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ASETUKSET

KOMISSION DELEGOITU ASETUS (EU) 2017/1542,
annettu 8 piivini kesikuuta 2017,

delegoidun asetuksen (EU) 2015/35 muuttamisesta silti osin kuin kyseessi on lakisditeisten
piiomavaatimusten laskenta vakuutus- ja jilleenvakuutusyrityksen hallussa olevien varojen
tiettyjen luokkien osalta (infrastruktuuriyritykset)

(ETA:n kannalta merkityksellinen teksti)

EUROOPAN KOMISSIO, joka

ottaa huomioon Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen,

ottaa huomioon vakuutus- ja jilleenvakuutustoiminnan aloittamisesta ja harjoittamisesta (Solvenssi II) 25 pdivina
marraskuuta 2009 annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2009/138/EY (') ja erityisesti sen 50 artiklan
1 kohdan a alakohdan ja 111 artiklan 1 kohdan b, ¢ ja m alakohdan,

seki katsoo seuraavaa:

(1)

—~——
==

—
-

Euroopan investointiohjelman tavoitteena on poistaa sijoitusten esteitd, antaa sijoitushankkeille nakyvyyttd ja
teknistd apua sekd hy6dyntdd nykyisid ja uusia rahoitusldhteitd entistd paremmin. Erityisesti investointiohjelman
kolmannessa pilarissa keskitytddn poistamaan sijoitusten esteitd ja lisidmédn sddntelyn ennakoitavuutta, jotta
Eurooppa olisi jatkossakin houkutteleva investointikohde.

Yksi pddomamarkkinaunionin tavoitteista on mobilisoida Euroopan padomat ja kanavoida ne esimerkiksi sellaisiin
infrastruktuurihankkeisiin, jotka tarvitsevat pddomaa laajentumiseen ja tydpaikkojen luomiseen. Vakuutus-
yritykset, etenkin henkivakuutustenantajat, ovat yksi Euroopan suurimmista yhteisosijoittajista, jotka pystyvit
tarjoamaan sekd padoma- ettd velkarahoitusta pitkdn aikavilin infrastruktuurihankkeille.

Komission delegoitu asetus (EU) 2016/467 (3, jolla muutetaan komission delegoitua asetusta (EU) 2015/35 (),
tuli voimaan 2 piivind huhtikuuta 2016, ja silld luotiin infrastruktuurisijoituksille erillinen omaisuusluokka
riskien kalibrointeja varten.

Komissio pyysi ja sai Euroopan vakuutus- ja lisdeldkeviranomaiselta, jdljempdnd 'EVLEV’, uuden teknisen
lausunnon uutta infrastruktuuriyritysten omaisuusluokkaa koskevista kriteereistd ja kalibroinnista. Kyseisessd
teknisessd lausunnossa suositeltiin myos joitakin muutoksia delegoidulla asetuksella (EU) 2016/467 kiyttoon
otettuihin, vaatimukset tdyttdvid infrastruktuurihankesijoituksia koskeviin kriteereihin.

Jotta voidaan kattaa strukturoidut hankerahoitustilanteet, joissa on mukana useita konsernin oikeushenkiliti,
infrastruktuurihanketta hoitavan yhteison mdiritelmd olisi korvattava ja se olisi laajennettava kattamaan sekd
yksittiiset yhteisot ettd konsernit. Tuloja koskevien kriteerien sanamuotoa olisi muutettava, jotta voidaan ottaa
huomioon yhteisét, jotka saavat huomattavan osan tuloistaan infrastruktuuriin liittyvéstd toiminnasta. Infrastruk-
tuuriyhteison tulonldhteiden arvioimisessa olisi kéytettdvd viimeisintd varainhoitovuotta, jos tiedot ovat
kiytettdvissd, tai rahoitusehdotusta, kuten liikkeeseen laskettuja joukkolainoja koskevaa esitettd tai
lainahakemuksen rahoitusennusteita. Infrastruktuuriomaisuuden méiritelmédn olisi siséllettivé fyysinen omaisuus,
jotta olennaiset infrastruktuuriyhteisot voivat tayttdd vaatimukset.

EUVLL 335,17.12.2009,s. 1.

Komission delegoitu asetus (EU) 2016/467, annettu 30 paivind syyskuuta 2015, delegoidun asetuksen (EU) 2015/35 muuttamisesta
siltd osin kuin kyseessd on lakisddteisten padomavaatimusten laskenta vakuutus- ja jilleenvakuutusyrityksen hallussa olevien varojen
useiden luokkien osalta (EUVL L 85, 1.4.2016, s. 6).

Komission delegoitu asetus (EU) 2015/35, annettu 10 pdivini lokakuuta 2014, vakuutus- ja jalleenvakuutustoiminnan aloittamisesta ja
harjoittamisesta annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2009/138/EU tdydentimisestd (Solvenssi II) (EUVL L 12,
17.1.2015,s.1).
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(6)  Jotta viltetddn sellaisten infrastruktuuriyhteisdjen tahaton ulkopuolelle jddminen, jotka eivdt voi antaa
luotonantajille vakuuksia koko omaisuudestaan joko oikeudellisista tai omistukseen liittyvistd syistd, olisi otettava
kiyttoon mekanismeja, joiden avulla voidaan tehdd muunlaisia vakuusjdrjestelyji luotonantajien hyvéksi.

(7)  Sellaisten tilanteiden huomioon ottamiseksi, joissa panttaaminen ennen maksukyvyttomyyttd ei ehkd ole
kansallisen lainsddddnnon mukaan sallittua, vaatimus pddoman panttaamisesta luotonantajille olisi sisillytettiva
muihin vakuusjérjestelyihin.

(8)  Olemassa olevan infrastruktuuriyhteison tai konsernin olisi voitava laskea liikkeeseen lisdd velkaa vaatimukset
tayttavid infrastruktuurisijoituksia varten, jos nykyisten luotonantajien suostumus kdy ilmi asianmukaisista
asiakirjoista, kuten enimmdisvelkaantuneisuusrajasta.

(9)  Delegoidun asetuksen (EU) 2015/35 kalibrointien olisi oltava oikeasuhteisia riskiin nahden.

(10) EVLEVin teknisessd lausunnossa suositeltiin muutoksia vaatimukset tdyttdvien infrastruktuurihankesijoitusten
kohteluun, minka vuoksi nykyisid infrastruktuurihankkeita koskevia sadannoksii olisi muutettava.

(11) Sekd EVLEVin teknisestd lausunnosta ettd tdydentdvistd todisteista kdy ilmi, ettd infrastruktuuriyrityksiin tehtdvit
vaatimukset tdyttivit sijoitukset voivat olla turvallisempia kuin muut kuin infrastruktuurisijoitukset. Delegoitua
asetusta (EU) 2015/35 olisi muutettava lisddmailld sithen uusi riskin kalibrointi, joka koskee infrastruktuuriy-
rityksiin tehtdvid vaatimukset tdyttdvid vieraan pidoman ehtoisia sijoituksia, jotta nimd voidaan erottaa muista
kuin infrastruktuurisijoituksista.

(12)  Vakuutusyritysten sijoituskdyttdmisen varovaisuus olisi varmistettava asianmukaisilla mairitelmilld  ja
hyvaksymiskriteereilld. N&illi maaritelmilld ja kriteereilld olisi varmistettava, ettd vain turvallisemmat sijoitukset
hy6tyvit alhaisemmista kalibroinneista.

(13) Tulojen hajauttaminen ei ehkd aina ole mahdollista sellaisissa infrastruktuuriyhteisoissd, jotka tarjoavat keskeistd
infrastruktuuriomaisuutta tai palveluja muille infrastruktuuriyrityksille. Tallaisissa tilanteissa tulojen ennustet-
tavuuden arvioimisessa olisi sallittava ota tai maksa -sopimukset.

(14) Osana sijoitusriskien hallintaa tehtivissa stressitesteissd olisi otettava huomioon muusta kuin infrastruktuuriin
liittyvéstd toiminnasta johtuvat riskit. Jotta sijoitusriskistd voidaan tehdd varovainen arvio, tillaisesta toiminnasta
saatuja tuloja ei kuitenkaan pitéisi ottaa huomioon, kun méiiritetddn, voidaanko taloudelliset velvoitteet tayttaa.

(15) Infrastruktuuriyritysten vaatimukset tdyttivid varoja koskevan uuden luokan kiyttoonotto edellyttdd muiden
delegoidun asetuksen (EU) 2015/35 sddnnosten linjaamista niiden kanssa; tillaisia ovat esimerkiksi vakavaraisuus-
pddomavaatimusta koskeva kaava ja due diligence -vaatimukset, jotka ovat vakuutusyrityksille olennaisia
maltillisten sijoituspddtosten tekemiseksi.

(16)  Sen vuoksi delegoitua asetusta (EU) 2015/35 olisi muutettava.

(17) Jotta voidaan vilittomasti tehdd mainittuun pitkdn aikavilin infrastruktuuriomaisuutta koskevaan luokkaan
liittyvid sijoituksia, on trkedd varmistaa, ettd asetus tulee voimaan mahdollisimman pian sitd piivdd seuraavana
pdivind, jona se julkaistaan Euroopan unionin virallisessa lehdessd,

ON HYVAKSYNYT TAMAN ASETUKSEN:

1 artikla

Muutetaan delegoitu asetus (EU) 2015/35 seuraavasti:
1) Korvataan 1 artiklan 55 a ja 55 b alakohta seuraavasti:

”55 a. ’infrastruktuuriomaisuudella’ fyysisid omaisuuserid, rakenteita tai tiloja, jarjestelmid ja verkostoja, jotka
tarjoavat tai tukevat olennaisia julkisia palveluja;

55b. ‘infrastruktuuriyhteisolld’ yhteisod tai konsernia, joka kyseisen yhteis6n tai konsernin viimeisimmin
varainhoitovuoden aikana, jolta luvut ovat kaytettdvissa, tai rahoitusehdotuksen perusteella sai suurimman
osan tuloistaan infrastruktuuriomaisuuden omistamisesta, rahoittamisesta, kehittdmisestd tai operoimisesta;”
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2) Korvataan 164 a artiklan 1 kohta seuraavasti:

”1.  Tatd asetusta sovellettaessa vaatimukset tdyttaviin infrastruktuurisijoituksiin luetaan sijoitukset infrastruktuuri-
yhteis6ihin, jotka tdyttavit seuraavat kriteerit:

a) infrastruktuuriomaisuuden tuottamilla kassavirroilla voidaan tdyttdd taloudelliset velvoitteet hankeriskin kannalta
olennaisessa pitkdaikaisessa stressiskenaariossa;

b) kassavirrat, joita infrastruktuuriyhteiso tuottaa luotonantajille ja pddomasijoittajille, ovat ennakoitavissa;

¢) infrastruktuuriomaisuuteen ja infrastruktuuriyhteisoon sovelletaan sadntely- tai sopimuskehystd, joka tarjoaa
luotonantajille ja padomasijoittajille kattavan suojan, mukaan lukien seuraavat:

a) sopimuskehykseen on sisillytettivd maardykset, joilla suojataan tehokkaasti luotonantajia ja pddomasijoittajia
tappioilta, jotka aiheutuvat siitd, ettd osapuoli, joka sitoutuu hankkimaan infrastruktuuriyhteison tarjoamat
tavarat tai palvelut, paittdd hankkeen, paitsi jos jompikumpi seuraavista ehdoista tayttyy:

i) infrastruktuuriyhteisé saa tulonsa useiden kdyttdjien maksamista maksuista; tai
ii) tuloihin sovelletaan tuottoprosentin sdintelys;

b) infrastruktuuriyhteisé on varautunut riittivien varalla olevien varojen tai muiden rahoitusjirjestelyjen avulla
kattamaan hankkeen vararahoitus- ja kdyttopadomavaatimukset;

Jos sijoitukset tehdddn joukkovelkakirjalainoihin tai lainoihin, sopimuskehykseen on sisillytettivd myos
seuraavat:

i) luotonantajilla on sovellettavan lainsidddnnon mahdollistamassa maarin vakuudet tai ne hyotyvit vakuudesta
kaikkiin hankkeen toiminnan edellyttimiin omaisuuseriin ja sopimuksiin;

ii) operatiivisen nettokassavirran kdyttod pakollisten maksujen jdlkeen hankkeesta muihin tarkoituksiin kuin
velkasitoumusten hoitoon on rajoitettu;

iii) toimia, jotka voivat olla haitallisia luotonantajille, on rajoitettu mukaan lukien se, ettei uutta lainaa voida
myontdd ilman nykyisten luotonantajien suostumusta niiden kanssa sovitussa muodossa, paitsi jos uuden
lainan myontdminen sallitaan nykyistd lainaa koskevissa asiakirjoissa;

Sen estdmaittd, mitd toisen alakohdan i alakohdassa sdddetéin, joukkovelkakirjalainoihin tai lainoihin tehdyissd
sijoituksissa voidaan kdyttdd muita suojausmekanismeja, jos yritykset pystyvit osoittamaan, ettd luotonantajien ei
tarvitse saada vakuuksia kaikkiin omaisuuseriin ja sopimuksiin voidakseen tehokkaasti suojata tai kattaa
suurimman osan sijoitustaan. Talloin muihin vakuusmekanismeihin on sisallyttava vahintddn yksi seuraavista:

i) osakkeiden panttaaminen;

ii) viliintulo-oikeus;

iii) pankkitilien panttioikeus;

iv) mdardysvalta kassavirtoihin;

v) sopimusten siirtdmistd koskevat maaraykset;

d) jos sijoitukset tehdddn joukkovelkakirjalainoihin tai lainoihin, vakuutus- tai jilleenvakuutusyritys pystyy
osoittamaan valvojalle, ettd se kykenee pitimain sijoituksen erddntymispaivdan saakka;

e) jos sijoitukset tehdddn joukkovelkakirjalainoihin tai lainoihin, joille ei ole saatavissa nimetyn ulkoisen luottoluo-
kituslaitoksen antamaa luottoluokitusta, sijoitusinstrumentti ja muut etuoikeudeltaan samat instrumentit ovat
etuoikeudeltaan parempia kuin kaikki muut vaateet paitsi lakisddteiset vaateet ja likviditeettisopimuksen
tarjoajien, omaisuuden hoitajien ja johdannaissopimusten vastapuolten vaateet;

f) jos sijoitukset tehdddn osakkeisiin tai joukkovelkakirjalainoihin tai lainoihin, joille ei ole saatavissa nimetyn
ulkoisen luottoluokituslaitoksen antamaa luottoluokitusta, seuraavat kriteerit tayttyvat:

i)  infrastruktuuriomaisuus ja infrastruktuuriyhteiso sijaitsevat ETA:n tai OECD:n jdsenmaissa;
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ii) jos infrastruktuurihanke on rakennusvaiheessa, pddomasijoittajan on tdytettivd seuraavat kriteerit, tai jos
pddomasijoittajia on useampi kuin yksi, pddomasijoittajien ryhmin on kokonaisuudessaan tdytettivd
seuraavat kriteerit:

— padomasijoittajilla on kokemusta infrastruktuurihankkeiden menestyksekkadstd valvonnasta ja asiaan
liittyvaa asiantuntemusta,

— padomasijoittajilla on alhainen maksukyvyttomyysriski tai infrastruktuuriyhteisolli on alhainen
padomasijoittajien maksukyvyttomyydestd johtuva olennaisten tappioiden riski,

— padomasijoittajilla on kannustimia suojella sijoittajien etuja;

iii) jos hankkeeseen liittyy rakennusriskejd, edellytetidn suojatoimenpiteitd, joilla varmistetaan hankkeen
saattaminen paatokseen sovitun eritelmén, talousarvion tai valmistumispaivimaidran mukaan;

iv) jos operatiiviset riskit ovat olennaiset, niitd hallitaan asianmukaisesti;
v) infrastruktuuriyhteis6 kdyttdd testattua teknologiaa ja suunnittelua;
vi) infrastruktuuriyhteisén padomarakenne mahdollistaa velanhoidon;
vii) infrastruktuuriyhteison jilleenrahoitusriski on alhainen;
viii) infrastruktuuriyhteis6 kéyttdd johdannaisia vain riskienvidhentdmistarkoituksissa.”
3) Lisdtddn 164 b artikla seuraavasti:
"164 b artikla
Infrastruktuuriyrityksiin tehtidvit vaatimukset tdyttivit sijoitukset

Tétd asetusta sovellettaessa infrastruktuuriyrityksiin tehtdviin vaatimukset tdyttaviin sijoituksiin luetaan sijoitukset
infrastruktuuriyhteisoihin, jotka tdyttdvit seuraavat kriteerit:

1) infrastruktuuriyhteis6 saa suurimman osan tuloistaan ETA:n tai OECD:n jisenmaassa sijaitsevan infrastruktuurio-
maisuuden omistamisesta, rahoittamisesta, kehittimisestd tai operoimisesta;

2) infrastruktuuriomaisuuden tuottamat tulot tayttavit yhden 164 a artiklan 2 kohdan a alakohdan kriteereist;

3) jos infrastruktuuriyhteisd ei saa tulojaan useiden kiyttdjien maksamista maksuista, osapuolen, joka sitoutuu
hankkimaan infrastruktuuriyhteison tarjoamat tavarat tai palvelut, on oltava jokin 164 a artiklan 2 kohdan
b alakohdassa luetelluista yhteisoistd;

4) tulot on hajautettava toiminnan, sijainnin tai maksajien mukaan, paitsi jos tuloihin sovelletaan 164 a artiklan
1 kohdan c alakohdan a alakohdan ii alakohdan mukaisesti tuottoprosentin sdintelyd, ota tai maksa -sopimusta

tai tulot ovat saatavuusperusteisia;

5) jos sijoitukset tehddin joukkovelkakirjalainoihin tai lainoihin, vakuutus- tai jilleenvakuutusyritys pystyy
osoittamaan valvojalle, ettd se kykenee pitdimain sijoituksen erddntymispaivain saakka;

6) jos infrastruktuuriyhteisolle ei ole saatavissa nimetyn ulkoisen luottoluokituslaitoksen antamaa luottoluokitusta:

a) olennaisten taloudellisten suhdelukujen analyysin perusteella tehtyjen varovaisten oletusten mukaan
infrastruktuuriyhteison padomarakenne mahdollistaa velanhoidon;

b) infrastruktuuriyhteisé on ollut toiminnassa vdhintdin kolmen vuoden ajan tai jos yritys on ostettu, se on
ollut toiminnassa vihintdin kolmen vuoden ajan;

7) jos infrastruktuuriyhteisolle on saatavissa nimetyn ulkoisen luottoluokituslaitoksen antama luottoluokitus, timin
luottoluokituksen on oltava luokkien 0 ja 3 valilla.”

4) Muutetaan 168 artikla seuraavasti:
a) Korvataan 1 kohta seuraavasti:
”1.  Direktiivin 2009/138/EY 105 artiklan 5 kohdan toisen alakohdan b alakohdassa tarkoitettuun osakeriskin

alaosioon sisiltyy riskialaosio tyypin 1 osakkeille, riskialaosio tyypin 2 osakkeille, riskialaosio vaatimukset
tayttaville infrastruktuuriosakkeille ja riskialaosio vaatimukset téyttaville infrastruktuuriyritysten osakkeille.”



L 236/18 Euroopan unionin virallinen lehti 14.9.2017

b) Lisdtddn 3 b kohta seuraavasti:

"3 b.  Vaatimukset tdyttdviin infrastruktuuriyritysten osakkeisiin luetaan infrastruktuuriyhteis6ihin tehdyt
osakesijoitukset, jotka tayttavit 164 b artiklassa vahvistetut kriteerit.”

¢) Korvataan 4 kohta seuraavasti:

4. Osakeriskin pddomavaatimus on yhté kuin:

+2-0,75 - (SCRuu2 + SCRyuins + SCRyuine) + (SCRuguz + SCR s + SCunmﬁ)z

equl

SCRuyuy = /SCR?

jossa
a) SCR,,, tarkoittaa tyypin 1 osakkeiden padomavaatimusta;

b) SCR,,, tarkoittaa tyypin 2 osakkeiden pddomavaatimusta;

equ2

¢) SCR, tarkoittaa vaatimukset tdyttdvien infrastruktuuriosakkeiden padomavaatimusta;

quinf

d) SCR_,. tarkoittaa vaatimukset tdyttivien infrastruktuuriyritysten osakkeiden pddomavaatimusta.”

quinfc

d) Muutetaan 6 kohta seuraavasti:
i) korvataan a ja b alakohta seuraavasti:

"a) osakkeet — paitsi vaatimukset tdyttdvat infrastruktuuriosakkeet tai vaatimukset tayttavat infrastruktuuriy-
ritysten osakkeet — yhteistd sijoitustoimintaa harjoittavissa yrityksissd, jotka ovat Euroopan parlamentin
ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 346/2013 (*) 3 artiklan b alakohdassa tarkoitettuja vaatimukset
tayttavid yhteiskunnalliseen yrittdjyyteen erikoistuneita rahastoja, kun timédn asetuksen 84 artiklassa
sdadetty lapikatsomisperiaate on mahdollinen kaikille yhteistd sijoitustoimintaa harjoittavassa yrityksessd
oleville altistumille, tai kyseisten rahastojen osuudet tai osakkeet, kun ldpikatsomisperiaate ei ole
mahdollinen kaikille yhteistd sijoitustoimintaa harjoittavassa yrityksessd oleville altistumille;

b) osakkeet — paitsi vaatimukset tdyttdvit infrastruktuuriosakkeet tai tdyttdvit osakkeet infrastruktuuriy-
ritysten vaatimukset — yhteistd sijoitustoimintaa harjoittavissa yrityksissd, jotka ovat Euroopan
parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 345/2013 (**) 3 artiklan b alakohdassa tarkoitettuja
vaatimukset tdyttdvid riskipddomarahastoja, kun timdn asetuksen 84 artiklassa saddetty lipikatsomis-
periaate on mahdollinen kaikille yhteistd sijoitustoimintaa harjoittavassa yrityksessi oleville altistumille,
tai kyseisten rahastojen osuudet tai osakkeet, kun ldpikatsomisperiaate ei ole mahdollinen kaikille
yhteistd sijoitustoimintaa harjoittavassa yrityksessd oleville altistumille;

(*) Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 346/2013, annettu 17 péivind huhtikuuta 2013,
eurooppalaisista yhteiskunnalliseen yrittdjyyteen erikoistuneista rahastoista (EUVL L 115, 25.4.2013,
s. 18).

(**) Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 345/2013, annettu 17 paiviand huhtikuuta 2013,
eurooppalaisista riskipddomarahastoista (EUVL L 115, 25.4.2013, 5. 1).”

ii) korvataan c alakohdan i alakohta seuraavasti:

"i) osakkeet — paitsi vaatimukset tdyttavit infrastruktuuriosakkeet tai vaatimukset tdyttavat infrastruktuuriy-
ritysten osakkeet — néissd rahastoissa, kun timin asetuksen 84 artiklassa sdddetty lapikatsomisperiaate on
mahdollinen kaikille vaihtoehtoisessa sijoitusrahastossa oleville altistumille;”

ili) korvataan d alakohta seuraavasti:

"d) osakkeet — paitsi vaatimukset tdyttavit infrastruktuuriosakkeet tai vaatimukset tayttavat infrastruktuuriy-
ritysten osakkeet — yhteistd sijoitustoimintaa harjoittavissa yrityksissd, jotka ovat asetuksen (EU)
2015/760 nojalla hyviksyttyja eurooppalaisia pitkdaikaissijoitusrahastoja, kun timin asetuksen
84 artiklassa sdddetty ldpikatsomisperiaate on mahdollinen kaikille yhteistd sijoitustoimintaa
harjoittavassa yrityksessd oleville altistumille, tai kyseisten rahastojen osuudet tai osakkeet, kun ldpikatso-
misperiaate ei ole mahdollinen kaikille yhteistd sijoitustoimintaa harjoittavassa yrityksessd oleville
altistumille.”
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5) Lisdtddn 169 artiklaan 4 kohta seuraavasti:

"4, Tamin asetuksen 168 artiklassa tarkoitettujen vaatimukset tdyttdvien infrastruktuuriyritysten osakkeiden
pddomavaatimus vastaa omassa perusvarallisuudessa tappiota, joka aiheutuisi seuraavista valittomistd arvonalen-
tumisista:

a) viliton arvonalentuminen, joka on 22 prosenttia infrastruktuuriyrityksiin tehtyjen vaatimukset tdyttivien
osakesijoitusten arvosta direktiivin 2009/138/EY 212 artiklan 1 kohdan b alakohdassa ja 2 kohdassa
tarkoitetuissa sidosyrityksissd, kun sijoitukset ovat luonteeltaan strategisia;

b) viliton arvonalentuminen, joka on 36 prosenttia lisittynd 92 prosentilla timdn asetuksen 172 artiklassa
tarkoitetusta symmetrisestd mukautuksesta, muiden kuin a alakohdassa tarkoitettujen vaatimukset tdyttivien
infrastruktuuriyritysten osakkeiden arvosta.”

Lisdtddn 170 artiklaan 4 kohta seuraavasti:

~

"4.  Kun vakuutus- tai jilleenvakuutusyritys on saanut valvontaviranomaisen hyviksynnin soveltaa direktiivin
2009/138/EY 304 artiklassa vahvistettuja sdannoksid, vaatimukset tdyttivien infrastruktuuriyritysten osakkeiden
pddomavaatimus vastaa omassa perusvarallisuudessa tappiota, joka aiheutuisi vilittomastd arvonalentumisesta,
joka on

a) 22 prosenttia vaatimukset tdyttdvien infrastruktuuriyritysten osakkeiden arvosta, joka vastaa direktiivin
2009/138[EY 304 artiklan 1 kohdan b alakohdassa i alakohdassa tarkoitettua liiketoimintaa;

b) 22 prosenttia infrastruktuuriyrityksiin tehtdvien vaatimukset tdyttivien osakesijoitusten arvosta direktiivin
2009/138/EY 212 artiklan 1 kohdan b alakohdassa ja 2 kohdassa tarkoitetuissa sidosyrityksissd, kun sijoitukset
ovat luonteeltaan strategisia;

¢) 36 prosenttia lisittynd 92 prosentilla timin asetuksen 172 artiklassa tarkoitetusta symmetrisestd mukautuksesta,
muiden kuin a tai b alakohdassa tarkoitettujen vaatimukset tdyttdvien infrastruktuuriyritysten osakkeiden
arvosta.”

~

Korvataan 171 artiklan johdantolause seuraavasti:

"Sovellettaessa 169 artiklan 1 kohdan a alakohtaa, 2 kohdan a alakohtaa, 3 kohdan a alakohtaa ja 4 kohdan
a alakohtaa sekd 170 artiklan 1 kohdan b alakohtaa, 2 kohdan b alakohtaa, 3 kohdan b alakohtaa ja 4 kohdan
b alakohtaa luonteeltaan strategisilla osakesijoituksilla tarkoitetaan osakesijoituksia, joiden osalta osakasyrityksend
oleva vakuutus- tai jilleenvakuutusyritys kykenee osoittamaan, ettd”.

~

Lisatdadn 180 artiklaan 14, 15 ja 16 kohta seuraavasti:

"14.  Joukkovelkakirjalainojen ja lainojen muodossa oleville altistumille, jotka tdyttavdat 15 kohdassa vahvistetut
kriteerit, annetaan riskikertoimeksi stress; altistuman luottoluokan ja duraation mukaan seuraavaa taulukkoa
noudattaen:

Luottoluokka 0 1 2 3
Dl(l;:f_;io stress; a, b, a, b, a b, a
Enintddn 5 b, - dur, — 0,68 % — 0,83 % — 1,05 % — 1,88 %
Enemmin kuin 5 ja a,+ b, - (dur, - 5) 338% | 0,38% | 413%| 045% | 525%| 0,53% | 938%| 1,13%

enintddn 10

Enemmdn kuin 10 ja | g, + b, - (dur, - 10) 525% | 038% | 6,38%| 0,38% | 7,88%| 0,38% |150% | 0,75 %
enintddn 15
Enemman kuin 15ja | a, + b, - (dur,— 15) 713% | 0,38 % | 825%| 0,38% | 9,75 %| 0,38 % | 18,75 %| 0,75 %
enintddn 20
Enemmin kuin 20 minfa, + b, - (dur, - 20);1] | 9,0 % 0,38% | 10,13 %| 0,38% | 11,63 %| 0,38 % | 22,50 %| 0,38 %
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15.  Altistumia, joille annetaan riskikerroin 14 kohdan mukaisesti, koskevat kriteerit ovat seuraavat:

a) altistuma liittyy infrastruktuuriyritykseen tehtivdin vaatimukset tdyttivain sijoitukseen, joka on 164 a artiklassa
vahvistettujen kriteereiden mukainen;

b) altistuma ei ole omaisuuserd, joka tdyttda seuraavat edellytykset:
— se on luokiteltu vastaavuuskorjauskantaan direktiivin 2009/138/EY 77 b artiklan 2 kohdan mukaisesti,
— se on luokiteltu luottoluokkaan 0-2;
¢) altistumalle on saatavissa nimetyn ulkoisen luottoluokituslaitoksen antama luottoluokitus;
d) altistuma on luokiteltu luottoluokkaan 0-3.
16.  Joukkovelkakirjalainojen ja lainojen muodossa oleville altistumille, jotka tdyttavit 15 kohdan a ja
b alakohdassa vahvistetut kriteerit mutta eivit tdytd 15 kohdan c¢ alakohdassa vahvistettuja kriteereitd, annetaan

riskikertoimeksi stress, joka vastaa luottoluokkaa 3 ja altistuman duraatiota 14 kohdassa vahvistetun taulukon
mukaisesti.”

Korvataan 181 artiklan b alakohdan toinen kohta seuraavasti:

O
—

"Jos varatulle sijoitussalkulle ei ole saatavissa nimetyn ulkoisen luottoluokituslaitoksen antamaa luottoluokitusta seké
jos kyseessd on vaatimukset tdyttdvd infrastruktuuriomaisuus tai vaatimukset tdyttivd infrastruktuuriyrityksen
omaisuus, joka on luokiteltu luottoluokkaan 3, kyseisen sijoitussalkun omaisuuseriin sovelletaan pienennyskerrointa,
joka on 100 prosenttia.”

10) Korvataan 261 a artikla seuraavasti:

-~

”261 a artikla

Vaatimukset tiyttivien infrastruktuurisijoitusten tai infrastruktuuriyrityksiin tehtivien vaatimukset
tiyttivien sijoitusten riskienhallinta

1. Vakuutus- ja jilleenvakuutusyritysten on ennen vaatimukset tdyttivan infrastruktuurisijoituksen tai infrastruk-
tuuriyritykseen tehtdvin vaatimukset tdyttdvin sijoituksen tekemistd suoritettava riittavd due diligence -tarkastelu,
mukaan lukien kaikki seuraavat:

a) dokumentoitu arvio siitd, miten infrastruktuuriyhteiso tdyttdd 164 a tai 164 b artiklassa vahvistetut kriteerit;
arviointi on kaynyt lipi validointiprosessin, jonka tekijit ovat vapaita kriteereiden arvioinnista vastaavien
henkil6iden vaikutusvallasta, eikd heilld ole eturistiriitoja kyseisten henkildiden kanssa;

b) vahvistus sille, ettd infrastruktuuriyhteisén kassavirtojen mahdollinen rahoitusmalli on kdynyt lipi validointi-
prosessin, jonka tekijit ovat vapaita rahoitusmallin laatimisesta vastaavien henkildiden vaikutusvallasta, eiki
heilld ole eturistiriitoja kyseisten henkiliden kanssa.

2. Vakuutus- ja jilleenvakuutusyritysten, jotka ovat tehneet vaatimukset tdyttdvid infrastruktuurisijoituksia tai
vaatimukset tdyttdvid sijoituksia infrastruktuuriyrityksiin, on sddnnéllisesti seurattava ja stressitestattava infrastruk-
tuuriyhteis6d tukevia kassavirtoja ja vakuuksien arvoa. Kunkin stressitestin on oltava oikeasuhteinen infrastruktuuri-
hankkeeseen sisaltyvin riskin luonteeseen, laajuuteen ja monimutkaisuuteen nihden.

3. Stressitesteissi on otettava huomioon muusta kuin infrastruktuuriin liittyvistd toiminnasta johtuvat riskit,
mutta téillaisesta toiminnasta saatuja tuloja ei oteta huomioon maédritettdessd sitd, pystyyko infrastruktuuriyhteiso
tayttdmadn taloudelliset velvoitteensa.

4. Jos vakuutus- ja jilleenvakuutusyrityksilli on olennaisia vaatimukset tdyttavid infrastruktuurisijoituksia tai
vaatimukset tdyttdvid sijoituksia infrastruktuuriyrityksissd, niiden on direktiivin 2009/138/EY 41 artiklan
3 kohdassa tarkoitettuja kirjallisia menettelyjd laatiessaan sisillytettdvdi mukaan madrdykset niiden sijoitusten
aktiivisesta seurannasta rakennusvaiheessa ja ndisté sijoituksista palautuvien méirien maksimoinnista konkurssi- tai
lainaehtojen uudelleenneuvottelutilanteessa.

5. Vakuutus- ja jilleenvakuutusyritysten, joilla on vaatimukset tdyttdvid infrastruktuurisijoituksia tai vaatimukset
tdyttavid sjjoituksia infrastruktuuriyrityksissd joukkovelkakirjalainoina tai lainoina, on varojen ja velkojen hallintansa
avulla varmistettava, ettd ne kykenevit jatkuvalta perustalta pitimédn sijoituksen erddntymispdivadn saakka.”
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2 artikla

Tama asetus tulee voimaan sitd paivdd seuraavana pdivind, jona se julkaistaan Euroopan unionin virallisessa lehdessd.

Tdmd asetus on kaikilta osiltaan velvoittava, ja sitd sovelletaan sellaisenaan kaikissa
jasenvaltioissa.

Tehty Brysselissd 8 pdivind kesdkuuta 2017.

Komission puolesta
Puheenjohtaja
Jean-Claude JUNCKER
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