin merkityksellisiin tietoihin.

Perustaessaan vaatimustenmukaisuutta valvovaa toimintoaan
keskusvastapuolen on otettava huomioon liiketoimintansa luon-
ne, laajuus ja monimuotoisuus sekd kyseisen liiketoiminnan
osana suoritettujen palvelujen ja toiminnan luonne ja laajuus.
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2. Vaatimustenmukaisuudesta vastaavalla johtajalla on aina-
kin oltava velvollisuus

a) valvoa ja sddnnollisesti arvioida 5 artiklan 4 kohdan mukai-
sesti kayttoon otettujen toimenpiteiden sekd keskusvastapuo-
len velvollisuuksien tdyttimisessd mahdollisesti esiintyneiden
puutteiden korjaamiseksi toteutettujen toimien riittdvyyttd ja
tehokkuutta;

=

hallinnoida ylimmin johdon ja hallituksen vahvistamia vaa-
timustenmukaisuutta koskevia toimintatapoja ja menettelyja;

¢) neuvoa ja avustaa keskusvastapuolen palvelujen ja toimien
suorittamisesta vastaavia henkiloitd timin asetuksen, asetuk-
sen (EU) No 648/2012 ja tiytintoonpanoasetuksen (EU)
N:o 1249/2012 mukaisten keskusvastapuolen velvollisuuk-
sien ja tarvittaessa muiden sddntelyvaatimusten noudattami-
sessa;

d) raportoida hallitukselle saannollisesti siitd, miten keskusvas-
tapuoli ja sen tyontekijat noudattavat titd asetusta, asetusta
(EU) N0 648/2012 ja tdytintd6npanoasetusta (EU)
N:o 1249/2012;

e) vahvistaa menettelyt, joilla vaatimustenvastaisuudet korjataan
tehokkaasti;

f) varmistaa, ettd vaatimustenmukaisuuden valvontaan osallis-
tuvat henkil6t eivit osallistu valvomiensa palvelujen ja toi-
mien suorittamiseen ja ettd tallaisiin henkiloihin liittyvat etu-
ristiriidat havaitaan ja poistetaan asianmukaisella tavalla.

7 artikla
Organisaatiorakenne ja raportointisuhteiden erottaminen

1. Keskusvastapuolen on mddriteltavd hallituksen, ylimmaén
johdon ja hallituksen mahdollisten komiteoiden kokoonpano,
tehtdvit ja vastuualueet. Nami jarjestelyt on yksiloitava selkedsti
ja dokumentoitava hyvin. Hallituksen on perustettava ainakin
tarkastuskomitea sekd palkka- ja palkkiokomitea. Asetuksen
(EU) N:o 648/2012 28 artiklan mukaisesti perustetun riskiarvi-
ointikomitean on toimittava hallituksen neuvoa-antavana komi-
teana.

2. Hallituksen on hoidettava ainakin seuraavat velvollisuudet:

a) selkeiden tavoitteiden ja strategioiden vahvistaminen keskus-
vastapuolta varten;

b) ylimmaén johdon tehokas valvonta;
¢) asianmukaisen palkka- ja palkkiopolitiikan vahvistaminen;
d) riskienhallintatoiminnon perustaminen ja valvonta;

e) vaatimustenmukaisuutta valvovan toiminnon ja sisdisen tar-
kastuksen toiminnon valvonta;

f) ulkoistamisjirjestelyjen valvonta;

g) timdn asetuksen, asetuksen (EU) N:o 648/2012 ja tdytin-
toonpanoasetuksen (EU) N:o 1249/2012 kaikkien sddnnos-
ten ja kaikkien muiden sdintely- ja valvontavaatimusten nou-
dattamisen valvonta;

h) tilintekovelvollisuuden varmistaminen osakkeenomistajia tai
omistajia ja tyontekijoitd, madritysosapuolia ja niiden asiak-
kaita sekd muita merkityksellisid sidosryhmid kohtaan.

3. Ylimmilld johdolla on ainakin oltava velvollisuus

a) varmistaa, ettd keskusvastapuolen toimet ovat hallituksen
keskusvastapuolelle mairddmien tavoitteiden ja strategian
mukaisia;

b) suunnitella ja vahvistaa vaatimustenmukaisuutta koskeva me-
nettelyt ja sisdisen valvonnan menettelyt, joilla edistetddn
keskusvastapuolen tavoitteita;

¢) huolehtia sisdisen valvonnan menettelyjen sddnnollisestd uu-
delleentarkastelusta ja testauksesta;

d) varmistaa, ettd riskienhallintaan ja vaatimustenmukaisuuteen
osoitetaan riittdvasti voimavaroja;

e) osallistua aktiivisesti riskienvalvontaprosessiin;

f) varmistaa, ettd riskejd, joita keskusvastapuolelle aiheutuu
médrityksestd ja sithen liittyvistd toimista, késitellddn asian-
mukaisesti.

4. Jos hallitus siirtdd tehtdvid komiteoille tai alakomiteoille,
sen on sailytettivi itsellddn sellaisten paatosten hyviksyminen,
joilla voi olla huomattava vaikutus keskusvastapuolen riskipro-
fiiliin.

5. Jarjestelyihin, joilla hallitus ja ylin johto toimivat, on kuu-
luttava menettelyt, joilla havaitaan, kisitellddn ja hallitaan halli-
tuksen ja ylimmin johdon jaseniin mahdollisesti liittyvid eturis-
tiriitoja.

6.  Keskusvastapuolen hallituksen ja ylimméan johdon vililla
on oltava selkeit ja suorat raportointisuhteet sen varmistamisek-
si, ettd ylin johto on vastuussa toiminnastaan. Riskienhallintaan,
vaatimustenmukaisuuteen ja sisdiseen tarkastukseen liittyvien ra-
portointisuhteiden on oltava selkeit ja erilliset keskusvastapuo-
len muihin toimiin liittyvistd raportointisuhteista. Riskienhallin-
tajohtajan on raportoitava hallitukselle suoraan tai riskinarvioin-
tikomitean puheenjohtajan vilitykselld. Vaatimustenmukaisuu-
desta vastaavan johtajan ja sisdisen tarkastuksen toiminnon on
raportoitava suoraan hallitukselle.
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8 artikla
Palkka- ja palkkiopolitiikka

1. Palkka- ja palkkiokomitean on suunniteltava palkka- ja
palkkiopolitiikka, kehitettdva sitd edelleen ja valvottava, miten
ylin johto toteuttaa sitd, sekd tarkasteltava siddnnollisesti, miten
sen toimii kdytdnnossd. Palkka- ja palkkiopolitiikka on doku-
mentoitava, ja sitd on tarkasteltava uudelleen vihintdin kerran
vuodessa.

2. Palkka- ja palkkiopolitiikka on suunniteltava siten, ettd
palkka- ja palkkiotaso ja -rakenne ovat varovaisen riskienhallin-
nan mukaisia. Politiikassa on otettava huomioon mahdolliset
riskit sekd olemassa olevat ja jo toteutuneet riskit. Maksuaika-
tauluissa on otettava huomioon riskien aikahorisontit. Politii-
kassa on erityisesti muuttuvien palkkioiden osalta otettava
asianmukaisesti huomioon tuloksen ja riskijaksojen mahdolliset
yhteensopimattomuudet ja varmistettava, ettd maksuja lykdtaan
tarpeen mukaan. Palkkojen ja palkkioiden kokonaismairdssd
kiinteiden ja muuttuvien osien on oltava tasapainossa, ja niissa
on otettava riskitekijat huomioon.

3. Palkka- ja palkkiopolitiikassa on vahvistettava, ettd riskien-
hallintaan, vaatimustenmukaisuutta valvovaan toimintoon ja si-
sdisen tarkastuksen toimintoon osallistuvalle henkilostolle mak-
settavat palkat ja palkkiot ovat riippumattomia keskusvastapuo-
len liiketoiminnan tuloksesta. Palkka- ja palkkiotason on oltava
asianmukainen vastuuseen sekd kyseisten liiketoiminta-alueiden
palkka- ja palkkiotasoon nihden.

4. Palkka- ja palkkiopolitiikka on tarkastettava vuosittain
riippumattomassa tarkastuksessa. Tarkastuksen tulokset on an-
nettava toimivaltaisen viranomaisen saataville.

9 artikla
Tietotekniikkajirjestelmit

1. Keskusvastapuolen on suunniteltava tietotekniikkajirjestel-
mansd ja varmistettava, ettd ne ovat luotettavia ja turvallisia ja
ettd niilld voidaan kisitelld tietoja, jotka keskusvastapuoli tarvit-
see toimintansa ja litketoimiensa turvalliseen ja tehokkaaseen
suorittamiseen.

Tietotekniikka-arkkitehtuuri on dokumentoitava hyvin. Jarjestel-
mien on oltava riittdvid tdyttimddn keskusvastapuolen toimin-
nalliset tarpeet ja kasittelemddn keskusvastapuoleen kohdistuvia
riskejd, niiden on oltava kestdvid myos stressikausien markki-
naolosuhteissa, ja niitd on tarvittaessa voitava laajentaa kasitte-
lemdin lisitietoja. Keskusvastapuolen on otettava kayttoon me-
nettelyt ja kapasiteetin suunnittelu sekd riittavasti ylimaaraistd
kapasiteettia, jotta jdrjestelmilld voidaan merkittivin hiirion
sattuessa kasitelld kaikki jdljelld olevat transaktiot ennen paivin
paattymistd. Keskusvastapuolen on otettava kdyttoon menettelyt
uuden tekniikan kdyttoonottoa varten, mukaan luettuina selkedt
palautumissuunnitelmat.

2. Jotta voidaan varmistaa korkea turvataso tietojenkisitte-
lyssd ja mahdollistaa liitettdvyys keskusvastapuolen maaritysosa-
puolten, asiakkaiden ja palveluntarjoajien kanssa, keskusvasta-
puolen tietoteknisten jdrjestelmien on perustuttava kansainvili-
sesti tunnustettuihin teknisiin standardeihin ja alan parhaisiin

kaytantoihin. Keskusvastapuolen on testattava jirjestelménsa tiu-
koin testein, joissa jdljitelladn stressikausien olosuhteita, ennen
niiden ensimmidistd kdyttod sekd niihin tehtyjen huomattavien
muutosten ja merkittdvan hdirion jalkeen. Mddritysosapuolten,
asiakkaiden, yhteentoimivien keskusvastapuolten ja muiden asi-
anomaisten osapuolten on tarvittaessa osallistuttava tillaisten
testien suunnitteluun ja toteutukseen.

3. Keskusvastapuolen on ylldpidettivd vahvaa tietoturvake-
hystd, jolla hallitaan asianmukaisesti sen tietoturvariskid. Kehyk-
seen on sisdllyttivd asianmukaiset mekanismit, toimintatavat ja
menettelyt, joilla suojataan tietoja niiden luvattomalta ilmaise-
miselta, varmistetaan tietojen oikeellisuus ja eheys ja turvataan
keskusvastapuolen palvelujen saatavuus.

4. Tietoturvakehykselld on oltava ainakin seuraavat ominai-
suudet:

a) jarjestelmddn pddsyn valvontatoimet;

b) asianmukainen suojaus tunkeutumisia ja tietorikoksia vas-
taan;

¢) erityislaitteet, joilla sdilytetddn tietojen aitous ja eheys, mu-
kaan luettuina salaustekniikat;

d) luotettavat verkot ja menettelyt, joilla varmistetaan virheeton
ja nopea tiedonsiirto ilman merkittavid hairioitd;

e) jdljitysketjut.

5. Tietotekniikkajirjestelmid ja tietoturvakehystd on tarkastel-
tava uudelleen vahintddn kerran vuodessa. Niistd on tehtivd
riippumattomia arviointeja. Arviointien tulokset on ilmoitettava
hallitukselle ja annettava toimivaltaisen viranomaisen saataville.

10 artikla
Tietojen ilmaiseminen

1. Keskusvastapuolen on annettava seuraavat tiedot maksutta
yleison saataville:

a) tiedot keskusvastapuolen paitoksenteko-, ohjaus- ja valvon-
tajarjestelyistd, mukaan luettuina seuraavat tiedot:

i) sen organisaatiorakenne sekd keskeiset tavoitteet ja stra-
tegiat;

i) palkka- ja palkkiopolititkan keskeiset osat;

iii) keskeiset taloudelliset tiedot, mukaan luettuina tuorein
tarkastettu tilinpdatos;

b) tiedot sen sddnnoistd, mukaan luettuina seuraavat tiedot:

i) maksukyvyttomyyden hallinnointimenettelyt, menettelyt
ja taydentdvat tekstit;
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ii) litketoiminnan jatkuvuutta koskevat merkitykselliset tie-
dot;

iii) tiedot keskusvastapuolen riskienhallintajirjestelmistd ja
-tekniikoista sekd riskienhallinnan tuloksista XII luvun
mukaisesti;

iv

—

kaikki sen rakennetta ja toimia sekd médritysosapuolten
ja asiakkaiden oikeuksia ja velvollisuuksia koskevat tie-
dot, joiden avulla ndma voivat havaita selvasti ja ymmar-
tad tdysin keskusvastapuolen palvelujen kiyttoon liittyvat
riskit ja kustannukset;

keskusvastapuolen nykyiset maarityspalvelut, mukaan lu-
ettuina yksityiskohtaiset tiedot siitd, mitd se kunkin pal-
velun yhteydessi tarjoaa;

=

Vi

=

keskusvastapuolen riskienhallintajarjestelmat ja -tekniikat
sekd riskienhallinnan tulokset, mukaan luettuina tiedot
rahoitusvaroista, sijoituspolitiikasta, hintatietoldhteistd ja
vakuuslaskelmissa kdytetyistd malleista;

vii) sovellettava oikeus ja sddnnot, jotka koskevat

1) keskusvastapuoleen pddsyi;

2) keskusvastapuolen madiritysosapuolten ja mahdolli-
suuksien mukaan asiakkaiden kanssa tekemdt sopi-
mukset;

3) sopimukset, jotka keskusvastapuoli hyviksyy maa-
ritettaviksi;

4) mahdolliset yhteentoimivuusjarjestelyt;

5) vakuuksien ja maksukyvyttomyysrahastoon suoritet-
tavien maksujen kaytto, mukaan luettuina positioiden
ja vakuuksien realisointi sekd se, missd mairin vakuu-
det on suojattu kolmansien osapuolten vaatimuksilta;

¢) tiedot vakuuskelpoisista omaisuuseristd ja sovellettavista ali-
arvostuksista;

d) luettelo kaikista nykyisistd méddritysosapuolista, mukaan luet-
tuina médritysosapuolien osallistumista, osallistumisen keske-
yttamistd ja poistumista koskevat perusteet.

Jos toimivaltainen viranomainen on keskusvastapuolen kanssa
yhtd mieltd siité, ettd timan kohdan b tai ¢ alakohdassa tarkoi-
tetut tiedot voivat vaarantaa keskusvastapuolen liikesalaisuudet
tai luotettavuuden ja vakauden, keskusvastapuoli voi padttdd
ilmaista tiedot tavalla, jolla ehkiistadn tallaiset riskit tai vihen-
netddn niitd, tai olla ilmaisematta kyseisid tietoja.

2. Keskusvastapuolen on maksutta julkistettava tiedot, jotka
koskevat olennaisia muutoksia sen paitoksenteko-, ohjaus- ja

valvontajarjestelyissd, keskeisissd toimintatavoissa ja sen sovellet-
tavissa sdannoissd ja menettelyissa.

3. Keskusvastapuolen julkistamien tietojen on oltava saa-
tavissa sen verkkosivustolta. Tietojen on oltava saatavissa aina-
kin kansainviliselld rahoitusalalla yleisesti kaytetylld kielella.

11 artikla
Sisdinen tarkastus

1. Keskusvastapuolen on perustettava sen muista toimin-
noista ja toiminnasta erillinen ja rijppumaton sisdisen tarkastuk-
sen toiminto, jolla on seuraavat tehtdvit, ja pidettdvd sitd ylld:

a) sellaisen tarkastussuunnitelman laatiminen, tdytint66npano
ja yllapito, jolla tutkitaan ja arvioidaan keskusvastapuolen
jarjestelmien, sisdisen valvonnan menetelmien sekd paitok-
senteko-, ohjaus- ja valvontajirjestelyjen riittavyyttd ja tehok-
kuutta;

b) suositusten antaminen a alakohdan mukaisesti suoritetun
tyon tulosten perusteella;

¢) kyseisten suositusten noudattamisen varmistaminen;

d) sisdistd tarkastusta koskevien asioiden raportoiminen halli-
tukselle.

2. Sisiisen tarkastuksen toiminnolla on oltava tarvittavat val-
tuudet, voimavarat, asiantuntemus ja paisy kaikkiin merkityk-
sellisiin asiakirjoihin, jotta se voi suorittaa tehtdvinsd. Sen on
oltava riittdvdn riippumaton johdosta ja raportoitava suoraan
hallitukselle.

3. Sisdisen tarkastuksen on arvioitava keskusvastapuolen ris-
kienhallintaprosessien ja valvontamekanismien tehokkuutta ta-
valla, joka on oikeassa suhteessa likketoiminnan eri osa-alueisiin
kohdistuviin riskeihin ja riippumaton arvioiduista liiketoiminta-
alueista. Sisdisen tarkastuksen toiminnolla on oltava tarvittava
pddsy tietoihin, jotta se voi kiydd ldpi keskusvastapuolen kaiken
toiminnan ja kaikki litketoimet, prosessit ja jirjestelmat, ulkois-
tettu toiminta mukaan luettuna.

4. Sisdisessd tarkastuksessa tehtdvien arviointien on perustut-
tava kattavaan tarkastussuunnitelmaan, jota on tarkasteltava uu-
delleen ja josta on ilmoitettava toimivaltaiselle viranomaiselle
vihintddn kerran vuodessa. Keskusvastapuolen on varmistettava,
ettd erityistarkastuksia voidaan suorittaa tapahtumakohtaisesti
lyhyelld varoitusajalla. Tarkastussuunnitelma ja uudelleentarkas-
telu on hyviksytettava hallituksella.

5. Keskusvastapuolen médritystoimista, riskienhallintaproses-
seista, sisdisen valvonnan menetelmistd ja tileistd on tehtava
riippumaton tarkastus. Riippumattomat tarkastukset on suoritet-
tava vahintddn kerran vuodessa.
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IV LUKU
TIETOJEN SAILYTTAMINEN
(Asetuksen (EU) N:o 648/2012 29 artikla)
12 artikla
Yleiset vaatimukset

1. Keskusvastapuolen on siilytettdva tietoja pysyvalld vali-
neelld, joka antaa mahdollisuuden toimittaa tietoja toimivaltai-
sille viranomaisille, EAMV:lle ja Euroopan keskuspankkijirjestel-
mén (EKP)) asianomaisille jdsenille, ja ne on siilytettavd sellai-
sessa muodossa ja sellaisella tavalla, ettd seuraavat edellytykset

tayttyvat:

a) keskusvastapuolen suorittaman kisittelyn jokainen keskeinen
vaihe voidaan muodostaa uudelleen;

b) aineiston alkuperdinen sisilto6 ennen mahdollisia oikaisuja tai
muita muutoksia voidaan kirjata, jdljittdd ja noutaa;

¢) on otettu kayttoon asianmukaiset toimenpiteet tietojen luvat-
toman muuttamisen estimiseksi;

d) kirjattujen tietojen turvallisuus ja luottamuksellisuus varmis-
tetaan asianmukaisilla toimenpiteilld;

e) tietojensdilytysjdrjestelmdidn on sisillytetty menetelma virhei-
den tunnistamista ja korjaamista varten;

f) tietojensiilytysjdrjestelmddn on sisdllytetty asianmukaiset va-
rotoimenpiteet, joilla mahdollistetaan tietojen nopea palautu-
minen jirjestelmahiirion yhteydessi.

2. Jos aineisto tai tiedot ovat alle kuusi kuukautta vanhoja,
ne on toimitettava 1 kohdassa luetelluille viranomaisille mah-
dollisimman pian ja viimeistddn ennen sitd pdivdd seuraavan
pankkipadivin pddttymistd, jona toimivaltainen viranomainen
esittad tietopyynnon.

3. Jos aineisto tai tiedot ovat yli kuusi kuukautta vanhoja, ne
on toimitettava 1 kohdassa luetelluille viranomaisille mahdolli-
simman pian viiden pankkipdivin kuluessa pdivasti, jona toimi-
valtainen viranomainen esittdd tietopyynnon.

4. Jos keskusvastapuolen kisittelemdt tiedot sisaltavat henki-
lotietoja, keskusvastapuolen on otettava huomioon Euroopan
parlamentin ja neuvoston direktiivin 95/46/EY (') ja Euroopan
parlamentin ja neuvoston asetuksen (EY) N:o 45/2001 (%) mu-
kaiset velvollisuutensa.

5. Jos keskusvastapuoli sdilyttdd tietoja unionin ulkopuolella,
sen on varmistettava, ettd toimivaltaisella viranomaisella,
EAMV:l4 ja EKP]:n asianomaisilla jdsenilld on pédsy niihin tie-
toihin samassa mairin ja samoina ajanjaksoina kuin jos niitd
sdilytettdisiin unionissa.

() EYVL L 281, 23.11.1995, s. 31.
() EYVL L 8, 12.1.2001, s. 1.

6.  Kunkin keskusvastapuolen on nimettivd asianomaiset hen-
kilot, jotka voivat 2 ja 3 kohdassa merkityksellisten tietojen
toimittamiselle asetetun mdairdajan kuluessa selittdd toimivaltai-
sille viranomaisille tietojensa sisallon.

7. Toimivaltaisen viranomaisen on voitava tarkastaa kaikki
tiedot, jotka keskusvastapuolen on timin asetuksen mukaan
séilytettdva. Keskusvastapuolten on annettava toimivaltaiselle vi-
ranomaiselle pyynnostd suora syote 13 ja 14 artiklassa vaa-
dituista tiedoista.

13 artikla
Transaktiotiedot

1. Keskusvastapuolen on siilytettdvi kaikkien mairittimiensd
sopimusten osalta tiedot kaikista transaktioista ja varmistettava,
ettd sen siilyttdmiin tietoihin sisdltyvit kaikki tiedot, jotka tar-
vitaan kutakin sopimusta koskevan méiritysmenettelyn taydelli-
seen ja tarkkaan rekonstruointiin, ja ettd kukin tiettyd trans-
aktiota koskeva tieto voidaan tunnistaa yksiselitteisesti ja hakea
helposti ainakin kaikkien hakukenttien avulla, jotka koskevat
keskusvastapuolta, yhteentoimivaa keskusvastapuolta, maaritys-
osapuolta, asiakasta, jos timd on keskusvastapuolen tiedossa,
sekd rahoitusvilinettd.

2. Jokaisesta midritettdviksi saadusta transaktiosta keskusvas-
tapuolen on heti saatuaan sitd koskevat tiedot kirjattava seura-
avat yksityiskohdat ja pidettdvd ne pdivitettyina:

a) hinta, kurssi tai spread ja maars;

b) maddrityskapasiteetti, jolla ilmaistaan, oliko transaktio keskus-
vastapuolen suorittaman kirjaamisen kannalta osto vai
myynti;

¢) tiedot rahoitusvilineestd;

d) tiedot mdéiritysosapuolesta;

e) tiedot markkinapaikasta, jossa sopimus tehtiin;

f) padivimddrd ja kellonaika, jolloin keskusvastapuoli asettuu
valiin;

g) paivimaard ja kelloaika, jolloin sopimus paittyy;

h) toimitusta koskevat ehdot ja yksityiskohtaiset sddnnot;

i) toimituksen tai transaktioon liittyvdin korvausoston piivi-
madri ja kellonaika ja soveltuvin osin seuraavat yksityiskoh-
dat:

i) pdivimaird ja kellonaika, jolloin sopimus alun perin teh-
tiin;

ii) sopimuksen alkuperiiset ehdot ja osapuolet;
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iif) yhteentoimiva keskusvastapuoli, joka médrittdd trans-
aktion yhden kisittelyvaiheen;

iv) asiakas, mukaan luettuina mahdolliset epidsuorat asiak-
kaat, jos nimi ovat keskusvastapuolen tiedossa, ja, jos
on kyse mdaritystd ja toimitusta varten tehtdvistd luovu-
tuksesta (give-up), osapuoli, joka siirsi sopimuksen.

14 artikla
Positiotiedot

1. Keskusvastapuolen on siilytettiva tiedot kunkin mdarity-
sosapuolen positioista. Jokaisesta asetuksen (EU) N:o 648/2012
39 artiklan mukaisesti pidetystd tilisti on siilytettava erilliset
tiedot, ja keskusvastapuolen on varmistettava, ettd sen sailyttd-
mit tiedot sisdltavat kaikki tiedot, jotka tarvitaan position pe-
rustana olevien transaktioiden tiydelliseen ja tarkkaan rekonst-
ruointiin, ja ettd jokainen tieto voidaan tunnistaa ja hakea hel-
posti ainakin kaikkien hakukenttien avulla, jotka koskevat kes-
kusvastapuolta, yhteentoimivaa keskusvastapuolta, maaritysosa-
puolta, asiakasta, jos timd on keskusvastapuolen tiedossa, sekd
rahoitusvalinetta.

2. Keskusvastapuolen on kunkin pankkipéivin péittyessa kir-
jattava tiedot jokaisesta positiosta, mukaan luettuina seuraavat
yksityiskohdat, jos ne liittyvit kyseiseen positioon:

a) tiedot madritysosapuolesta, asiakkaasta, jos se on keskusvas-
tapuolen tiedossa, ja tallaista positiota ylldpitavistd yhteentoi-
mivista keskusvastapuolista tapauksen mukaan;

b) position merkki;

¢) pdivittdinen laskelma position arvosta seki tiedot hinnoista,
joilla sopimukset arvostetaan, ja muut merkitykselliset tiedot.

3. Keskusvastapuolen on kirjattava tiedot vaatimistaan va-
kuuksien madristd, maksukyvyttomyysrahastoon suoritettavista
maksuista ja muista asetuksen (EU) N:o 648/2012 43 artiklassa
tarkoitetuista rahoitusvaroista sekd madaritysosapuolen piivin
loppuun mennessi tosiasiallisesti asettamasta vastaavasta méi-
rdstd ja kyseisen méddran mahdollisista pdivinsisdisistd muutok-
sista kunkin yksittdisen maédritysosapuolen ja asiakkaan tilin
osalta, jos tdimd on keskusvastapuolen tiedossa, sekd pidettiva
nama tiedot piivitettyina.

15 artikla
Liiketoimintatiedot

1. Keskusvastapuolen on siilytettdva riittivin yksityiskohtai-
set ja jarjestelmalliset tiedot liiketoiminnastaan ja sisdisestd or-
ganisaatiostaan.

2. Edelli 1 kohdassa tarkoitetut tiedot on kirjattava joka
kerta, kun merkityksellisiin asiakirjoihin tehdddn olennainen
muutos, ja nithin on siséllyttdva ainakin

hallituksen ja asianomaisten komiteoiden, maaritysyksikon,
riskienhallintayksikon ja kaikkien muiden asianomaisten yk-
sikkjen tai osastojen organisaatiokaaviot;

tiedot osakkeenomistajina tai jasenind suoraan tai vilillisesti
olevista luonnollista henkil6istd tai oikeushenkil6istd, joilla
on madrdosuus, sekd ndiden mairiosuuksien madrat;

asiakirjat, joilla todistetaan III luvussa ja 29 artiklassa edel-
lytetyt toimintatavat, menettelyt ja prosessit;

hallituksen kokousten poytikirjat ja, jos sellaisia on, halli-
tuksen alakomiteoiden ja ylimmin johdon komiteoiden
poytakirjat;

riskinarviointikomitean kokousten poytakirjat;

madritysosapuolia ja asiakkaita kuulevien konsultointiryh-
mien poytakirjat, jos sellaisia on;

sisdistd ja ulkoista tarkastusta, riskienhallintaa ja vaatimuk-
senmukaisuutta koskevat raportit sekd konsulttiyritysten ra-
portit, mukaan luettuina johdon vastaukset;

17 artiklassa edellytetyt litketoiminnan jatkuvuutta koskevat
toimintaperiaatteet ja palautumissuunnitelma;

32 artiklassa edellytetyt likviditeettisuunnitelma ja likvidi-
teettiraportit;

asetuksen (EU) N:o 648/2012 16 artiklassa edellytetyt tie-
dot, joista ilmenevit kaikki varallisuuserit ja vastuut sekd
oma pdaoma;

vastaanotetut valitukset sekd valittajan nimi, osoite ja tilinu-
mero; valituksen vastaanottopdivé; kaikkien niiden henkil6i-
den nimet, jotka on yksiloity valituksessa; kuvaus valituksen
luonteesta; valituksen ratkaiseminen ja pdivd, jona valitus
ratkaistiin;

tiedot mahdollisista palvelun keskeytyksistid tai toimintahai-
ridistd, mukaan luettuina yksityiskohtaiset tiedot kyseisestd
ajankohdasta, vaikutuksista ja korjaavista toimista;

tiedot suoritettujen toteumatestien ja stressitestien tuloksista;

toimivaltaisten viranomaisten, EAMV:n ja EKPJ:n asian-
omaisten jasenten kanssa kiyty kirjeenvaihto;

I luvun mukaisesti saadut oikeudelliset lausunnot;

muiden keskusvastapuolten kanssa tehtyjd yhteentoimivuus-
jarjestelyja koskevat asiakirjat tapauksen mukaan;

10 artiklan 1 kohdan b alakohdan vii alakohdan ja d ala-
kohdan mukaiset tiedot;

uusia liiketoiminta-aloitteita kuvaavat merkitykselliset asia-
kirjat.
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16 artikla
Kauppatietorekisteriin ilmoitettavat tiedot

Keskusvastapuolen on yksiloitdva ja sailytettdva kaikki tiedot,
jotka on ilmoitettava asetuksen (EU) N:o 648/2012 9 artiklan
mukaisesti, sekd pdivimidri ja kellonaika, jolloin transaktio on
ilmoitettu.

V LUKU
TOIMINNAN JATKUVUUS
(Asetuksen (EU) N:o 648/2012 34 artikla)
17 artikla
Strategia ja toimintaperiaatteet

1. Keskusvastapuolella on oltava sen hallituksen hyviksymat
liiketoiminnan jatkuvuutta koskevat toimintaperiaatteet ja palau-
tumissuunnitelma. Liiketoiminnan jatkuvuutta koskevista toi-
mintaperiaatteista ja palautumissuunnitelmasta on tehtdva riip-
pumattomat arvioinnit, joista on ilmoitettava hallitukselle.

2. Liiketoiminnan jatkuvuutta koskevissa toimintaperiaat-
teissa on yksiloitavd kaikki kriittiset liiketoiminnot ja niihin
liittyvit jarjestelmit, ja toimintaperiaatteisiin on sisillyttdvd kes-
kusvastapuolen strategia, toimintaperiaatteet ja tavoitteet niiden
toimintojen ja jirjestelmien jatkuvuuden varmistamiseksi.

3. Liiketoiminnan jatkuvuutta koskevissa toimintaperiaat-
teissa on otettava huomioon finanssi-infrastruktuurissa olevat
ulkoiset yhteydet ja keskiniiset sidossuhteet, mukaan luettuina
keskusvastapuolen maéaritystoiminnan piiriin kuuluvat markki-
napaikat, arvopapereiden selvitys- ja maksujirjestelmit sekd kes-
kusvastapuolen tai linkilld yhdistetyn keskusvastapuolen kaytta-
mit luottolaitokset. Niissd on myds otettava huomioon kriittiset
toiminnot tai palvelut, jotka on ulkoistettu kolmansina osapuo-
lina oleville tarjoajille.

4.  Liiketoiminnan jatkuvuutta koskeviin toimintaperiaatteisiin
ja palautumissuunnitelmaan on sisdllyttivd selkedsti mairitellyt
ja dokumentoidut jarjestelyt, joita on tarkoitus kayttda liiketoi-
minnan jatkuvuuteen vaikuttavissa hatitilanteissa, katastrofeissa
tai kriiseissd ja joilla pyritddn varmistamaan palvelujen vihim-
mdistaso kriittisissd toiminnoissa.

5. Palautumissuunnitelmassa on yksiloitdva ja sithen on sisal-
lyttdava kriittisten toimintojen palautumispisteitd ja palautumisai-
koja koskevat tavoitteet, ja siind on vahvistettava sopivin palau-
tumisstrategia kutakin tallaista toimintoa varten. Nailld jarjeste-
lyilli on pyrittdvd varmistamaan, ettd ddrimmadisissi skenaa-
rioissa kriittiset toiminnot saadaan ajoissa pddtokseen ja sovitut
palvelutasot saavutetaan.

6.  Keskusvastapuolen liiketoiminnan jatkuvuutta koskevissa
toimintaperiaatteissa on ilmoitettava kriittisten toimintojen ja
jarjestelmien pisin sallittu seisokkiaika. Nédihin toimintaperiaat-
teisiin sisdllytettdvd keskusvastapuolen kriittisten toimintojen pi-
sin sallittu palautumisaika saa olla enintddn kaksi tuntia. Pank-
kipaivin lopetukseen liittyvit menettelyt ja maksut on kaikissa
olosuhteissa saatava paitokseen vaadittuna aikana ja pdivina.

7. Vahvistaessaan kunkin toiminnon palautumisaikoja kes-
kusvastapuolen on otettava huomioon mahdollinen kokonais-
vaikutus markkinoiden tehokkuuteen.

18 artikla
Liiketoiminnan vaikutusanalyysi

1. Keskusvastapuolen on suoritettava liiketoiminnan vaikutu-
sanalyysi, jonka tavoitteena on yksiloidd keskusvastapuolen pal-
velujen varmistamisen kannalta kriittiset liikketoiminnot. Analyy-
sissd on kasiteltdvd myos niiden toimintojen merkitystd finans-
si-infrastruktuurin muille laitoksille ja toiminnoille.

2. Keskusvastapuolen on kdytettdvd skenaarioperusteista ris-
kianalyysid, jonka tavoitteena on selvittdd, milld tavoin erilaiset
skenaariot vaikuttavat sen kriittisiin liiketoimintoihin kohdistu-
viin riskeihin.

3. Arvioidessaan riskeja keskusvastapuolen on otettava huo-
mioon riippuvuudet ulkopuolisista tarjoajista, yleishyodylliset
palvelut mukaan luettuina. Keskusvastapuolen on toteutettava
toimia hallitakseen nditd riippuvuuksia asianmukaisilla sopimus-
ja organisaatiojirjestelyilla.

4. Liiketoiminnan vaikutusanalyysié ja skenaarioanalyysid on
pdivitettdvi, ja niitd on tarkasteltava uudelleen vahintadn kerran
vuodessa sekd hdiriotilanteen tai huomattavien organisaatiomuu-
tosten jalkeen. Analyyseissd on otettava huomioon kaikki mer-
kityksellinen kehitys, markkinoiden ja teknologian kehitys mu-
kaan luettuina.

19 artikla
Palautuminen

1. Keskusvastapuolella on oltava kidytossadn jarjestelyt, joilla
varmistetaan sen kriittisten toimintojen jatkuminen katastrofis-
kenaarioiden pohjalta. Ndilld jdrjestelyilld on varmistettava aina-
kin riittdvien henkilostoresurssien saanti, kriittisten toimintojen
seisokkiajan enimmadispituus, automaattinen vaihto varajarjestel-
médn ja toimintojen palautuminen toissijaisessa kasittelypaikas-
sa.

2. Keskusvastapuolen on pidettivd ylld toista kasittelypaik-
kaa, jolla voidaan varmistaa keskusvastapuolen kaikkien kriittis-
ten toimintojen jatkuminen samalla tavoin kuin ensisijaisessa
kasittelypaikassa. Toissijaisella paikalla on oltava erilainen maan-
tieteellinen riskiprofiili kuin ensisijaisella paikalla.

3. Keskusvastapuolen on pidettivd ylld toissijaista liiketoi-
mintapaikkaa tai silldi on oltava viliton pddsy tallaiseen paik-
kaan, jonka on ainakin annettava henkilostolle mahdollisuus
varmistaa palvelun jatkuminen, jos ensisijainen liiketoiminta-
paikka ei ole kdytettdvissa.

4. Keskusvastapuolen on harkittava yliméddraisia ksittelypaik-
koja erityisesti, jos ensisijainen ja toissijainen paikka eivit ole
riskiprofiileiltaan riittdvin erilaisia varmistamaan sen, ettd kes-
kusvastapuolen liiketoiminnan jatkuvuutta koskevat tavoitteet
saavutetaan kaikissa skenaarioissa.
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20 artikla
Testaus ja seuranta

1. Keskusvastapuolen on testattava ja tarkasteltava liiketoi-
minnan jatkuvuutta koskevia toimintaperiaatteitaan sdannollisin
viliajoin sekd jdrjestelmiin tai niihin liittyviin toimintoihin teh-
tyjen huomattavien muutosten jilkeen, jotta varmistetaan, ettd
liiketoiminnan jatkuvuutta koskevilla toimintaperiaatteilla saa-
vutetaan asetetut tavoitteet, muun muassa palautumisajan enim-
miispituudelle asetettu kahden tunnin tavoite. Testit on suun-
niteltava ja dokumentoitava.

2. Liiketoiminnan jatkuvuutta koskevien toimintaperiaattei-
den ja palautumissuunnitelman testauksen on tiytettdvd seura-
avat edellytykset:

a) testauksen on késitettdva laajamittaiset katastrofit ja toissijais-
ten ja ensisijaisten paikkojen viliset vaihdot;

b) madiritysosapuolten, ulkopuolisten tarjoajien ja merkityksel-
listen finanssi-infrastruktuuriin kuuluvien laitosten, joiden
kanssa on liiketoiminnan jatkuvuutta koskevissa toimintape-
riaatteissa todettu olevan keskiniisii sidossuhteita, on osallis-
tuttava testaukseen.

21 artikla
Yllipito

1. Keskusvastapuolen on sddnnollisesti tarkasteltava uudel-
leen liiketoiminnan jatkuvuutta koskevia toimintaperiaatteitaan
ja pdivitettdva niitd sen varmistamiseksi, ettd ne kasittavit kaikki
kriittiset toiminnot ja sopivimman palautumisstrategian nditd
varten.

2. Keskusvastapuolen on sdinnoéllisesti tarkasteltava uudel-
leen palautumissuunnitelmaansa ja paivitettdva sitd sen varmis-
tamiseksi, ettd se sisdltdd sopivimman palautumisstrategian kaik-
kia kriittisid toimintoja varten.

3. Liiketoiminnan jatkuvuutta koskevien toimintaperiaattei-
den ja palautumissuunnitelman péivityksissd on otettava huomi-
oon testien tulokset sekd riippumattomissa ja muissa uudelleen-
tarkasteluissa annetut ja toimivaltaisten viranomaisten antamat
suositukset. Keskusvastapuolten on tarkasteltava liiketoiminnan
jatkuvuutta koskevia toimintaperiaatteitaan ja palautumissuunni-
telmiaan uudelleen jokaisen huomattavan hairion jilkeen maii-
rittdkseen niiden syyt sekd keskusvastapuolen liiketoimiin, lii-
ketoiminnan jatkuvuutta koskeviin toimintaperiaatteisiin ja pa-
lautumissuunnitelmaan mahdollisesti tarvittavat parannukset.

22 artikla
Kriisienhallinta

1. Keskusvastapuolella on oltava kriisienhallintatoiminto,
joka toimii hatatilanteissa. Kriisienhallintamenettelyn on oltava
selked ja kirjallisesti dokumentoitu. Hallituksen on valvottava
kriisienhallintatoimintoa ja sadnnollisesti otettava vastaan ja tar-
kasteltava sitd koskevia raportteja.

2. Kriisienhallintatoimintoon on siséllyttivd hyvin jasennellyt
ja selkedt menettelyt, joilla hallitaan sisiisté ja ulkoista viestintd
kriisitilanteissa.

3. Keskusvastapuolen on kriisitilanteen jilkeen tarkasteltava,
miten se on hallinnut kriisid. Tahdn tarkasteluun on tarvittaessa
sisallytettdvd médritysosapuolten ja muiden ulkopuolisten sidos-
ryhmien kannanottoja.

23 artikla
Viestinti

1. Keskusvastapuolella on oltava viestintdsuunnitelma, johon
on dokumentoitu, milld tavoin ylimmille johdolle, hallitukselle
ja asianomaisille ulkopuolisille sidosryhmille, muun muassa toi-
mivaltaisille viranomaisille, maaritysosapuolille, asiakkaille, selvi-
tysosapuolille, arvopapereiden selvitys- ja maksujirjestelmille
sekd markkinapaikoille, annetaan riittdvasti tietoja kriisin aikana.

2. Skenaarioanalyysistd, riskianalyysistd, uudelleentarkaste-
luista sekd seurannan ja testien tuloksista on ilmoitettava halli-
tukselle.

VI LUKU
VAKUUSVAATIMUKSET
(Asetuksen (EU) N:o 648/2012 41 artikla)
24 artikla
Prosenttiluvut

1. Keskusvastapuolen on laskettava alkuvakuudet, joilla kate-
taan markkinaliikkeiden aiheuttamat riskit, kunkin vakuudellisen
rahoitusvilineen osalta tuotekohtaisesti 25 artiklassa maéaritel-
lyksi ajanjaksoksi olettaen position sulkemisen médirdajan olevan
26 artiklassa madritellyn mukainen. Alkuvakuuksien laskennassa
keskusvastapuolen on noudatettava ainakin seuraavia luottamus-
vilejd:

a) OTC-johdannaisten osalta 99,5 prosenttia;

b) muiden rahoitusvilineiden kuin OTC-johdannaisten osalta
99 prosenttia.

2. Maddrittddkseen riittdvat luottamusvilit kutakin rahoitusva-
linelajia varten keskusvastapuolen on lisiksi otettava huomioon
ainakin seuraavat tekijat:

a) rahoitusvilinelajiin liittyvien hintaepdvarmuuksien monimut-
kaisuus ja laajuus, jotka voivat rajoittaa alkuvakuuksien ja
vaihtuvien vakuuksien laskennan validointia;

b) rahoitusvilinelajin riskiominaisuudet, joihin voivat kuulua
muun muassa volatiliteetti, duraatio, likviditeetti, ei-lineaa-
riset hintaominaisuudet, dkillisten tappioiden riski ja
wrong-way-riski;

¢) se, missd mdirin luottoriskejd ei rajoiteta riittdvasti muilla
riskienvalvontatoimilla;

d) rahoitusvilinelajin luontainen vipuvaikutus, muun muassa se,
onko rahoitusvilinelaji huomattavan epavakaa, keskittynyt
suuresti muutamille markkinatoimijoille tai onko se vaikea
sulkea.
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3. Keskusvastapuolen on ilmoitettava toimivaltaiselle viran-
omaiselle ja mairitysosapuolilleen perusteet, jotka se ottaa huo-
mioon pddttdessadn kunkin rahoitusvilinelajin vakuuksien las-
kentaan sovellettavasta luottamustasosta.

4. Jos keskusvastapuoli mairittdd OTC-johdannaisia, joilla on
2 kohdassa lueteltujen riskitekijoiden arvioinnin perusteella sa-
mat riskiominaisuudet kuin sddnnellyilli markkinoilla tai vastaa-
valla kolmannen maan markkinalla tiytint66n pannuilla joh-
dannaisilla, keskusvastapuoli voi kdyttdd nditd sopimuksia varten
vihintddn 99 prosentin luottamusvilid, jos sen médrittdmiin
OTC-johdannaissopimuksiin liittyvid riskejd vdhennetddn asian-
mukaisesti kayttimalld tdllaista luottamusvilid ja 2 kohdassa

sdddetyt edellytykset tayttyvit.

25 artikla
Historiallisen volatiliteetin laskennan aikavili

1. Keskusvastapuolen on varmistettava, ettd alkuvakuuksilla
katetaan sen XII luvun mukaisesti vahvistaman mallimenetelmén
ja validointiprosessin mukaisesti vihintddn 24 artiklassa maa-
ritellylld luottamusvalilld ja 26 artiklassa madritellyksi realisoin-
tiajaksi riskit, jotka johtuvat historiallisesta volatiliteetista, joka
on laskettu vdhintddn 12 edeltdvaltd kuukaudelta olevien tieto-
jen perusteella.

Keskusvastapuolen on varmistettava, ettd historiallisen volatili-
teetin laskentaan kaytettavit tiedot kattavat kaikenlaiset markki-
naolosuhteet, stressikaudet mukaan luettuina.

2. Keskusvastapuoli voi kayttda historiallisen volatiliteetin las-
kentaan mitd tahansa muuta aikavilid, jos kyseisen aikavilin
kdytto johtaa vihintddn yhtd suuriin vakuusvaatimuksiin kuin
1 kohdan mukaista aikavilia kdyttamailld saadut vakuusvaa-
timukset.

3. Sellaisia rahoitusvilineitd koskevien vakuusparametrien,
joita varten ei ole olemassa historiallista tarkasteluajanjaksoa,
on perustuttava varovaisiin oletuksiin. Keskusvastapuolen on
viipymittd mukautettava vaadittujen vakuuksien laskentaa sellai-
sen analyysin perusteella, joka on tehty uusien rahoitusvilinei-
den hintakehityksesta.

26 artikla
Realisoinnin aikavilit

1. Keskusvastapuolen on vahvistettava realisoinnin aikavalit
ottaen huomioon madritetyn rahoitusvilineen ominaisuudet,
markkina, jolla silld kidyddin kauppaa, sekd vakuuksien laskenta-
ja kerddmisaika. Realisointiaikojen on oltava vahintdin

a) viisi pankkipdivdd OTC-johdannaisten osalta;

b) kaksi pankkipaivdd muiden rahoitusvilineiden kuin OTC-joh-
dannaisten osalta.

2. Vahvistaakseen riittdvin realisointiajan keskusvastapuolen
on kaikissa tapauksissa arvioitava ja laskettava yhteen ainakin
seuraavat:

a) pisin mahdollinen ajanjakso, joka voi kestdd viimeisestd va-
kuuksien keruusta sithen asti, kun keskusvastapuoli toteaa
maksukyvyttomyyden tai kdynnistdd maksukyvyttomyyden
hallinnointimenettelyn;

=

ajanjakso, joka arvioidaan tarvittavan siihen, ettd mdadritys-
osapuolen maksukyvyttomyyden hallinnointistrategia suunni-
tellaan ja toteutetaan ottaen huomioon kunkin rahoitusvili-
nelajin ominaisuudet, mukaan luettuina likviditeettitaso ja
positioiden suuruus ja keskittyminen, sekd markkinat, joilla
keskusvastapuoli sulkee tai suojaa kokonaan maiiritysosapuo-
len position;

¢) tarvittaessa aika, joka tarvitaan keskusvastapuoleen kohdistu-
van vastapuoliriskin kattamiseksi.

3. Arvioidessaan 2 kohdassa miiriteltyja ajanjaksoja keskus-
vastapuolen on otettava huomioon ainakin 24 artiklan 2 koh-
dassa mainitut tekijat ja 25 artiklassa médritelty historiallisen
volatiliteetin laskennan aikavili.

4. Jos keskusvastapuoli mairittdid OTC-johdannaisia, joilla on
samat riskiominaisuudet kuin sddnnellyilli markkinoilla tai vas-
taavalla kolmannen maan markkinalla tdytint66n pannuilla joh-
dannaisilla, se voi kdyttdd realisoinnin aikavalid, joka poikkeaa 1
kohdassa sidddetystd aikavilistd, jos se voi osoittaa toimivaltai-
selle viranomaiselle, ettd

a) kyseinen aikavili olisi kyseisten OTC-johdannaisten erityis-
piirteiden vuoksi tarkoituksenmukaisempi kuin 1 kohdassa
sdadetty aikavali;

b) kyseinen aikavili on vahintddn kaksi pankkipaivda.

27 artikla
Salkun vakuusvaatimusten asettaminen

1. Keskusvastapuoli voi sallia kuittaukset ja vihennykset
kaikkia maarittimiddn rahoitusvilineitd koskevissa vakuusvaa-
timuksissa, jos yhden rahoitusvilineen tai rahoitusvilinekoko-
naisuuden hintariski korreloi muiden rahoitusvilineiden hinta-
riskin kanssa merkittavasti ja luotettavasti tai osoittaa tillaista
riippuvuutta muun vastaavan tilastollisen parametrin perusteella.

2. Keskusvastapuolen on dokumentoitava salkun vakuusvaa-
timusten asettamisessa noudattamansa ldhestymistapa ja huoleh-
dittava ainakin siitd, ettd kahden tai useamman mdaritetyn ra-
hoitusvilineen vilinen korrelaatio tai vastaava tilastollinen riip-
puvuusparametri on luotettava 25 artiklan mukaisesti lasketulla
laskenta-aikavalilld ja osoittaa kestavyyttd historiallisissa tai hy-
poteettisissa stressiskenaarioissa. Keskusvastapuolen on osoitet-
tava, ettd hintasuhteelle on olemassa taloudellinen perusta.
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3. Kaikki rahoitusvilineet, joihin salkun vakuusvaatimuksia
sovelletaan, on katettava samasta maksukyvyttomyysrahastosta.
Jos keskusvastapuoli voi ennakolta osoittaa toimivaltaiselle vi-
ranomaiselle ja mdaritysosapuolilleen, milld tavoin mahdolliset
tappiot jaettaisiin eri maksukyvyttomyysrahastojen kesken, seki
antaa tarpeelliset sddnnokset omissa sddnnoissddn, salkun va-
kuusvaatimuksia voidaan edellisestd poiketen soveltaa rahoitus-
vilineisiin, jotka katetaan eri maksukyvyttomyysrahastoista.

4. Jos salkun vakuusvaatimuksia asetetaan useille rahoitusvi-
lineille, vakuuksien vdhennysten mdaird saa olla enintddn 80
prosenttia kullekin tuotteelle erikseen laskettujen vakuuksien
summan ja sen vakuuden vilisestd erosta, joka lasketaan yhdis-
tettyyn salkkuun liittyvdn vastuun yhdistetyn arvioinnin perus-
teella. Jos vakuuksien vihentdmisestd ei aiheudu keskusvasta-
puolelle potentiaalisia riskejd, se voi soveltaa vahennystid, joka
on enintddn 100 prosenttia tdstd erosta.

5. Salkun vakuusvaatimusten asettamiseen liittyvit vakuuk-
sien vahennykset on testattava luotettavalla stressitestiohjelmalla
XII luvun mukaisesti.

28 artikla
Myétisyklisyys

1. Keskusvastapuolen on varmistettava, ettd sen luottamusva-
lin, realisointiajan ja laskenta-aikavilin valinnassa ja tarkistami-
sessa noudattamat toimintaperiaatteet tuottavat ennakoivia, vak-
aita ja varovaisia vakuusvaatimuksia, jotka rajoittavat myotasyk-
lisyyttd siind madrin, ettei keskusvastapuolen vakauteen ja talou-
delliseen turvallisuuteen kohdistu kielteisid vaikutuksia. Tassd
yhteydessd on mahdollisuuksien mukaan viltettdvd hairitsevien
tai pitkdlle menevien muutosten tekemistd vakuusvaatimuksiin
ja otettava kdyttoon avoimet ja ennakoivat menettelyt, joilla
vakuusvaatimuksia mukautetaan muuttuviin markkinaolosuhtei-
siin. Ndin toimiessaan keskusvastapuolen on kaytettdvd ainakin
yhtd seuraavista vaihtoehdoista:

a) sovellettava vakuuspuskuria, joka on vdhintddn 25 prosenttia
lasketuista vakuuksista ja joka voidaan viliaikaisesti kdyttad
kokonaan sellaisina kausina, joina lasketut vakuusvaatimuk-
set kasvavat huomattavasti;

=

sovellettava vahintddn 25 prosentin painotusta 26 artiklan
mukaisesti lasketun laskenta-aikavilin stressikausien havain-
toihin;

) varmistettava, etteivit sen vakuusvaatimukset ole pienempid
kuin ne, jotka laskettaisiin kdyttdmalld volatiliteettia, joka on
arvioitu kymmenen vuoden historiallisella laskenta-aikavalil-
la.

2. Kun keskusvastapuoli tarkistaa vakuusmallin parametreja,
jotta ne vastaisivat paremmin vallitsevia markkinaolosuhteita,
sen on otettava huomioon téllaisen tarkistuksen potentiaaliset
myotasykliset vaikutukset.

VII LUKU
MAKSUKYVYTTOMYYSRAHASTO
(Asetuksen (EU) N:o 648/2012 42 artikla)
29 artikla
Kehys ja hallinto

1. Madrittadkseen maksukyvyttomyysrahaston vihimmais-
koon ja muiden rahoitusvarojen médrin, jotka tarvitaan asetuk-
sen (EU) N:o 648/2012 42 ja 43 artiklan vaatimusten tdyttdmi-
seksi, ottaen huomioon myos konsernin sisdiset sidossuhteet
keskusvastapuolen on otettava kadyttoon sisdinen toimintakehys,
jossa mddritelldan, minkityyppiset ddrimmadiset mutta mahdolli-
set markkinaolosuhteet voivat altistaa keskusvastapuolen suu-
rimmille riskeille.

2. Kehykseen on sisallyttava selitys siitd, miten keskusvasta-
puoli madrittelee darimmdiset mutta mahdolliset markkinaolo-
suhteet. Se on dokumentoitava kokonaan ja siilytettdvd 12 ar-
tiklan mukaisesti.

3. Riskinarviointikomitean on keskusteltava kehyksestd, ja se
on hyviksytettavd hallituksella. Kehyksen vahvuutta ja sen kykya
heijastaa markkinaliikkeitd on tarkasteltava uudelleen vdhintddn
kerran vuodessa. Riskinarviontikomitean on keskusteltava uudel-
leentarkastelusta, ja siitd on ilmoitettava hallitukselle.

30 artikla

Aidrimmiisten mutta mahdollisten markkinaolosuhteiden
yksiloiminen

1. Edelld 29 artiklassa kuvatun kehyksen on heijastettava
keskusvastapuolen riskiprofiilia ottaen tarvittaessa huomioon ra-
jatylittavat riskit ja valuuttariskit. Siind on yksiloitava kaikki
markkinariskit, joille keskusvastapuoli altistuisi yhden tai useam-
man mddritysosapuolen maksukyvyttomyyden jilkeen, mukaan
luettuina médritettyjen rahoitusvilineiden markkinahintojen epa-
suotuisa kehitys, markkinalikviditeetin pieneneminen niiden ra-
hoitusvilineiden osalta sekd vakuuksien realisointiarvon piene-
nemiset. Lisaksi kehyksen on heijastettava lisiriskejd, joita aiheu-
tuu keskusvastapuolelle yhteisojen samanaikaisesta kaatumisesta
siind konsernissa, johon maksukyvyton mdiritysosapuoli kuu-
luu.

2. Kehyksessd on myos yksiloitava erikseen kaikki markkinat,
joilla keskusvastapuoli altistuisi riskeille maaritysosapuolen tul-
lessa maksukyvyttomiksi. Keskusvastapuolen on mddritettdva
jokaista yksiloityd markkinaa varten ddrimmdiset mutta mahdol-
liset markkinaolosuhteet ainakin seuraavien seikkojen perusteel-
la:

a) sarja historiallisia skenaarioita, joihin kuuluvat viimeksi ku-
luneiden 30 vuoden aikana tai sellaisena ajanjaksona todetut
ddrimmdiset markkinaliikkeet, jolta on saatavissa luotettavia
tietoja, ja jotka olisivat altistaneet keskusvastapuolen suurim-
malle rahoitusriskille. Jos keskusvastapuoli paittdd, ettd his-
toriallinen tapaus, jossa hintaliikkeet ovat olleet suuria, ei ole
endd mahdollinen, sen on perusteltava toimivaltaiselle viran-
omaiselle, miksi tapaus jitetddn pois kehyksestd;
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b) erilaiset mahdolliset tulevat skenaariot, jotka perustuvat joh-
donmukaisiin oletuksiin markkinoiden volatiliteetista sekd
markkinoiden vilisestd ja rahoitusvilineiden vilisestd hinta-
korrelaatiosta ja jotka tukeutuvat mahdollisia markkinaolo-
suhteita koskeviin kvantitatiivisiin ja kvalitatiivisiin arvioin-
teihin.

3. Lisdksi kehyksessd on otettava kvantitatiivisesti ja kvalita-
tiivisesti huomioon, missi laajuudessa ddrimmaisid hintaliikkeitd
saattaisi esiintyd samanaikaisesti useilla yksiloidyilli markkinoil-
la. Kehyksessd on otettava huomioon, ettd historialliset hinta-
korrelaatiot voivat kadota ddrimmdisissi mutta mahdollisissa
markkinaolosuhteissa.

31 artikla

Aidrimmiisten mutta mahdollisten skenaarioiden

uudelleentarkastelu

Keskusvastapuolen on tarkasteltava 30 artiklassa kuvattuja me-
nettelyja sdannollisesti uudelleen ottaen huomioon kaikki mer-
kitykselliset markkinamuutokset sekd maéaritysosapuolten vastui-
den laajuus ja keskittyminen. Sen on tarkasteltava uudelleen,
riskinarviointikomiteaa kuullen, historiallisia ja hypoteettisia ske-
naarioita, joita se on kayttinyt darimmdisten mutta mahdollisten
markkinaolosuhteiden yksiloimiseksi, vihintdin kerran vuodessa
ja useamminkin, jos skenaarioita on aiheellista mukauttaa sen
vuoksi, ettd markkinamuutokset tai keskusvastapuolen maaritta-
missd sopimuskokonaisuuksissa tapahtuvat olennaiset muutok-
set vaikuttavat oletuksiin, joihin skenaariot perustuvat. Kehyksen
olennaisista muutoksista on ilmoitettava hallitukselle.

VIII LUKU
Likviditeettiriskien valvonta
(Asetuksen (EU) N:o 648/2012 44 artikla)
32 artikla
Likviditeettiriskin arviointi
1. Keskusvastapuolen on otettava kdyttoon vahva likviditeet-
tiriskin hallintajirjestelmd, johon on sisillyttavd tehokkaat ope-
ratiiviset ja analyyttiset vilineet, joilla voidaan jatkuvasti ja oi-
kea-aikaisesti tunnistaa, mitata ja seurata keskusvastapuolen toi-
mituksiin ja rahoitukseen liittyvid virtoja, myos sen paivinsisdi-
sen likviditeetin kayttod. Keskusvastapuolten on arvioitava sdin-

nollisesti likviditeettiriskin hallintajarjestelmansd suunnittelua ja
toimintaa, myos ottamalla huomioon stressitestien tulokset.

2. Keskusvastapuolen likviditeettiriskin hallintajdrjestelmén
on oltava riittdvan vahva varmistamaan, ettd keskusvastapuoli
pystyy tdyttimdin maksu- ja toimitusvelvoitteet kaikkissa mer-
kityksellisissd valuutoissa niiden erddntyessd, tarvittaessa myos
pdivansisdisesti. Lisdksi keskusvastapuolen likviditeettiriskin hal-
lintajarjestelmddn on sisillyttdvd arviointi sen mahdollisista tu-
levista likviditeettitarpeista hyvin monenlaisissa mahdollisissa
stressiskenaarioissa. Stressiskenaarioissa on otettava huomioon
médritysosapuolten  maksukyvyttomyys  asetuksen  (EU)
N:o 648/2012 44 artiklan mukaisesti maksukyvyttomyyspai-
vastd realisointiajan paattymiseen saakka sekd keskusvastapuolen
sijoituspolitiikasta ja -menettelyistd aiheutuva likviditeettiriski da-
rimmidisissd mutta mahdollisissa markkinaolosuhteissa.

3. Likviditeettiriskin hallintajarjestelmain on sisallyttava likvi-
diteettisuunnitelma, joka on dokumentoitu ja jota sdilytetddn

12 artiklan mukaisesti. Likviditeettisuunnitelmassa on ainakin
esitettdva keskusvastapuolen menettelyt, joilla

a) hallitaan ja seurataan vahintddn kerran pdivassd keskusvasta-
puolen likviditeettitarpeita erilaisissa markkinaskenaarioissa;

b) sdilytetddn riittdvd maidrd likvidejd rahoitusvaroja keskusvas-
tapuolen likviditeettitarpeiden kattamiseksi ja erotetaan eri-
tyyppiset likvidit varat toisistaan niiden kdyton mukaisesti;

¢) arvioidaan ja arvostetaan pdivittdin keskusvastapuolen kiytet-
tavissd olevat likvidit omaisuuserdt ja sen likviditeettitarpeet;

d) yksiloidddn likviditeettiriskin lahteet;

e) arvioidaan ajanjaksot, joina keskusvastapuolen likvidien ra-
hoitusvarojen olisi oltava saatavilla;

f) otetaan huomioon mahdolliset likviditeettitarpeet, jotka joh-
tuvat mddritysosapuolten oikeudesta vaihtaa kiteisvakuudet
muiksi vakuuksiksi;

g) otetaan kdyttoon menettelyt tapauksissa, joissa likviditeettid
ei ole tarpeeksi;

h) tdydennetddn likvidejd rahoitusvaroja, joita keskusvastapuoli
voi kéyttdd stressitilanteessa.

Keskusvastapuolen hallituksen on hyvaksyttava suunnitelma ris-
kinarviointikomiteaa kuultuaan.

4. Keskusvastapuolen on arvioitava sithen kohdistuva likvidi-
teettiriski, mukaan luettuina tilanteet, joissa keskusvastapuoli tai
sen mddritysosapuolet eivdt pysty tdyttdimain maksuvelvoittei-
taan niiden erddntyessd madritys- tai toimitusmenettelyn yhtey-
dessd, ottaen huomioon myos keskusvastapuolen sijoitustoimin-
ta. Riskienhallintajdrjestelmissd on kasiteltava likviditeettitarpei-
ta, jotka johtuvat keskusvastapuolen suhteista mihin tahansa
yhteisoon, jonka osalta keskusvastapuoleen kohdistuu likvidi-
teettiriski, mukaan luettuina

a) toimituspankit;

b) maksujirjestelmat;

¢) arvopapereiden selvitysjirjestelmat;
d) kirjeenvaihtajapankit;

e) sdilyttajapankit;

f) likviditeetin tarjoajat;

g) vhteentoimivat keskusvastapuolet;

h) palveluntarjoajat.
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5. Keskusvastapuolen on otettava likviditeettiriskin hallinta-
jarjestelmissddan huomioon 4 kohdassa lueteltujen yhteis6jen
mahdolliset keskindiset sidossuhteet sekd monikertaiset suhteet,
joita kullakin 4 kohdassa mainitulla yhteisolld saattaa olla kes-
kusvastapuolen kanssa.

6.  Keskusvastapuolen on laadittava pdivittdinen raportti 3
kohdan a, b ja ¢ alakohdan mukaisista tarpeista ja varoista
sekd neljannesvuosittainen raportti 3 kohdan d-h alakohdan
mukaisesta likviditeettisuunnitelmastaan. Raportit on dokumen-
toitava ja sdilytettdvad IV luvun mukaisesti.

33 artikla
Likviditeetin saanti

1. Keskusvastapuolen on yllapidettiva kaikkina merkitykselli-
sind valuuttoina likvidejd varoja, jotka vastaavat asetuksen (EU)
N:0 648/2012 44 artiklan ja timdn asetuksen 32 artiklan mu-
kaisesti maddriteltyja keskusvastapuolen likviditeettivaatimuksia.
Niihin likvideihin varoihin kuuluvat pelkistddn seuraavat:

a) liikkkeeseen laskevaan keskuspankkiin talletetut kateisvarat;

b) toimiluvan saaneisiin luottolaitoksiin 47 artiklan mukaisesti
talletetut kiteisvarat;

c) sitovat luottolimiitit tai vastaavat jirjestelyt sellaisten mai-
ritysosapuolten kanssa, jotka eivit ole maksukyvyttomid;

d) sitovat takaisinostosopimukset;

) 45 ja 46 artiklan vaatimusten mukaiset erittdin jalkimarkki-
nakelpoiset rahoitusinstrumentit, joiden keskusvastapuoli voi
osoittaa olevan helposti saatavilla ja vaihdettavissa kiteisva-
roiksi ennalta sovituilla erittdin luotettavilla rahoitusjirjeste-
lyilld, myos stressikausien markkinaolosuhteissa.

2. Keskusvastapuolen on kiinnitettdvd huomiota valuuttoihin,
jonka médrdisind sen vastuut ovat, ja otettava huomioon stressi-
kausien olosuhteiden mahdolliset vaikutukset sen kykyyn paistd
valuuttamarkkinoille tavalla, joka on yhdenmukainen valuutto-
jen selvitysjdrjestelmien ja arvopapereiden selvitysjarjestelmien
toimitussyklien kanssa.

3. Sitovia luottolimiittejd, jotka tehdddn mdaritysosapuolten
asettamia vakuuksia vastaan, ei saa laskea kahdesti likvideiksi
varoiksi. Keskusvastapuolen on toteutettava toimia, joilla seura-
taan ja valvotaan yksittdisiin likviditeetin tarjoajiin liittyvien lik-
viditeettiriskien keskittymista.

4. Keskusvastapuolen on varmistuttava tiukkaa asianmukaista
huolellisuutta noudattaen, ettd sen likviditeetin tarjoajilla on
riittdvisti kapasiteettia toimia maksuvalmiusjdrjestelyjen mukai-
sesti.

5. Keskusvastapuolen on testattava mairdajoin menettelyjain,
joita noudattaen kiytetddn ennalta sovittuja rahoitusjirjestelyja.
Tahin voi sisiltyd sellaisia menettelyjd kuin testinostojen teke-
minen kaupallisista luottolimiiteistd sekd sen tarkistaminen,
kuinka nopeasti varat saadaan kiyttoon ja kuinka luotettavia
menettelyt ovat.

6.  Keskusvastapuolella on oltava likviditeettisuunnitelmassaan
yksityiskohtaiset menettelyt, joita noudattaen kaytetddn keskus-
vastapuolen likvidejd rahoitusvaroja, kun likviditeettid ei ole tar-
peeksi. Likviditeettimenettelyissd on ilmoitettava selvasti, milloin
tiettyjd varoja olisi kdytettivd. Menettelyissd on kuvattava myos,
miten kiteistalletukset tai kéteistalletusten yon yli -sijoitukset
saadaan kdyttoon, miten saman paivin markkinatransaktiot to-
teutetaan tai miten ennalta sovittuja likviditeettilimiittejd voi-
daan hyodyntdd. Niitd menettelyja on testattava sadnnollisesti.
Lisdksi keskusvastapuolen on laadittava ennen rahoitusjirjestely-
jen voimassaolon pdittymistd asianmukainen suunnitelma nii-
den uusimisesta.

34 artikla
Keskittymiriski

1. Keskusvastapuolen on tiiviisti seurattava ja valvottava lik-
viditeettiriskinsa keskittymistd, mukaan luettuina keskusvasta-
puolen riskit, jotka liittyvat 32 artiklan 4 kohdassa lueteltuihin
yhteisoihin ja samaan konserniin kuuluviin yhteis6ihin.

2. Keskusvastapuolen likviditeettiriskin hallintajarjestelmain
on sisillyttavd vastuu- ja keskittymarajojen soveltaminen.

3. Keskusvastapuolen on vahvistettava prosessit ja menette-
Iyt, joita sovelletaan keskittymarajojen rikkomisiin.

IX LUKU
MAKSUKYVYTTOMYYSJARJESTELY
(Asetuksen (EU) N:o 648/2012 45 artikla)
35 artikla

Maksukyvyttomyysjirjestelyssi kiytettivien
keskusvastapuolen omien varojen laskeminen

1. Keskusvastapuolen on pidettdvd erityisten omien varojen
madrdd asetuksen (EU) N:o 648/2012 45 artiklan 4 kohdassa
sdadettyyn tarkoitukseen ja merkittdvd se erikseen taseeseensa.

2. Keskusvastapuolen on laskettava 1 kohdassa tarkoitettu
vihimmaismaird kertomalla asetuksen (EU) N:o 648/2012
16 artiklan ja komission delegoidun asetuksen (EU) N:o
152/2013 (') mukaisesti pidettdvd vahimmaispddoma, jakamat-
tomat voitot ja rahastot mukaan luettuina, 25 prosentilla.

Keskusvastapuolen on tarkistettava tima maara kerran vuodessa.

(") Katso tdmin virallisen lehden sivu 37.
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3. Jos keskusvastapuoli on perustanut useamman kuin yhden
maksukyvyttomyysrahaston erilaisia maarittdmidan rahoitusvali-
nelajeja varten, 1 kohdan mukaisesti laskettu omien varojen
kokonaismaird on jaettava kuhunkin maksukyvyttomyysrahas-
toon suhteessa kunkin rahaston suuruuteen, merkittivi erikseen
keskusvastapuolen taseeseen ja kaytettivd maksukyvyttomyyk-
siin eri markkinasegmenteilld, joille maksukyvyttomyysrahastot
on tarkoitettu.

4. Edelli 1 kohdassa asetetun vaatimuksen tdyttimiseen ei
saa kdyttdd muita varoja kuin asetuksen (EU) N:o 648/2012
16 artiklassa tarkoitettua pdidomaa, jakamattomat voitot ja ra-
hastot mukaan luettuina.

36 artikla

Maksukyvyttomyysjirjestelyssi kiytettivien
keskusvastapuolen omien varojen yllipitiminen

1. Jos maksukyvyttomyysjirjestelyyn tarkoitettujen omien va-
rojen maird alittaa 35 artiklassa vaaditun médrdn, keskusvasta-
puolen on viipymittd ilmoitettava tdstd toimivaltaiselle viran-
omaiselle ja esitettdvd samalla rikkomisen syyt ja kattava kirjal-
linen kuvaus toimenpiteisti, joilla maard tdydennetddn vaaditun
suuruiseksi, sekd niiden toimenpiteiden aikataulu.

2. Jos yksi tai useampi madritysosapuoli tulee maksukyvytto-
miéksi ennen kuin keskusvastapuoli on palauttanut maksukyvyt-
tomyysjdrjestelyyn tarkoitetut varat vaaditulle tasolle, ainoastaan
jaljelld oleva maksukyvyttomyysjarjestelyyn jaettu médara on kay-
tettdva asetuksen (EU) N:o 648/2012 45 artiklan soveltamiseksi.

3. Keskusvastapuolen on palautettava maksukyvyttomyysjar-
jestelyyn tarkoitetut omat varat vaaditulle tasolle yhden kuukau-
den kuluessa 1 kohdassa tarkoitetusta ilmoituksesta.

X LUKU
VAKUUDET
(Asetuksen (EU) N:o 648/2012 46 artikla)
37 artikla
Yleiset vaatimukset

Keskusvastapuolen on otettava kdyttoon ja pantava tiytintoon
avoimet ja ennakoivat toimintatavat ja menettelyt, joilla arvioi-
daan vakuudeksi hyviksyttyjen omaisuuserien likviditeettid, val-
votaan sitd jatkuvasti ja toteutetaan korjaavia toimia tarpeen
mukaan.

Keskusvastapuolen on tarkasteltava vakuuskelpoisia omaisuus-
erid koskevia toimintatapojaan ja menettelyjadn uudelleen vahin-
tddn kerran vuodessa. Lisdksi tillainen uudelleenarviointi on
tehtdvi aina silloin, kun tapahtuu olennainen muutos, joka vai-
kuttaa keskusvastapuoleen kohdistuviin riskeihin.

38 artikla
Kiteisvakuudet

Sovellettaessa asetuksen (EU) N:o 648/2012 46 artiklan 1 koh-
taa kiteisvarojen muodossa olevat erittdin likvidit vakuudet on
oltava jommankumman seuraavan valuutan méaraisina:

a) valuutta, johon liittyvad riskid keskusvastapuoli voi osoittaa
toimivaltaisille viranomaisille kykenevinsi hallitsemaan;

b) valuutta, jossa keskusvastapuoli maarittdd transaktioita, nii-
den vakuuksien rajoissa, jotka tarvitaan keskusvastapuolen
kyseisessd valuutassa olevien vastuiden kattamiseksi.

39 artikla
Rahoitusvilineet

Sovellettaessa asetuksen (EU) N:o 648/2012 46 artiklan 1 koh-
taa erittdin likvideind vakuuksina pidetddn rahoitusvalineitd,
pankkitakauksia ja kultaa, jotka tdyttdvit liitteessd I vahvistetut
edellytykset.

40 artikla
Vakuuksien arvostaminen

1. Edelld 37 artiklassa maariteltyjen erittdin likvidien vakuuk-
sien arvostamiseksi keskusvastapuolen on otettava kdyttoon ja
pantava tdytintoon toimintatavat ja menettelyt, joilla seurataan
lahes reaaliaikaisesti luoton laatua, markkinoiden likviditeettid ja
hintavolatiliteettia kunkin vakuudeksi hyvaksytyn omaisuuserin
osalta. Keskusvastapuolen on tarkistettava siannollisesti ja vi-
hintdin kerran vuodessa, etti sen arvostamisessa noudattamat
toimintatavat ja menettelyt ovat asianmukaiset. Lisdksi tdllainen
uudelleenarviointi on tehtédva aina silloin, kun tapahtuu olennai-
nen muutos, joka vaikuttaa keskusvastapuoleen kohdistuviin
riskeihin.

2. Keskusvastapuolen on arvostettava vakuutensa markkina-
arvoon ldhes reaaliaikaisesti ja, jollei timd ole mahdollista,
kyettiva osoittamaan toimivaltaisille viranomaisille, ettd se pys-
tyy hallitsemaan riskeja.

41 artikla
Aliarvostukset

1. Keskusvastapuolen on otettava kdytt66n ja pantava tiytan-
toon toimintatavat ja menettelyt, joilla maaritetidn vakuuksien
arvoon sovellettavat varovaiset aliarvostukset.

2. Aliarvostuksissa on otettava huomioon, ettid vakuudet voi-
daan joutua realisoimaan stressikausien markkinaolosuhteissa,
sekd niiden realisointiin tarvittava aika. Keskusvastapuolen on
osoitettava toimivaltaiselle viranomaiselle, ettid aliarvostukset
on laskettu varovaisella tavalla, jolla voidaan rajoittaa myotasyk-
lisid vaikutuksia mahdollisimman pitkalle. Aliarvostus on méa-
ritettivd kunkin vakuutena olevan omaisuuserdn osalta ottaen
huomioon merkitykselliset perusteet, joihin kuuluvat seuraavat:

a) omaisuuserdtyyppi ja rahoitusvilineeseen liittyvin luottoris-
kin suuruus keskusvastapuolen suorittaman sisdisen arvioin-
nin perusteella. Suorittaessaan tallaista arviointia keskusvas-
tapuolen on kiytettivd madriteltyd ja objektiivista menetel-
maéd, joka ei kokonaan tukeudu ulkopuolisiin lausuntoihin ja
jossa otetaan huomioon riski, joka aiheutuu liikkeeseenlaski-
jan sijoittautumisesta tiettyyn maahan;
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b) omaisuuserdn maturiteetti;

¢) omaisuuserdn historiallinen ja hypoteettinen tuleva hintavo-
latiliteetti stressikausien markkinaolosuhteissa;

d) kohde-etuuksien markkinoiden likviditeetti, mukaan luettuina
osto- ja myyntihinnan erotukset;

e) valuuttakurssiriski, jos sellainen on;
f) wrong-way-riski.

3. Keskusvastapuolen on tarkistettava sdannollisesti, ettd ali-
arvostukset ovat asianmukaiset. Keskusvastapuolen on tarkastel-
tava aliarvostuksia koskevia toimintatapojaan ja menettelyjddn
uudelleen vihintddn kerran vuodessa ja aina silloin, kun tapah-
tuu olennainen muutos, joka vaikuttaa keskusvastapuoleen koh-
distuviin riskeihin, mutta sen olisi mahdollisuuksien mukaan
viltettdva sellaisten hdiritsevien tai pitkille menevien muutosten
tekemistd aliarvostuksiin, jotka voivat saada aikaan myotasykli-
syyttd. Aliarvostuksia koskevat toimintaperiaatteet ja menettelyt-
avat on validoitava riippumattomasti vdhintddn kerran vuodessa.

42 artikla
Keskittymiirajat

1. Keskusvastapuolen on otettava kiyttoon ja pantava tdytin-
toon toimintatavat ja menettelyt sen varmistamiseksi, ettd va-
kuudet on hajautettu riittdvasti, jotta ne voidaan realisoida vah-
vistetun pitoajan kuluessa ilman merkittdvda markkinavaikutus-
ta. Toimintatavoissa ja menettelyissi on vahvistettava riskienlie-
ventdmistoimet, joita on sovellettava 2 kohdassa yksiloityjen
keskittymarajojen ylittyessa.

2. Keskusvastapuolen on vahvistettava keskittymarajat seu-
raavien osalta:

a) yksittdiset liikkeeseenlaskijat;
b) liikkeeseenlaskijatyyppi;

¢) omaisuuserdtyyppi;

d) kukin mddritysosapuoli;

e) kaikki mairitysosapuolet.

3. Keskittymdrajat on vahvistettava varovaisella tavalla ottaen
huomioon kaikki merkitykselliset perusteet, seuraavat mukaan
luettuina:

a) rahoitusvilineet, jotka ovat toimialaltaan, toiminnaltaan ja
maantieteelliseltd alueeltaan samantyyppisten litkkeeseenlas-
kijoiden liikkeeseen laskemia;

=

rahoitusvilineeseen tai liikkeeseenlaskijaan liittyvan luottoris-
kin suuruus keskusvastapuolen suorittaman sisdisen arvioin-
nin perusteella. Suorittaessaan tillaista arviointia keskusvas-
tapuolen on kiytettdvd mddriteltyd ja objektiivista menetel-
méd, joka ei kokonaan tukeudu ulkopuolisiin lausuntoihin ja
jossa otetaan huomioon riski, joka aiheutuu liikkeeseenlaski-
jan sijoittautumisesta tiettyyn maahan;

¢) rahoitusvilineiden likviditeetti ja hintavolatitiliteetti.

4. Keskusvastapuolen on varmistettava, ettd yksittdinen lu-
ottolaitos tai vastaava kolmannen maan luottolaitos tai yhteiso,
joka kuuluu samaan konserniin kuin kyseinen luottolaitos tai
kolmannen maan luottolaitos, takaa enintddn 10 prosenttia sen
vakuuksista. Jos keskusvastapuolen litkepankkitakausten muo-
dossa vastaanottamat vakuudet ovat enemmin kuin 50 prosent-
tia kokonaisvakuuksista, titd rajaa voidaan nostaa 25 prosenttiin
saakka.

5. Laskiessaan 2 kohdassa sdddettyjd rajoja keskusvastapuolen
on otettava huomioon liikkeeseenlaskijaan liittyvd kokonaisvas-
tuu, mukaan luettuina kumulatiivisten luottolimiittien, sijoitus-
todistusten, mdédraaikaistalletusten, sadstotilien, talletustilien,
kéyttotilien, rahamarkkinavialineiden ja keskusvastapuolen kayt-
timien takaisinmyyntisopimusten arvo. Niitd rajoja ei sovelleta
keskusvastapuolten hallussa oleviin vakuuksiin, jotka ylittavat
vakuuksia, maksukyvyttomyysrahastoa tai muita rahoitusvaroja
koskevat vahimmaisvaatimukset.

6.  Vahvistaessaan yksittdiseen litkkeeseenlaskijaan liittyvad
vastuutaan koskevaa keskittymarajaa keskusvastapuolen on las-
kettava yhteen kaikki vastuunsa, jotka liittyvit kyseisen liikkee-
seenlaskijan tai konserniin kuuluvan yhteison liikkeeseen laske-
miin rahoitusvalineisiin ja jotka liikkkeeseenlaskija tai konserniin
kuuluva yhteis6 on nimenomaisesti taannut, sekd sellaisten yri-
tysten liikkeeseen laskemiin rahoitusvalineisiin liittyvat vastuun-
sa, joiden ainoana tarkoituksena on omistaa litkkeeseenlaskijan
liiketoiminnalle olennaisia tuotantovilineitd, ja késiteltdvad naitd
yhtend riskina.

7. Keskusvastapuolen on tarkistettava sadnnollisesti, ettd sen
keskittymarajoja koskevat toimintatavat ja menettelyt ovat
asianmukaiset. Sen on tarkasteltava keskittymairajoja koskevia
toimintatapoja ja menettelyja uudelleen vihintdan kerran vuo-
dessa ja aina silloin, kun tapahtuu olennainen muutos, joka
vaikuttaa keskusvastapuoleen kohdistuviin riskeihin.

8.  Keskusvastapuolen on ilmoitettava toimivaltaiselle viran-
omaiselle ja mairitysosapuolille sovellettavista keskittymarajoista
ja kaikista niihin tehdyistd muutoksista.

9.  Jos keskusvastapuoli olennaisesti rikkoo toimintatavois-
saan ja menettelyissddn vahvistettua keskittymarajaa, sen on vii-
pymittd ilmoitettava tdstd toimivaltaiselle viranomaiselle. Kes-
kusvastapuolen on korjattava keskittymarajan rikkominen mah-
dollisimman pian.

XI LUKU
SIJOITUSPOLITIIKKA
(Asetuksen (EU) N:o 648/2012 47 artikla)
43 artikla
Erittdin likvidit rahoitusvilineet

Sovellettaessa asetuksen (EU) N:o 648/2012 47 artiklan 1 koh-
taa vieraan pddoman ehtoisia rahoitusvilineitd voidaan pitdd
erittdin likvideind rahoitusvilineind, joihin liittyy minimaalinen
luotto- ja markkinariski, jos ne tdyttdvat kaikki liitteessd Il vah-
vistetut edellytykset.
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44 artikla
Erittdin turvalliset rahoitusvilineiden talletusjirjestelyt

1. Jos keskusvastapuoli ei voi tallettaa 45 artiklassa tarkoitet-
tuja rahoitusvilineitd tai sellaisia rahoitusvilineitd, jotka se on
vastaanottanut vakuuksina tai maksukyvyttomyysrahastoon tai
muihin rahoitusvaroihin suoritettuina maksuina, omistusoike-
uden tai vakuusoikeuden siirrolla sellaisen arvopapereiden selvi-
tysjirjestelman yllapitdjan huostaan, joka varmistaa ndiden ra-
hoitusvilineiden tdyden suojan, kyseiset rahoitusvilineet on tal-
letettava jonkin seuraavassa mainitun tahon huostaan:

a) keskuspankki, joka varmistaa tdyden suojan kyseisille rahoi-
tusvilineille ja antaa rahoitusvilineet tarvittaessa nopeasti
keskusvastapuolen saataville;

b) direktiivissi 2006/48/EY mairitelty toimiluvan saanut luotto-
laitos, joka varmistaa tdydellisen erottelun ja suojan kyseisille
rahoitusvalineille, antaa rahoitusvilineet tarvittaessa nopeasti
keskusvastapuolen saataville ja johon liittyvin luottoriskin
keskusvastapuoli voi sisdisen arviointinsa perusteella osoittaa
olevan pieni. Suorittaessaan tillaista arviointia keskusvasta-
puolen on kiytettdvd madriteltyd ja objektiivista menetelmaa,
joka ei kokonaan tukeudu ulkopuolisiin lausuntoihin ja jossa
otetaan huomioon riski, joka aiheutuu liikkeeseenlaskijan si-
joittautumisesta tiettyyn maahan;

¢) kolmannen maan rahoituslaitos, johon sovelletaan ja joka
noudattaa vakavaraisuussidntojd, joiden toimivaltaiset viran-
omaiset katsovat olevan vahintddn yhtd tiukat kuin direktii-
vissd 2006/48/EY vahvistetut sddnnét, jolla on toimivat kir-
janpitokaytinnot, sdilytysmenettelyt ja sisdinen valvonta ja
joka varmistaa kyseisten rahoitusvilineiden tiydellisen erot-
telun ja suojan ja antaa rahoitusvilineet tarvittaessa nopeasti
keskusvastapuolen saataville ja johon liittyvdn luottoriskin
keskusvastapuoli voi sisdisen arviointinsa perusteella osoittaa
olevan pieni. Suorittaessaan tillaista arviointia keskusvasta-
puolen on kiytettdvd madriteltyd ja objektiivista menetelmaa,
joka ei kokonaan tukeudu ulkopuolisiin lausuntoihin ja jossa
otetaan huomioon riski, joka aiheutuu liikkeeseenlaskijan si-
joittautumisesta tiettyyn maahan.

2. Jos rahoitusvilineet talletetaan 1 kohdan b tai ¢ alakohdan
mukaisesti, niitd on siilytettdva sellaisten jarjestelyjen mukaises-
ti, joilla estetddn tappioiden aiheutuminen keskusvastapuolelle
toimiluvan saaneen rahoituslaitoksen maksulaiminlyonnin tai
maksukyvyttomyyden vuoksi.

3. Vakuuksiksi asetettujen rahoitusvilineiden ja maksukyvyt-
tomyysrahastoon tai muihin rahoitusvaroihin suoritettujen mak-
sujen erittdin turvallisten talletusjdrjestelyjen olisi annettava kes-
kusvastapuolelle mahdollisuus kayttad naitd rahoitusvalineitd uu-
delleen ainoastaan silloin, kun asetuksen (EU) N:o 648/2012
39 artiklan 8 kohdassa sdddetyt edellytykset tdyttyvit ja kun
uudelleenkdyton tarkoituksena on maksujen suorittaminen,
madritysosapuolen maksukyvyttomyyden hallinta tai yhteentoi-
mivuusjdrjestelyn taytintoonpano.

45 artikla
Erittdin turvalliset kiteisvarojen siilytysjirjestelyt

1. Sovellettaessa asetuksen (EU) N:o 648/2012 47 artiklan 4
kohtaa on kiteisvarojen talletuksen muualle kuin keskuspank-
kiin tdytettdva kaikki seuraavat edellytykset:

a) talletuksen on oltava jommassakummassa seuraavista valuu-
toista:

i) valuutta, johon liittyvid riskejd keskusvastapuoli voi osoit-
taa hyvin luotettavasti pystyvinsd hallitsemaan;

i) valuutta, jossa keskusvastapuoli maédrittdd transaktioita,
kyseisessd valuutassa vastaanotettujen vakuuksien rajoissa;

b) talletus on annettava jonkin seuraavassa mainitun yhteison
huostaan:

i) Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivissd
2006/48[EY (') madritelty toimiluvan saanut luottolaitos,
johon liittyvan luottoriskin keskusvastapuoli voi sisdisen
arviointinsa perusteella osoittaa olevan pieni. Suorittaes-
saan tillaista arviointia keskusvastapuolen on kéytettiava
mddriteltyd ja objektiivista menetelma, joka ei kokonaan
tukeudu ulkopuolisiin lausuntoihin ja jossa otetaan huo-
mioon riski, joka aiheutuu liikkeeseenlaskijan sijoittautu-
misesta tiettyyn maahan;

ii) kolmannen maan rahoituslaitos, johon sovelletaan ja joka
noudattaa vakavaraisuussdantojd, joiden toimivaltaiset vi-
ranomaiset katsovat olevan vihintddn yhtd tiukat kuin
direktiivissd 2006/48/EY vahvistetut sidnnot, jolla on toi-
mivat kirjanpitokdytinnét, sdilytysmenettelyt ja sisdinen
valvonta ja johon liittyvdn luottoriskin keskusvastapuoli
voi sisdisen arviointinsa perusteella osoittaa olevan pieni.
Suorittaessaan tallaista arviointia keskusvastapuolen on
kdytettavd madriteltyd ja objektiivista menetelmdd, joka
ei kokonaan tukeudu ulkopuolisiin lausuntoihin ja jossa
otetaan huomioon riski, joka aiheutuu liikkeeseenlaskijan
sijoittautumisesta tiettyyn maahan;

2. Jos kdteisvaroja siilytetddn yon yli 1 kohdan mukaisesti,
vdhintddn 95 prosenttia kyseisistd kiteisvaroista keskimdarin
yhden kalenterikuukauden ajalta laskettuna on talletettava sel-
laisten jdrjestelyjen mukaisesti, joilla varmistetaan, ettd kateisva-
rojen vakuudeksi on asetettu erittdin likvideja rahoitusvalineitd,
jotka tdyttavat 45 artiklan vaatimukset mainitun artiklan 1 koh-
dan ¢ alakohdan vaatimusta lukuun ottamatta.

() EUVL L 177, 30.6.2006, s. 1.
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45 artikla
Keskittymiirajat

1. Keskusvastapuolen on otettava kdyttoon ja pantava tdytin-
t6on toimintatavat ja menettelyt sen varmistamiseksi, ettd rahoi-
tusvélineet, joihin sen rahoitusvarat on sijoitettu, pysyvat riittd-
van hajautettuina.

2. Keskusvastapuolen on vahvistettava keskittymarajat ja val-
vottava rahoitusvarojensa keskittymistd seuraavien osalta:

a) yksittdiset rahoitusvélineet;

b) rahoitusvilineiden tyypit;

c) yksittaiset litkkeeseenlaskijat;

d) liikkeeseenlaskijoiden tyypit;

e) vastapuolet, joiden kanssa on tehty 44 artiklan 1 kohdan b
ja ¢ alakohdan tai 45 artiklan 2 kohdan mukaiset jirjestelyt.

3. Tarkastellessaan liikkeeseenlaskijoiden tyyppejd keskusvas-
tapuolen on otettava huomioon seuraavat seikat:

a) maantieteellinen jakautuminen

b) keskingiset sidossuhteet ja monikertaiset suhteet, jotka yhtei-
solld saattaa olla keskusvastapuolen kanssa;

¢) luottoriskin suuruus;

=

vastuut, jotka keskusvastapuolella on méirittimiensa tuottei-
den vuoksi litkkeeseenlaskijaan nihden.

4. Toimintatavoissa ja menettelyissd on vahvistettava riskien-
lieventdmistoimet, joita on sovellettava keskittymarajojen ylitty-
essd.

5. Vahvistaessaan yksittdiseen liikkkeeseenlaskijaan tai sdilytys-
yhteis6on liittyvad vastuutaan koskevan keskittymaérajan keskus-
vastapuolen on laskettava yhteen kaikki vastuut, jotka littyvat
kyseisen liikkeeseenlaskijan litkkeeseen laskemiin rahoitusvilinei-
siin tai jotka liikkeeseenlaskija on nimenomaisesti taannut, seké
kaikki saliytysyhteisoon tallennetut rahoitusvalineet ja kasiteltava
nditd yhtena riskina.

6.  Keskusvastapuolen on tarkistettava saannollisesti, ettd sen
keskittymirajoja koskevat toimintatavat ja menettelyt ovat
asianmukaiset. Lisdksi sen on tarkasteltava keskittymarajoja kos-
kevia toimintatapoja ja menettelyja uudelleen vihintddn kerran
vuodessa ja aina silloin, kun tapahtuu olennainen muutos, joka
vaikuttaa keskusvastapuoleen kohdistuviin riskeihin.

7. Jos keskusvastapuoli rikkoo toimintatavoissaan ja menet-
telyissddn vahvistettua keskittymarajaa, sen on viipymatta ilmoi-
tettava tdstd toimivaltaiselle viranomaiselle. Keskusvastapuolen
on korjattava keskittymirajan rikkominen mahdollisimman
pian.

46 artikla
Muina kuin kiteisvaroina olevat vakuudet

Kun vakuus saadaan rahoitusvilineiden muodossa X luvun sdin-
nosten mukaisesti, sovelletaan ainoastaan 44 ja 45 artiklaa.

XII LUKU

MALLIEN UUDELLEENTARKASTELU, STRESSITESTAUS JA
TOTEUMATESTAUS

(Asetuksen (EU) N:o 648/2012 49 artikla)
1 JAKSO
Mallit ja ohjelmat
47 artikla
Mallien validointi

1. Keskusvastapuolen on validoitava kattavasti mallit, mene-
telmét ja likviditeettiriskin hallintajirjestelmd, joita se kayttdd
kvantifioidakseen ja yhdistddkseen riskinsd ja hallitakseen niité.
Kaikissa keskusvastapuolen mallien, menetelmien ja likviditeet-
tiriskin hallintajirjestelman olennaisissa tarkistuksissa tai mukau-
tuksissa on noudatettava asianmukaista hallintotapaa, mukaan
luettuna neuvojen pyytiminen riskinarviointikomitealta, ja péte-
vdn ja riippumattoman osapuolen on validoitava ne ennen nii-
den soveltamista.

2. Keskusvastapuolen validointiprosessi on dokumentoitava,
ja siind on ainakin yksil6itdva toimintatavat, joilla testataan kes-
kusvastapuolen vakuuksiin, maksukyvyttdmyysrahastoon ja
muihin rahoitusvaroihin sovellettavia menetelmia seka likvidien
rahoitusvarojen laskentajirjestelmaa. Kaikissa tallaisten toiminta-
tapojen olennaisissa tarkistuksissa tai mukautuksissa on nouda-
tettava asianmukaista hallintotapaa, mukaan luettuna neuvojen
pyytiminen riskinarviointikomitealta, ja pitevdn ja riippumatto-
man osapuolen on validoitava ne ennen niiden soveltamista.

3. Kattavaan validointiin on kuuluttava ainakin seuraavat:

a) mallien ja jirjestelmin kisitteellisen kestivyyden arviointi,
mukaan luettuna arviointia tukevat todisteet mallien ja jdr-
jestelmidn kehittdmisestd;

b) jatkuvien seurantamenettelyjen tarkastelu, mukaan luettuna
prosessien ja vertailuanalyysin tarkastaminen;

¢) niiden parametrien ja oletusten tarkastelu, joiden pohjalta
mallit, menetelmit ja jarjestelmd on kehitetty;

d) mallien, menetelmien ja jarjestelmin riittavyyden ja asianmu-
kaisuuden tarkastelu sentyyppisten sopimusten kannalta, joi-
hin niitd sovelletaan;
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e) stressitestiskenaarioiden asianmukaisuuden tarkastelu VII lu-
vun ja 52 artiklan mukaisesti;

f) testitulosten seurausten analysointi.

4. Keskusvastapuolen on vahvistettava perusteet, joilla se ar-
vioi, voidaanko sen mallit, menetelmit ja likviditeettiriskin hal-
lintajarjestelmd validoida kunnolla. Onnistuneiden testitulosten
on sisillyttavd ndihin perusteisiin.

5. Jos hintatietoja ei ole helposti saatavissa tai ne eivit ole
luotettavia, keskusvastapuolen on otettava tillaiset rajoitukset
huomioon ja tehtdvd ainakin varovaisia oletuksia, jotka perus-
tuvat havainnoituihin korreloiviin tai yhteydessd oleviin mark-
kinoihin ja nykyiseen markkinakdyttaytymiseen.

6. Jo hintatietoja ei ole helposti saatavissa tai ne eivit ole
luotettavia, tdhin tarkoitukseen kaytettdviin jirjestelmiin ja ar-
vostusmalleihin on sovellettava asianmukaista hallintotapaa, mu-
kaan luettuna neuvojen pyytiminen riskinarviointikomitealta,
sekd validointia ja testausta. Keskusvastapuolen on annettava
pdtevdn ja riippumattoman osapuolen validoida arvostusmal-
linsa erilaisten markkinaskenaarioiden mukaan sen varmistami-
seksi, ettd sen mallit tuottavat asianmukaisia hintoja, ja mukau-
tettava tarvittaessa alkuvakuuksiensa laskentaa havaittujen mal-
liriskien huomioon ottamiseksi.

7. Keskusvastapuolen on arvioitava sidnnollisesti vakuusmal-
linsa teoreettisia ja empiirisia ominaisuuksia kaikkien maaritta-
miensd rahoitusvilineiden osalta.

48 artikla
Testiohjelmat

1. Keskusvastapuolella on oltava kiytossd toimintatavat ja
menettelyt, joissa kuvataan yksityiskohtaisesti stressi- ja toteu-
matestiohjelmat, joita se kiyttdd arvioidakseen sellaisten mallien
ja menetelmien asianmukaisuutta, tarkkuutta, luotettavuutta ja
kestavyyttd, joilla se laskee riskienhallintamekanisminsa, mukaan
luettuina vakuudet, maksukyvyttomyysrahastoon suoritettavat
maksut ja muut rahoitusvarat, hyvin erilaisissa markkinaolosuh-
teissa.

2. Keskusvastapuolen toimintatavoissa ja menettelyissd on
myos kuvattava yksityiskohtaisesti stressitestiohjelma, jota se
kiyttdd arvioidakseen likviditeettiriskin  hallintajérjestelméin
asianmukaisuutta, tarkkuutta, luotettavuutta ja kestavyytta.

3. Toimintatapoihin ja menettelyihin on ainakin kuuluttava
menetelmit, joilla valitaan asianmukaiset testit ja kehitetddn nii-
td, mukaan luettuina salkku- ja markkinatietojen valinta, testien
saannollisyys, mddritettdvien rahoitusvilineiden erityiset riski-
ominaisuudet, testitulosten ja -poikkeamien analysointi ja tarvit-
tavat korjaavat toimenpiteet.

4. Keskusvastapuolen on kaikkia testejd suorittaessaan sisil-
lytettava niihin asiakkaiden positiot.

2 JAKSO
Toteumatestaus
49 artikla
Toteumatestausmenettely

1. Keskusvastapuolen on arvioitava vakuuskatteensa vertaa-
malla havaittuja tuloksia vakuusmallien kiyttoon perustuvien
odotettujen tulosten kanssa jilkikdteen. Tillainen toteumatestia-
nalyysi on tehtdvd pdivittdin sen arvioimiseksi, esiintyyko testi-
poikkeamia, jotka liittyvit vakuuskatteeseen. Kate on arvioitava
rahoitusvilineisiin ja maéiritysosapuoliin liittyvien nykyhetken
positioiden perusteella, ja siind on otettava huomioon salkun
vakuusvaatimusten ja tarvittaessa myos yhteentoimivien keskus-
vastapuolten mahdolliset vaikutukset.

2. Keskusvastapuolen on harkittava, mikd on asianmukainen
historiallinen aikavéli sen toteumatestiohjelmaa varten, jotta var-
mistetaan, ettd sovellettava tarkasteluajanjakso on riittdvé lieven-
timéddn tilastolliseen merkitsevyyteen mahdollisesti kohdistuvia
kielteisia vaikutuksia.

3. Keskusvastapuolen on sisillytettivd toteumatestiohjel-
maansa ainakin selvii tilastollisia testejd ja tulosperusteita, jotka
sen on maédriteltdvd toteumatestien tulosten arvioimiseksi.

4. Keskusvastapuolen on maédrdajoin ilmoitettava riskinarvi-
ointikomitealle toteumatestiensd tulokset ja analyysit sellaisessa
muodossa, jolla ei rikota salassapitovelvollisuutta, jotta se voi
pyytad riskinarviointikomitealta neuvoja vakuusmallinsa uudel-
leentarkastelun yhteydessa.

5.  Toteumatestien tulokset ja analyysit on annettava kaikkien
madritysosapuolten ja my0s asiakkaiden saataville, jos nimi
ovat keskusvastapuolen tiedossa. Asianomaisten maaritysosa-
puolten on pyynnostd annettava toteumatestien tulokset ja ana-
lyysit myos kaikkien muiden asiakkaiden saataville. Nama tiedot
on koottava sellaiseen muotoon, jolla ei rikota salassapitovelvol-
lisuutta, ja madritysosapuolilla ja asiakkailla on oltava mahdolli-
suus pddstd ainoastaan sellaisiin yksityiskohtaisiin toteumates-
tien tuloksiin ja analyyseihin, jotka koskevat niiden omia salk-
kuja.

6.  Keskusvastapuolen on vahvistettava menettelyt, joissa ku-
vataan yksityiskohtaisesti, mitd toimia keskusvastapuoli voi to-
teuttaa toteumatestianalyysin tulosten perusteella.

3 JAKSO
Herkkyystestaus ja -analyysi
50 artikla
Herkkyystestaus ja -analyysi

1. Keskusvastapuolen on suoritettava herkkyystestejd ja -ana-
lyysejd, joilla arvioidaan sen vakuusmallin kattavuutta erilaisissa
markkinaolosuhteissa, kdyttimalla historiallisia tietoja todellisista
stressikausien markkinaolosuhteista ja hypoteettisia tietoja teo-
reettisista stressikausien markkinaolosuhteista.
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2. Keskusvastapuolen on kiytettdvd hyvin monenlaisia para-
metreja ja oletuksia, joissa otetaan huomioon erilaiset historial-
liset ja hypoteettiset olosuhteet, mukaan luettuina ajanjaksot,
joina volatiliteetti on ollut kaikkein suurinta niilli markkinoilla,
joilla keskusvastapuoli toimii, sekd ddrimmadiset muutokset kes-
kusvastapuolen maddrittimien sopimusten hintakorrelaatioiden
vililld, jotta voidaan ymmartdd, miten vakavien stressikausien
markkinaolosuhteet ja tirkeiden malliparametrien muutokset
voivat vaikuttaa vakuuskatteeseen.

3. Herkkyysanalyysi on suoritettava useille todellisille ja edus-
taville madritysosapuolten salkuille. Edustavat salkut on valittava
sen perusteella, miten herkkid ne ovat keskusvastapuoleen koh-
distuville olennaisille riskitekijoille ja korrelaatioille. Tllaiset
herkkyystestit ja -analyysit on suunniteltava testaamaan alkupe-
rdisen vakuusmallin keskeisid parametreja ja oletuksia useilla
luottamusvileill, jotta voidaan mairittdd jirjestelman herkkyys
tdllaisten parametrien ja oletusten kalibrointivirheille. Asianmu-
kaista huomiota on kiinnitettavd riskitekijoiden aikajakaumaan
ja oletettuun riskitekijoiden viliseen korrelaatioon.

4. Keskusvastapuolen on arvioitava mdaaritysosapuolten posi-
tioihin liittyvdt mahdolliset tappiot.

5. Keskusvastapuolen on tarvittaessa otettava huomioon pa-
rametrit, jotka kuvaavat sellaisten maddritysosapuolten saman-
aikaista maksukyvyttomyytti, joiden liikkkeeseen laskemia rahoi-
tusvilineitd tai johdannaisten kohde-etuuksia keskusvastapuoli
maédrittdd. Tarvittaessa on otettava huomioon myos sellaisen
asiakkaan maksukyvyttomyyden vaikutukset, jonka liikkeeseen
laskemia rahoitusvalineitd tai johdannaisten kohde-etuuksia kes-
kusvastapuoli marittda.

6.  Keskusvastapuolen on madirdajoin ilmoitettava riskinarvi-
ointikomitealle herkkyystestiensa tulokset ja analyysit sellaisessa
muodossa, jolla ei rikota salassapitovelvollisuutta, jotta se voi
pyytad riskinarviointikomitealta neuvoja vakuusmallinsa uudel-
leentarkastelun yhteydessa.

7. Keskusvastapuolen on vahvistettava menettelyt, joissa ku-
vataan yksityiskohtaisesti, mitd toimia keskusvastapuoli voi to-
teuttaa herkkyystestianalyysin tulosten perusteella.

4 JAKSO
Stressitestaus
51 artikla
Stressitestausmenettely

1. Keskusvastapuolen stressitesteissd on sovellettava stressipa-
rametreja, -oletuksia ja -skenaarioita malleihin, joita kéytetddn
riskien arvioimiseen, jotta voidaan varmistaa, ettd keskusvasta-
puolen rahoitusvarat riittdvit kattamaan kyseiset riskit darim-
miisissd mutta mahdollisissa markkinaolosuhteissa.

2. Keskusvastapuolen stressitestiohjelmassa on edellytettiva,
ettd keskusvastapuoli tekee sddnnéllisesti useita stressitestejd,
joissa otetaan huomioon keskusvastapuolen tuotevalikoima ja
sen mallien, menetelmien ja likviditeettiriskin hallintajarjestel-
min kaikki osatekijat.

3. Keskusvastapuolen stressitestiohjelmassa on edellytettiva,
ettd stressitestit tehdddn kayttdmalld médriteltyja stressitestiske-
naarioita sekd aiemmissa ettd hypoteettisissa ddrimmadisissd

mutta mahdollisissa markkinaolosuhteisissa VII luvun mukaises-
ti. Testeissd kaytettdvid aiempia olosuhteita on tarkistettava ja
mukautettava tarpeen mukaan. Keskusvastapuolen on otettava
huomioon myos muunlaiset asianmukaiset stressitestiskenaariot,
muun muassa sen toimitus-, kirjeenvaihtaja- tai sdilyttdjapankki-
en, likviditeetin tarjoajien tai yhteentoimivien keskusvastapuol-
ten tekniset ongelmat tai kyvyttomyys vastata taloudellisista
velvoitteistaan.

4. Keskusvastapuolen on kyettdvd mukauttamaan stressiteste-
jadn nopeasti, jotta niissd voidaan ottaa huomioon uudet tai
kehittyvit riskit.

5. Keskusvastapuolen on otettava huomioon mahdolliset tap-
piot, jotka johtuvat sellaisen asiakkaan maksukyvyttomyydestd,
jos tillainen asiakas on tiedossa, joka hoitaa madritykset useiden
madritysosapuolten vilityksell.

6.  Keskusvastapuolen on madirdajoin ilmoitettava riskinarvi-
ointikomitealle stressitestiensd tulokset ja analyysit sellaisessa
muodossa, jolla ei rikota salassapitovelvollisuutta, jotta se voi
pyytad riskinarviointikomitealta neuvoja malliensa, menetel-
miensd ja likviditeettiriskin hallintajirjestelminsd uudelleentar-
kastelun yhteydessa.

7. Stressitestien tulokset ja analyysit on annettava kaikkien
maédritysosapuolten ja myos asiakkaiden saataville, jos ndma
ovat keskusvastapuolen tiedossa. Asianomaisten madritysosa-
puolten on pyynnostd annettava toteumatestien tulokset ja ana-
lyysit myos kaikkien muiden asiakkaiden saataville. Ndma tiedot
on koottava sellaiseen muotoon, jolla ei rikota salassapitovelvol-
lisuutta, ja médritysosapuolilla ja asiakkailla on oltava mahdolli-
suus padstd ainoastaan sellaisiin yksityiskohtaisiin stressitestien
tuloksiin ja analyyseihin, jotka koskevat niiden omia salkkuja.

8.  Keskusvastapuolen on vahvistettava menettelyt, joissa ku-
vataan yksityiskohtaisesti, mitd toimia keskusvastapuoli voi to-
teuttaa stressitestianalyysin tulosten perusteella.

52 artikla
Stressitestissi testattavat riskitekijit

1. Keskusvastapuolen on yksiloitava merkitykselliset riskiteki-
jat, jotka ovat ominaisia sen mddrittimille sopimuksille ja jotka
voivat vaikuttaa sen tappioihin, ja silld on oltava asianmukainen
mittausmenetelmd niitd varten. Keskusvastapuolen stressites-
teissd on tapauksen mukaan otettava huomioon ainakin seuraa-
vantyyppisille rahoitusvilineille yksiloidyt riskitekijat:

a) korkosopimukset: riskitekijat, jotka liittyvat korkoihin jokai-
sessa valuutassa, jossa keskusvastapuoli madrittdd rahoitusvi-
lineitd. Tuottokdyrdn mallinnus on jaettava eri maturiteetti-
luokkiin korkojen volatiliteettivaihtelujen selville saamiseksi
tuottokayrdlld. Korkosopimuksiin liittyvien riskitekijoiden
médrd riippuu keskusvastapuolen médrittimien korkosopi-
musten monimutkaisuudesta. Perusriski, joka johtuu valtion
liikkeeseen laskemien arvopapereiden ja muiden arvopaperei-
den epdtdydellisen korrelaation aiheuttamasta korkoeron
vaihtelusta, on otettava erikseen huomioon;
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b) valuuttakurssisopimukset: riskitekijit, jotka liittyvit jokaiseen
ulkomaanvaluuttaan, jossa keskusvastapuoli maarittda rahoi-
tusvilineitd, sekd sen valuutan, jossa vakuusvaatimukset ase-
tetaan, ja sen valuutan, jossa keskusvastapuoli mdaarittda ra-
hoitusvilineiti, viliseen vaihtokurssiin;

¢) osakejohdannaiset: riskitekijit, jotka liittyvat kunkin markki-
nan, jolle keskusvastapuoli tekee mairityksid, yksittdisten liik-
keeseen laskettujen osakkeiden volatiliteettiin sekd kaikkien
osakemarkkinoiden eri sektoreiden volatiliteettiin. Se, minka-
tyyppistd ja kuinka kehittynyttd mallinnustekniikkaa kayte-
tadn tiettyd markkinaa varten, riippuu koko markkinaan liit-
tyvastd keskusvastapuolen riskistd ja sen keskittymisestd yk-
sittdisiin osakeanteihin kyseiselld markkinalla;

&

hyodykesopimukset:  riskitekijat, joissa otetaan huomioon
keskusvastapuolen maédrittimien hyddykesopimusten ja nii-
hin liittyvien johdannaisten eri luokat ja alaluokat, tarvitta-
essa myos hyodykkeessd olevien johdannaispositioiden ja
kiteispositioiden vilisen tuottoeron vaihtelut;

e) luottosopimukset: riskitekijit, joissa otetaan huomioon akil-
listen tappioiden riski, mukaan luettuna kumulatiivinen riski,
joka johtuu useasta maksukyvyttomyydestd, perusriskistd ja
palautusasteen volatiliteetista.

2. Lisdksi keskusvastapuolen on kiinnitettdva stressitesteis-
sdin asianmukaista huomiota ainakin seuraaviin seikkoihin:

a) korrelaatiot, mukaan luettuina yksildityjen riskitekijoiden ja
keskusvastapuolen méarittimien vastaavien sopimusten vali-
set korrelaatiot;

b) tekijit, jotka vastaavat médritettdvin sopimuksen implisiit-
tistd ja historiallista volatiliteettia;

¢) keskusvastapuolen madritettdvikseen saamien uusien sopi-
musten erityispiirteet;

d) keskittymariski, mukaan luettuna maédritysosapuoleen tai
maédritysosapuolen konserniin kuuluviin yhteisoihin liittyva
keskittymariski;

e) keskindiset sidossuhteet ja monikertaiset suhteet;

f) merkitykselliset riskit, valuuttakurssiriski mukaan luettuna;

g) asetetut vastuurajat;

h) wrong-way-riski.

53 artikla
Kaikkien rahoitusvarojen stressitestaus

1. Keskusvastapuolen stressitestiohjelmalla on varmistettava,
ettd sen vaatimat vakuudet, maksukyvyttomyysrahastoon suori-
tettavat maksut ja muut rahoitusvarat riittdvit yhdessi katta-
maan ainakin kahden sellaisen mdiritysosapuolen maksukyvyt-
tomyyden, joihin nihden silld on suurimmat vastuut darimmdi-
sissd mutta mahdollisissa markkinaolosuhteissa. Lisdksi stressi-
testiohjelmalla on tarkasteltava mahdollisia tappioita, joita ai-
heutuu sellaisten yhteisdjen maksukyvyttomyydestd, jotka kuu-
luvat samaan konserniin kuin ne kaksi méaritysosapuolta, joihin
ndhden keskusvastapuolella on suurimmat vastuut ddrimmadi-
sissd mutta mahdollisissa markkinaolosuhteissa.

2. Keskusvastapuolen stressitestiohjelmalla on varmistettava,
ettd keskusvastapuolen vaatimat vakuudet ja maksukyvytto-
myysrahasto riittdvat kattamaan ainakin sen mdaritysosapuolen
maksukyvyttomyyden, johon nihden silli on suurimmat vas-
tuut, tai toiseksi ja kolmanneksi suurimman mdaritysosapuolen
maksukyvyttomyyden, jos ndiden mairitysosapuolten vastuiden
summa on asetuksen (EU) N:o 648/2012 42 artiklan mukaan
suurempi.

3. Keskusvastapuolen on tehtdva perusteellinen analyysi mah-
dollisista tappioista, joita sille voi aiheutua, ja arvioitava mah-
dollisia tappioita mddritysosapuolten positioissa, mukaan luet-
tuna se riski, ettd tallaisten positioiden realisointi voi vaikuttaa
markkinoihin ja keskusvastapuolen vakuuskatteen tasoon.

4. Keskusvastapuolen on tarvittaessa otettava stressitesteis-
sddn huomioon sellaisen maéaritysosapuolen maksukyvyttomyy-
den vaikutukset, jonka litkkeeseen laskemia rahoitusvilineitd tai
johdannaissopimusten kohde-etuuksia keskusvastapuoli maarit-
tdd. Tarvittaessa on otettava huomioon myos sellaisen asiakkaan
maksukyvyttomyyden vaikutukset, jonka liikkeeseen laskemia
rahoitusvilineitd tai johdannaisten kohde-etuuksia keskusvasta-
puoli madrittaa.

5. Keskusvastapuolen stressitesteissd on otettava huomioon
26 artiklassa saddetty realisointiaika.

54 artikla
Likvidien rahoitusvarojen stressitestaus

1. Keskusvastapuolen stressitestiohjelmalla, jolla testataan sen
likvideja rahoitusvaroja, on varmistettava, ettd ndma varat ovat
VIII luvun vaatimusten mukaisesti riittavit.

2. Keskusvastapuolella on oltava selkedt ja lipinikyvit sddn-
nét ja menettelyt, joiden mukaan korjataan sen suorittamien
stressitestien osoittama likvidien rahoitusvarojen riittimatto-
myys, jotta voidaan varmistaa maksuvelvoitteiden tdyttaminen.

Lisaksi keskusvastapuolella on oltava selkedt menettelyt, joilla
keskusvastapuolen stressitestien tuloksia ja analyysid kdytetddn
sen likviditeettiriskin hallintajarjestelmédn ja likviditeetin tarjoa-
jien riittdvyyden arvioimiseen ja mukauttamiseen.
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3. Stressitestiskenaarioissa, joita kdytetddn likvidien rahoitus-
varojen stressitestauksessa, on otettava huomioon keskusvasta-
puolen suunnittelu ja toiminta, ja nithin on kuuluttava kaikki
yhteisot, jotka voivat altistaa keskusvastapuolen olennaiselle lik-
viditeettiriskille. Lisdksi tillaisissa stressitesteissi on otettava
huomioon keskusvastapuolen méaritysosapuolten, myds samaan
konserniin kuuluvien muiden yhteisojen, viliset vahvat kytkok-
set tai muut niiden viliset riskit sekd arvioitava useiden maksu-
kyvyttomyyksien todenndkoisyyttd ja tillaisten maksukyvytto-
myyksien levidmisvaikutuksia keskusvastapuolen muihin mai-
ritysosapuoliin.

5 JAKSO
Kate ja testitulosten kiytté
55 artikla
Riittdvin katteen siilyttiminen

1. Keskusvastapuolen on otettava kdyttoon menettelyt, joiden
avulla havaitaan markkinaolosuhteiden muutokset, kuten volati-
liteetin kasvu tai keskusvastapuolen médrittimien rahoitusvali-
neiden likviditeetin vdheneminen, jotta se voi mukauttaa nope-
asti vakuusvaatimustensa laskemista ottaakseen uudet markki-
naolosuhteet asianmukaisesti huomioon, ja sen on pidettivd
nditd menettelyjd ylla.

2. Keskusvastapuolen on testattava aliarvostuksiaan varmis-
taakseen, ettd vakuudet voidaan realisoida ainakin aliarvostusten
jalkeiseen arvoonsa havaituissa ja ddrimmdisissd mutta mahdol-
lisissa markkinaolosuhteissa.

3. Jos keskusvastapuoli kerdd vakuuksia salkkutasolla eikd
tuotetasolla, sen on jatkuvasti tarkasteltava ja testattava tuottei-
den vilisid kuittauksia. Keskusvastapuolen on tukeuduttava tal-
laisissa kuittauksissa varovaiseen ja taloudellisesti jarkevdan me-
netelmdin, jossa otetaan huomioon tuotteiden vélisen hintariip-
puvuuden aste. Sen on testattava erityisesti, miten korrelaatiot
kehittyvdt vakavien todellisten ja hypoteettisten markkinaolo-
suhteiden aikana.

56 artikla
Testituloksiin perustuva mallien uudelleentarkastelu

1. Keskusvastapuolella on oltava selkedt menettelyt, joilla
vahvistetaan sellaisten lisivakuuksien suuruus, jotka sen on
mahdollisesti kerdttdvd, myos paivdnsisdisesti, ja joilla sen va-
kuusmalli kalibroidaan uudelleen, jos toteumatestaus osoittaa,
ettd malli ei ole toiminut odotetusti eikd silli saada asianmu-
kaista alkuvakuuksien maardd, joka tarvitaan halutun luottamus-
tason saavuttamiseksi. Jos keskusvastapuoli toteaa, ettd lisiva-
kuudet ovat tarpeen, sen on pyydettiva niitd seuraavan vakuus-
pyynnon yhteydessa.

2. Keskusvastapuolen on arvioitava, mistd toteumatesteissd
ilmenneet testipoikkeamat johtuvat. Sen on pédtettavd poikkea-
mien syyn perusteella, onko sen vakuusmallia tai malleja, joista
vakuusmalliin syotetddn tietoja, muutettava perusteellisesti ja
onko nykyiset parametrit kalibroitava uudelleen.

3. Keskusvastapuolen on arvioitava, mistd stressitesteissd il-
menneet testipoikkeamat johtuvat. Sen on pdatettdvd poikkea-
mien syiden perusteella, onko sen malleja, menetelmid ja likvi-
diteettiriskin hallintajarjestelmdd muutettava perusteellisesti tai
onko nykyiset parametrit tai oletukset kalibroitava uudelleen.

4. Jos testitulokset osoittavat, ettd vakuuskate, maksukyvytto-
myysrahasto tai muut rahoitusvarat eivit ole riittivid, keskus-
vastapuolen on lisdttdvd rahoitusvarojensa kokonaiskatetta en-
nen seuraavaa vakuuspyyntod, kunnes se on hyviksyttavalld
tasolla. Jos testitulokset osoittavat, ettd likvideja rahoitusvaroja
ei ole riittdvasti, keskusvastapuolen on mahdollisimman pian
lisattava likvidejd rahoitusvarojaan, kunnes ne ovat hyvaksytta-
villd tasolla.

5. Tarkastellessaan mallejaan, menetelmidin ja likviditeettiris-
kin hallintajarjestelmaiansad uudelleen keskusvastapuolen on seu-
rattava, kuinka usein testipoikkeamia esiintyy uudelleen, voidak-
seen havaita ja ratkaista ongelmat asianmukaisesti ilman aihee-
tonta viivytysta.

6 JAKSO
Kdinteiset stressitestit
57 artikla
Kiinteiset stressitestit

1. Keskusvastapuolen on tehtdvd kddnteisid stressitestejd, joi-
den tavoitteena on selvittdd, missd markkinaolosuhteissa keskus-
vastapuolen kaikki vakuudet, maksukyvyttomyysrahasto ja muut
rahoitusvarat eivit mahdollisesti riitd kattamaan luottoriskejd ja
missd olosuhteissa sen likvidit rahoitusvarat voivat olla riittd-
mittomid. Tehdessddn tillaisia testejd keskusvastapuolen on
mallinnettava ddrimmadiset markkinaolosuhteet, jotka ylittavat
mahdollisina pidetyt markkinaolosuhteet, jotta se voi maarittad
helpommin malliensa, likviditeettiriskin hallintajdrjestelmansa,
rahoitusvarojensa ja likvidien rahoitusvarojensa rajat.

2. Keskusvastapuolen on kehitettdvad kainteisid stressitesteja,
jotka on mukautettu sellaisten markkinoiden ja sopimusten eri-
tyisriskeihin, joita varten se tarjoaa mdadrityspalveluja.

3. Keskusvastapuolen on 1 kohdassa kuvattujen olosuhteiden
sekd kddnteisten stressitestiensd tulosten ja analyysien perustella
yksiloitdvd darimmadiset mutta mahdolliset skenaariot VII luvun
mukaisesti.

4. Keskusvastapuolen on mdirdajoin ilmoitettava riskinarvi-
ointikomitealle stressitestiensd tulokset ja analyysit sellaisessa
muodossa, jolla ei rikota salassapitovelvollisuutta, jotta se voi
pyytad riskinarviointikomitealta neuvoja uudelleentarkastelun
yhteydessa.
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7 JAKSO
Maksukyvyttomyysmenettelyt
58 artikla
Maksukyvyttdmyysmenettelyjen testaus

1. Keskusvastapuolen on testattava maksukyvyttomyysmenet-
telynsi ja tarkasteltava niitd uudelleen sen varmistamiseksi, ettd
ne ovat sekd tarkoituksenmukaisia ettd tehokkaita. Sen on teh-
tivda simulaatioharjoituksia maksukyvyttomyysmenettelyjensd
testauksen yhteydessa.

2. Maksukyvyttomyysmenettelyjensa testauksen jalkeen kes-
kusvastapuolen on yksiloitivd epdvarmuudet ja mukautettava
menettelyjain tillaisten epavarmuuksien vihentimiseksi.

3. Keskusvastapuolen on simulaatioharjoituksia tekemalld
varmistettava, ettd kaikki mairitysosapuolet ja tarvittaessa asiak-
kaat ja muut asianomaiset osapuolet, muun muassa yhteentoi-
mivat keskusvastapuolet ja nithin littyvat palveluntarjoajat, sa-
avat asianmukaiset tiedot ja tuntevat maksukyvyttomyyden yh-
teydessi sovellettavat menettelyt.

8 JAKSO
Validointi ja testaustiheys
59 artikla
Tiheys

1. Keskusvastapuolen on tehtavd kattava validointi malleis-
taan ja menetelmistddn vihintddn kerran vuodessa.

2. Keskusvastapuolen on tehtavi kattava validointi likviditeet-
tiriskin hallintajdrjestelmistddn vihintddn kerran vuodessa.

3. Keskusvastapuolen on tehtdvé tdysimittainen validointi ar-
vostusmalleistaan vahintddn kerran vuodessa.

4. Keskusvastapuolen on tarkasteltava vihintddn kerran vuo-
dessa, ovatko 51 artiklassa yksiloidyt toimintatavat asianmukai-
sia.

5. Keskusvastapuolen on analysoitava ja seurattava malliensa
tuloksia ja rahoitusvarojen antamaa katetta maksukyvyttomyys-
tapauksissa tekemilld vahintddn kerran piivdssd vakuuskatteen
toteumatestin sekd stressitestin, joka perustuu vakiomuotoisiin
ja ennalta médritettyihin parametreihin ja oletuksiin.

6.  Keskusvastapuolen on analysoitava ja seurattava likvidi-
teettiriskin hallintajirjestelmdidnsd tekemalld vihintddn kerran
pdivissi stressitestejd likvideistd rahoitusvaroistaan.

7. Keskusvastapuolen on analysoitava testituloksia perusteel-
lisesti vihintdin kerran kuukaudessa sen varmistamiseksi, ettd
sen stressitestiskenaariot, mallit, likviditeettiriskin hallintajarjes-
telmd ja perustana olevat parametrit ja oletukset ovat oikeanlai-
set. Tillainen analyysi on tehtivd useammin stressikausien
markkinaolosuhteissa muun muassa silloin, kun méaritettavissd

rahoitusvilineissd tai yleensikin niilli markkinoilla, joilla palve-
luja tarjotaan, esiintyy suurta volatiliteettia tai kun rahoitusvali-
neiden tai markkinoiden likviditeetti vihenee tai kun keskusvas-
tapuolen mddritysosapuolten positioiden suuruus tai keskittymi-
nen lisddntyy huomattavasti tai kun oletetaan, ettd keskusvasta-
puoli joutuu toimimaan stressikausien markkinaolosuhteissa.

8. Herkkyysanalyysejd on tehtdvd vahintddn kerran kuukau-
dessa herkkyystestien tulosten pohjalta. Tallainen analyysi on
tehtdvd useammin, kun markkinat ovat poikkeuksellisen volatii-
liset tai vihemman likvidit tai kun mairitysosapuolten positioi-
den suuruus tai keskittyminen lisddntyy huomattavasti.

9.  Keskusvastapuolen on testattava vihintddn kerran vuo-
dessa rahoitusvilineiden viliset kuittaukset sekd se, miten kor-
relaatiot kehittyvit vakavien todellisten ja hypoteettisten mark-
kinaolosuhteiden aikana.

10.  Keskusvastapuolen tekemdt aliarvostukset on testattava
vahintdan kerran kuukaudessa.

11.  Keskusvastapuolen on tehtdvd kddnteisid stressitestejd va-
hintddn neljannesvuosittain.

12.  Keskusvastapuolen on testattava maksukyvyttomyysme-
nettelynsd ja tarkasteltava niitd uudelleen vihintddn neljinnes-
vuosittain ja tehtdvd simulaatioharjoituksia vahintddn kerran
vuodessa 61 artiklan mukaisesti. Keskusvastapuolen on tehtivi
simulaatioharjoituksia myods maksukyvyttomyysmenettelyjen
olennaisten muutosten jalkeen.

9 JAKSO
Testeissi kiytettivit aikavilit

60 artikla

Aikavilit

1. Stressitesteissd kaytettavit aikavilit on madritettava VII lu-
vun mukaisesti, ja nithin on sisillyttdvd markkinaolosuhteet,
jotka ovat ddrimmadisid mutta ajan my6td mahdollisia.

2. Toteumatesteissd kaytettaviin historiallisiin aikavileihin on
sisallyttava tietoja ainakin edelliseltd vuodelta tai siltd ajalta, jona
keskusvastapuoli on madrittinyt kyseisid rahoitusvilineitd, jos se
on alle vuoden pituinen.

10 JAKSO
Tietojen julkistaminen
61 artikla
Julkistettavat tiedot

1. Keskusvastapuolen on julkistettava yleiset periaatteet, joi-
hin sen mallit ja menetelmat perustuvat, sekd suoritettujen tes-
tien luonne ja yleisluonteinen yhteenveto testituloksista ja kai-
kista korjaavista toimista, jotka on toteutettu.
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2. Keskusvastapuolen on julkistettava maksukyvyttomyysme- ¢) mekanismit, jotka auttavat maksukyvytontd madritysosa-
nettelyjensd keskeiset nikokohdat, joihin kuuluvat seuraavat: puolta tayttaimain velvoitteensa asiakkaitaan kohtaan.
a) olosuhteet, joissa toimia voidaan toteuttaa; 62 artikla

Voimaantulo ja soveltaminen

b) mahdolliset toimien toteuttajat; . ) e
Tdmi asetus tulee voimaan kahdentenakymmenentend paivind

sen jdlkeen, kun se on julkaistu Euroopan unionin virallisessa leh-

¢) toteutettavien toimien laajuus, mukaan luettuina sekd omien dessd.
ettd asiakkaiden positioiden, varojen ja omaisuuserien kisit-
tely;
Liitteen 1 jaksossa 2 olevaa h alakohtaa sovelletaan kolmen
vuoden kuluttua timdn asetuksen voimaantulopaivistd Euroo-

d) mekanismit, joilla keskusvastapuoli voi tdyttdd velvoitteensa pan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 12272011 (?)
sellaisia mairitysosapuolia kohtaan, jotka eivit ole maksuky- 2 artiklan 4 kohdan b ja d alakohdassa tarkoitettuja johdannai-
vyttomis; sia koskeviin transaktioihin.

Tami asetus on kaikilta osiltaan velvoittava, ja sitd sovelletaan sellaisenaan kaikissa jasenval-
tioissa.

Tehty Brysselissd 19 pdivand joulukuuta 2012.

Komission puolesta
Puheenjohtaja
José Manuel BARROSO

() EUVL L 326, 8.12.2011, s. 1.
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LIITE 1

Erittdin likvideind vakuuksina pidettyjd rahoitusvilineitd, pankkitakauksia ja kultaa koskevat edellytykset

1 JAKSO

Rahoitusviilineet

Sovellettaessa asetuksen (EU) N:o 648/2012 46 artiklan 1 kohtaa rahoitusvilineiden muodossa olevia erittdin likvidejd
vakuuksia ovat rahoitusvilineet, jotka tdyttavit liitteessd Il olevan 1 kohdan edellytykset, tai siirtokelpoiset arvopaperit ja
rahamarkkinavalineet, jotka tdyttavat kaikki seuraavat edellytykset:

a)

=

R

=

keskusvastapuoli voi osoittaa toimivaltaiselle viranomaiselle, ettd rahoitusvilineet on laskenut liikkeeseen sellainen
liikkeeseenlaskija, johon liittyvdn luottoriskin keskusvastapuoli voi asianmukaisen sisdisen arviointinsa perusteella
osoittaa olevan pieni. Suorittaessaan tdllaista arviointia keskusvastapuolen on kiytettivd médriteltyd ja objektiivista
menetelmdd, joka ei kokonaan tukeudu ulkopuolisiin lausuntoihin ja jossa otetaan huomioon riski, joka aiheutuu
liikkeeseenlaskijan sijoittautumisesta tiettyyn maahan;

keskusvastapuoli voi osoittaa toimivaltaiselle viranomaiselle, ettd rahoitusvalineisiin liittyvd markkinariski on keskus-
vastapuolen tekemin asianmukaisen sisdisen arvioinnin perusteella pieni. Suorittaessaan tallaista arviointia keskusvas-
tapuolen on kdytettdvd mddriteltyd ja objektiivista menetelmad, joka ei kokonaan tukeudu ulkopuolisiin lausuntoihin;

ne ovat seuraavista valuutoista jommankumman méérdisini:
i) valuutta, johon liittyvaa riskid keskusvastapuoli voi osoittaa toimivaltaisille viranomaisille kykenevansi hallitsemaan;

i) valuutta, jossa keskusvastapuoli madrittdd sopimuksia, niiden vakuuksien rajoissa, jotka tarvitaan keskusvastapuolen
kyseisessd valuutassa olevien vastuiden kattamiseksi;

ne ovat vapaasti siirrettdvissd, eikd niihin liity sddntelyllisid tai oikeudellisia rajoituksia tai kolmansien osapuolten
vaatimuksia, jotka olisivat realisoinnin esteind;

niitd varten on olemassa aktiivisen suoran myynnin tai takaisinostosopimusten markkina, jolla toimii monenlaisia
ostajia ja myyjid ja jolle keskusvastapuoli voi osoittaa pddsevinsd varmasti myos stressikausien olosuhteissa;

niistd julkaistaan sddnnollisesti luotettavia hintatietoja;
ne eivit ole seuraavien tahojen liikkeeseen laskemia:

i) vakuuden antava mddritysosapuoli tai yhteiso, joka kuuluu samaan konserniin kuin kyseinen mdaritysosapuoli,
paitsi jos on kyse katetusta joukkolainasta ja ainoastaan jos sen vakuutena olevat omaisuuserdt on eroteltu asian-
mukaisesti vankassa oikeudellisessa kehyksessi ja ne tdyttivit tdssd jaksossa asetetut vaatimukset;

i) keskusvastapuoli tai yhteiso, joka kuuluu samaan konserniin kuin keskusvastapuoli;

iii) yhteiso, jonka litketoimintaan kuuluu keskusvastapuolen toiminnalle valttimattomien palvelujen tarjoaminen, paitsi
jos kyseinen yhteiso on ETA:n keskuspankki tai keskuspankki, jonka litkkeeseen laskemassa valuutassa keskusvas-
tapuolella on vastuita;

nithin ei muulla tavoin kohdistu huomattavaa wrong-way-riskia.

2 JAKSO

Pankkitakaukset

. Liikepankkitakauksen, jossa on noudatettava toimivaltaisen viranomaisen kanssa sovittuja rajoituksia, on tdytettdva

seuraavat edellytykset, jotta se voidaan hyviksyd vakuudeksi asetuksen (EU) N:o 648/2012 46 artiklan 1 kohdan
nojalla:

a) se annetaan takauksena finanssialan ulkopuoliselle méaritysosapuolelle;

b) sen on antanut takaaja, johon liittyvin luottoriskin keskusvastapuoli voi asianmukaisen sisdisen arviointinsa perus-
teella osoittaa toimivaltaiselle viranomaiselle olevan pieni. Suorittaessaan tillaista arviointia keskusvastapuolen on
kéytettavd maédriteltyd ja objektiivista menetelmas, joka ei kokonaan tukeudu ulkopuolisiin lausuntoihin ja jossa
otetaan huomioon riski, joka aiheutuu takaajan sijoittautumisesta tiettyyn maahan;
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) se on seuraavista valuutoista jommankumman maaraisini:

i) valuutta, johon liittyvaa riskid keskusvastapuoli voi osoittaa toimivaltaisille viranomaisille kykenevinsa hallitse-
maan asianmukaisesti;

i) valuutta, jossa keskusvastapuoli madrittdd sopimuksia, niiden vakuuksien rajoissa, jotka tarvitaan keskusvasta-
puolen kyseisessi valuutassa olevien vastuiden kattamiseksi;

d) se on peruuttamaton ja varaukseton, eikd takauksen antaja voi vedota mihinkddn poikkeukseen tai muuhun
oikeudelliseen tai sopimusperusteiseen keinoon vastustaakseen takauksen maksamista;

¢) se voidaan lunastaa pyynnostd takauksen asettaneen maksukyvyttdmédn médritysosapuolen salkun realisointiajan
kuluessa ilman sddntelyyn liittyvid, oikeudellisia tai toiminnallisia rajoituksia;

f) se ei ole seuraavien tahojen antama:

i) yhteiso, joka kuuluu samaan konserniin kuin takauksen piiriin kuuluva finanssialan ulkopuolinen maaritysosa-
puoli;

i) yhteiso, jonka liiketoimintaan kuuluu keskusvastapuolen toiminnalle valttimédttomien palvelujen tarjoaminen,
paitsi jos kyseinen yhteiso on ETA:n keskuspankki tai keskuspankki, jonka liikkeeseen laskemassa valuutassa
keskusvastapuolella on vastuita;

) sithen ei muulla tavoin kohdistu huomattavaa wrong-way-riski;

=

sen kattaa kokonaan vakuus, joka tdyttdd seuraavat ehdot:

i) sithen ei kohdistu wrong-way-riskié, joka johtuisi korrelaatiosta takaajan tai finanssialan ulkopuolisen mairitys-
osapuolen luottokelpoisuuden kanssa, paitsi jos kyseistd wrong-way-riskid on vdhennetty asianmukaisesti vakuu-
den aliarvostuksella;

ii) keskusvastapuoli voi nopeasti hyodyntdd sitd, ja se on konkurssioikeudellisesti erillinen, jos maaritysosapuoli ja
takaaja tulevat samanaikaisesti maksukyvyttomiksi;

i) keskusvastapuolen hallitus on vahvistanut takaajan soveltuvuuden takaajasta ja takauksen oikeudellisesta, sopimus-
perusteisesta ja toiminnallisesta kehyksestd tehdyn tdyden arvioinnin jilkeen, joka on tehty varmuuden saamiseksi
takauksen toimivuudesta, mistd on ilmoitettu toimivaltaiselle viranomaiselle.

. Keskuspankin antaman pankkitakauksen on tdytettdvd seuraavat edellytykset, jotta se voidaan hyvaksyi vakuudeksi

asetuksen (EU) N:o 648/2012 46 artiklan 1 kohdan nojalla:

a) sen on antanut ETA:n keskuspankki tai keskuspankki, jonka liikkeeseen laskemassa valuutassa keskusvastapuolella
on vastuita;

b) se on seuraavista valuutoista jommankumman mdardisend:

i) valuutta, johon liittyvad riskid keskusvastapuoli voi osoittaa toimivaltaisille viranomaisille kykenevinsd hallitse-
maan asianmukaisesti;

i) valuutta, jossa keskusvastapuoli maédrittdd transaktioita, niiden vakuuksien rajoissa, jotka tarvitaan keskusvasta-
puolen kyseisessd valuutassa olevien vastuiden kattamiseksi;

) se on peruuttamaton ja varaukseton, eikd takauksen antava keskuspankki voi vedota mihinkddn poikkeukseen tai
muuhun oikeudelliseen tai sopimusperusteiseen keinoon vastustaakseen takauksen maksamista;

d) se voidaan lunastaa pyynnostd takauksen asettaneen maksukyvyttoman médritysosapuolen salkun realisointiajan
kuluessa ilman sddntelyyn liittyvid, oikeudellisia tai toiminnallisia rajoituksia.

3 JAKSO

Kulta

Kullan on oltava kultaharkkoina Good Delivery -muodossa ja tdytettdvd seuraavat edellytykset, jotta se voidaan hyviksya
vakuudeksi asetuksen (EU) N:o 648/2012 46 artiklan 1 kohdan nojalla:

a) se on suoraan keskusvastapuolen hallussa;
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b)

(e}
R

e

se on talletettu ETA:n keskuspankkiin tai keskuspankkiin, jonka litkkeeseen laskemassa valuutassa keskusvastapuolella
on vastuita, ja kyseiselld keskuspankilla on riittavit jarjestelyt, joilla turvataan mdaritysosapuolen omistusoikeudet
kultaan ja joilla kulta annetaan tarvittaessa nopeasti keskusvastapuolen saataville;

se on talletettu direktiivissd 2006/48/EY mdiriteltyyn toimiluvan saaneeseen luottolaitokseen, jolla on riittavat jarjes-
telyt, joilla turvataan maaritysosapuolen omistusoikeudet kultaan ja joilla kulta annetaan tarvittaessa nopeasti keskus-
vastapuolen saataville, ja johon liittyvin luottoriskin keskusvastapuoli voi asianmukaisen sisdisen arviointinsa perus-
teella osoittaa toimivaltaiselle viranomaiselle olevan pieni. Suorittaessaan tillaista arviointia keskusvastapuolen on
kaytettavd madriteltyd ja objektiivista menetelmas, joka ei kokonaan tukeudu ulkopuolisiin lausuntoihin ja jossa
otetaan huomioon riski, joka aiheutuu luottolaitoksen sijoittautumisesta tiettyyn maahan;

se on talletettu kolmannen maan luottolaitokseen, johon sovelletaan ja joka noudattaa vakavaraisuussdintojd, joiden
toimivaltaiset viranomaiset katsovat olevan vahintddn yhtd tiukat kuin direktiivissi 2006/48/EY vahvistetut sdinnot,
jolla on toimivat kirjanpitokdytinnot, siilytysmenettelyt ja sisdinen valvonta sekd riittavat jarjestelyt, joilla turvataan
médritysosapuolen tai asiakkaiden omistusoikeudet kultaan ja joilla kulta annetaan tarvittaessa nopeasti keskusvasta-
puolen saataville, ja johon liittyvin luottoriskin keskusvastapuoli voi asianmukaisen sisdisen arviointinsa perusteella
osoittaa toimivaltaiselle viranomaiselle olevan pieni. Suorittaessaan tillaista arviointia keskusvastapuolen on kaytettiva
mddritelty ja objektiivista menetelméd, joka ei kokonaan tukeudu ulkopuolisiin lausuntoihin ja jossa otetaan huomi-
oon riski, joka aiheutuu luottolaitoksen sijoittautumisesta tiettyyn maahan.
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LITE I

Erittidin likvideji rahoitusvilineiti koskevat edellytykset

1. Sovellettaessa asetuksen (EU) N:o 648/2012 47 artiklan 1 kohtaa rahoitusvlineitd voidaan pitdd erittdin likvideind
rahoitusvalineind, joihin liittyy minimaalinen luotto- ja markkinariski, jos ne ovat vieraan piioman ehtoisia rahoitus-
vilineitd, jotka tdyttdvat kaikki seuraavat edellytykset:

a) niiden liikkeeseenlaskijana tai nimenomaisena takaajana on
i) valtio;
ii) keskuspankki;
iif) direktiivin 2006/48/EY liitteessd VI olevan 1 osan 4.2 kohdassa mainittu kansainvilinen kehityspankki;

iv) Euroopan rahoitusvakausviline tai tapauksen mukaan Euroopan vakausmekanismi;

=

keskusvastapuoli voi sisdisen arviointinsa perusteella osoittaa niihin liittyvan luotto- ja markkinariskin olevan pieni.
Suorittaessaan tdllaista arviointia keskusvastapuolen on kiytettdvd mddriteltyd ja objektiivista menetelmii, joka ei
kokonaan tukeudu ulkopuolisiin lausuntoihin ja jossa otetaan huomioon riski, joka aiheutuu liikkeeseenlaskijan
sijoittautumisesta tiettyyn maahan;

¢) keskusvastapuolen salkun keskimaariista jaljelld olevaa juoksuaikaa on enintddn kaksi vuotta;
d) ne ovat seuraavista valuutoista jommankumman méaraisina:
i) valuutta, johon liittyvad riskid keskusvastapuoli voi osoittaa kykenevinsi hallitsemaan; tai
i) valuutta, jossa keskusvastapuoli médrittdd transaktioita, kyseisessd valuutassa saatujen vakuuksien rajoissa;

¢) ne ovat vapaasti siirrettdvissd, eikd niihin liity sddntelyllisid tai oikeudellisia rajoituksia tai kolmansien osapuolten
vaatimuksia, jotka olisivat realisoinnin esteini;

f) niitd varten on olemassa aktiivisen suoran myynnin tai takaisinostosopimusten markkina, jolla toimii monenlaisia
ostajia ja myyjid, myos stressikausien olosuhteissa, ja jolle keskusvastapuoli voi osoittaa pddsevinsd varmasti;

@) niistd julkaistaan sddnnollisesti luotettavia hintatictoja.

2. Sovellettaessa asetuksen (EU) N:o 648/2012 47 artiklan 1 kohtaa myos johdannaissopimuksia voidaan pitdd erittdin
likvideind rahoitussijoituksina, joihin liittyy minimaalinen luotto- ja markkinariski, jos ne on tehty seuraaviin tarkoi-
tuksiin:

a) maksukyvyttomin mdiritysosapuolen salkun suojaaminen osana keskusvastapuolen kayttimdd maksukyvyttomyy-
den hallinnointimenettelyd; tai

b) suojautuminen valuuttariskiltd, joka johtuu luvun VIII mukaisesti perustetusta keskusvastapuolen likviditeetin hal-
lintajdrjestelmasta.

Jos johdannaissopimuksia kdytetddn tallaisissa olosuhteissa, niiden kaytt6 on rajoitettava sellaisiin johdannaissopimuk-
siin, joista julkaistaan sddnnéllisesti luotettavia hintatietoja, sekd ajanjaksoon, jotka tarvitaan keskusvastapuoleen koh-
distuvan luotto- ja markkinariskin vihentdmiseksi.

Johdannaissopimusten kiyttod koskevasta keskusvastapuolen toimintatavasta on kuultava riskinarviointikomiteaa,
minki jilkeen se on hyvaksytettava hallituksella.
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