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KOMISSION DELEGOITU ASETUS (EU) 2016/2251,
annettu 4 piivini lokakuuta 2016,

OTC-johdannaisista, keskusvastapuolista ja kauppatietorekistereisti annetun Euroopan parlamentin

ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 648/2012 tiydentimisesti OTC-johdannaissopimuksiin, joita ei

midritetd keskusvastapuolessa, sovellettavia riskienpienentimistekniikoita koskevilla teknisilli
sidntelystandardeilla

(ETA:n kannalta merkityksellinen teksti)

EUROOPAN KOMISSIO, joka
ottaa huomioon Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen,

ottaa huomioon OTC-johdannaisista, keskusvastapuolista ja kauppatietorekistereistd 4 paivinid heindkuuta 2012 annetun
Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) 648/2012 (') ja erityisesti sen 11 artiklan 15 kohdan,

sekd katsoo seuraavaa:

(1)  Vastapuolilla on velvollisuus suojata itseddn johdannaisten vastapuolten velkavastuita vastaan kerddmalld
vakuuksia, jos kyseiset sopimukset eivit ole keskusvastapuolen mdirittimid. Tdssd asetuksessa vahvistetaan
standardit, joilla varmistetaan, ettd vakuudet vaihdetaan oikea-aikaisesti, tarkasti ja asianmukaisesti eroteltuina.
Niitd standardeja olisi sovellettava pakollisesti sithen vakuuteen, joka vastapuolten on kerittivi tai asetettava
tdimdn asetuksen mukaisesti. Vastapuolten, jotka sopivat kerddvinsi tai asettavansa vakuuksia enemmin kuin
tassd asetuksessa vaaditaan, olisi kuitenkin voitava valita, vaihdetaanko kyseisid vakuuksia nididen standardien
mukaisesti.

(2)  Vastapuolten, joihin sovelletaan asetuksen (EU) N:o 648/2012 11 artiklan 3 kohdan vaatimuksia, olisi otettava
huomioon erilaiset riskiprofiilit finanssialan ulkopuolisilla vastapuolilla, jotka eivit ylitd kyseisen asetuksen
10 artiklassa tarkoitettua mddrityskynnysarvoa, kun ne vahvistavat riskienhallintamenettelyitdin, jotka koskevat
tillaisten yhteisojen kanssa tehtdvid porssin ulkopuolisia OTC-johdannaissopimuksia. Sen vuoksi on aiheellista
sallia, ettd vastapuolet voivat madrittdd, onko tarpeen lieventdd vakuuksien vaihdon avulla finanssialan
ulkopuolisten vastapuolten vastapuoliriskin tasoa, joka jdd mdédrityskynnysarvon alapuolelle. Kun otetaan
huomioon, ettd kolmanteen maahan sijoittautuneilla finanssialan ulkopuolisilla vastapuolilla, jotka olisivat
médrityskynnysarvon alapuolella, jos ne olisivat sijoittautuneet unioniin, voidaan olettaa olevan samat
riskiprofiilit kuin finanssialan ulkopuolisilla maarityskynnysarvon alapuolella olevilla unioniin sijoittautuneilla
vastapuolilla, samaa ldhestymistapaa olisi sovellettava molempiin yhteisoihin, jotta viltetddn sddntelyn
katvealueiden hyvaksikaytto.

(3)  OTC-johdannaissopimusten, joita ei médritetd keskusvastapuolessa, vastapuolia on suojeltava mahdolliselta toisen
vastapuolen maksukyvyttomyysriskiltd. Tastd syystd tarvitaan kahdentyyppisida vakuuksia, jotta voidaan
asianmukaisesti hallita riskejd, joille kyseiset vastapuolet ovat alttiina. Ensimmadinen tyyppi on vaihtuva vakuus,
joka suojelee vastapuolia sellaisilta vastuilta, jotka littyvdat niiden OTC-johdannaissopimusten nykyiseen
markkina-arvoon. Toinen tyyppi on alkuvakuus, joka suojaa vastapuolia sellaisten mahdollisten tappioiden
varalta, jotka saattavat aiheutua johdannaisten position markkina-arvon liikkeistd ajanjaksolla, joka ulottuu
viimeksi ennen vastapuolen maksukyvyttomyyttd suoritetusta alkuvakuuden vaihdosta sithen hetkeen, kun OTC-
johdannaissopimukset korvataan tai vastaava riski suojataan.

(4)  Koska keskusvastapuolet voivat saada luvan toimia luottolaitoksena unionin lainsdddinnon mukaisesti, on
tarpeen sulkea timdn asetuksen vaatimusten ulkopuolelle OTC-johdannaissopimukset, joita ei mddritetd
keskusvastapuolessa ja joita keskusvastapuolet tekevdt maksukyvyttomyyden hallinnointimenettelyn yhteydessa,
koska tallaisiin sopimuksiin sovelletaan jo komission delegoidun asetuksen (EU) N:o 153/2013 (3 sddnnoksid,
eikd nithin sen vuoksi sovelleta timin asetuksen sddnnoksia.

(') EUVLL201,27.7.2012,s. 1.

(*) Komission delegoitu asetus (EU) N:o 153/2013, annettu 19 péivina joulukuuta 2012, Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen
(EU) N:o 648/2012 tdydentdmisestd keskusvastapuolten pddomavaatimuksia koskevien teknisten sddntelystandardien osalta (EUVLL 52,
23.2.2013,s. 41).
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(5)  Niiden OTC-johdannaissopimusten osalta, joita ei mdiritetd keskusvastapuolessa ja joihin liittyy preemion
maksaminen etukdteen sopimuksen tdytintoonpanon vakuudeksi, preemion vastaanottavaan vastapuoleen,
jljempand ‘option myyjd’, ei kohdistu todellista tai mahdollista tulevaa vastapuoliriskid. Preemion maksaminen
kattaa yleensd myos tillaisten sopimusten pdivittdisen markkinahinnan. Jos nettoutusryhmi koostuu tillaisista
option positioista, option myyjan olisi voitava padttdd olla kerddmaittd alkuvakuutta tai vaihtuvaa vakuutta niille
OTC-johdannaisten tyypeille niin kauan kuin option myyjdin ei kohdistu mitddn luottoriskid. Preemion maksavan
vastapuolen, jiljempand "option ostaja’, olisi kuitenkin kerdttdva sekd alkuvakuus ettd vaihtuva vakuus.

(6)  Vaikka kahdenvilisiin sopimuksiin sisiltyvit vastapuolten viliset riitojenratkaisumenettelyt ovat hyddyllisia
riitojen keston ja toistuvuuden minimoimiseksi, vastapuolten olisi ensisijaisesti perittivd mdaird, jota ei ole
kiistetty, jos vakuuksien médra riitautetaan. Tamé pienentdd riskid, joka aiheutuu riitautetuista transaktioista, ja
siten varmistaa, ettd OTCjohdannaissopimuksiin, joita ei méiritetd keskusvastapuolessa, kohdistetaan vakuuksia
siind mdarin kuin se on mahdollista.

(7)  Jotta voitaisiin taata tasapuoliset toimintaedellytykset eri lainkayttdalueilla, kun unioniin sijoittautunut vastapuoli
tekee OTC-johdannaissopimuksen, jota ei mddritetd keskusvastapuolessa, kolmanteen maahan sijoittautuneen
vastapuolen kanssa, alkuvakuudet ja vaihtuvat vakuudet olisi vaihdettava kumpaankin suuntaan. Unioniin
sijoittautuneet vastapuolet, jotka suorittavat transaktioita kolmansiin maihin sijoittautuneiden vastapuolten
kanssa, olisi velvoitettava arvioimaan kahdenvilisten sopimusten oikeudellinen tdytintdonpanokelpoisuus ja
erottelusopimusten tehokkuus.

(8)  On aiheellista sallia vastapuolten soveltavan vihimmaissiirtomaidrid vakuuksien vaihdossa pienten mdirien
vaihtamisesta aiheutuvan toiminnallisen taakan vihentimiseksi, jos vastuiden muutos on vihiinen. Olisi
kuitenkin varmistettava, ettd tdllaista vahimmaissiirtomairaa kdytetddn operatiivisena vélineend, eikd vastapuolten
vilisend vakuudettomana luottolimiittind. Tdmin vuoksi vdhimmadissiirtoméddrdlle olisi vahvistettava
enimmaistaso.

(9)  Operatiivisista syistd joissakin tapauksissa olisi tarkoituksenmukaisempaa laatia erilliset vahimmadissiirtomaarat
alkuvakuudelle ja vaihtuvalle vakuudelle. Niissd tapauksissa olisi oltava mahdollista, ettd vastapuolet sopivat
erillisistd vihimmaissiirtomédristd alkuvakuudelle ja vaihtuvalle vakuudelle. Erillisten vihimmadissiirtomédarien
yhteenlaskettu maird ei kuitenkaan saisi ylittdd vahimmadissiirtomédirin enimmdismadrad. Kiytdnnon syistd olisi
oltava mahdollista madritelld vihimmaissiirtoméara valuutassa, jossa vakuuksia yleensd vaihdetaan ja joka voi olla
muukin kuin euro.

(10) Jotkin kolmansien maiden lainkéyttoalueet voivat maddritelld asetuksen (EU) N:o 648/2012 soveltamisalan eri
tavalla vakuuksien vaihtoa koskevia vaatimuksia varten, kun kyse on OTC-johdannaissopimuksista, joita ei ole
médritetty keskusvastapuolessa. Sen vuoksi, jos tdssd asetuksessa vaadittaisiin ainoastaan, ettd asetuksen (EU)
N:o 648/2012 soveltamisalaan kuuluvat OTC-johdannaissopimukset, joita ei ole madritetty keskusvastapuolessa,
sisdllytetddn rajat ylittdvien nettoutusryhmien vakuuksien laskemiseen, eri lainkéyttoalueilla olevat vastapuolet
joutuisivat mahdollisesti kaksinkertaistamaan vaaditut laskelmat ottaakseen huomioon erilaiset méiritelmit tai
erilaiset tuoteryhmit, jotka liittyvit eri vakuusvaatimuksiin. Tdmé voisi johtaa véaristyneisiin vakuuslaskelmiin.
Lisiksi tdimd todennikoisesti lisdisi kiistoja. Sujuvaa vakuuksien kerddmismenettelyd helpottaisi, jos sallittaisiin
kiyttdd laajempaa tuotevalikoimaa rajat ylittavissd nettoutusryhmissd siten, ettd menettely sisaltdisi kaikki OTC-
johdannaissopimukset, joita vakuuksien vaihto koskee yhdelld tai toisella lainkdyttoalueella. Tamé lihestymistapa
on sopusoinnussa asetuksen (EU) N:o 648/2012 systeemisten riskien vahentimistavoitteen kanssa, koska
vakuusvaatimuksia sovellettaisiin laajempaan tuotevalikoimaan.

(11)  Vastapuolet voivat halutessaan kerdtd alkuvakuudet kiteisend, jolloin vakuuteen ei saisi soveltaa aliarvostusta,
edellyttden ettd vakuuden valuutta vastaa sopimuksen valuuttaa. Jos kuitenkin alkuvakuudet keritddn kiteisend
muussa valuutassa kuin siind valuutassa, jota sopimuksessa kdytetddn, valuuttojen eroavuus voi tuottaa valuutta-
kurssiriskin. Tdmédn vuoksi kiteisend toisessa valuutassa kerdttdvdan alkuvakuuteen olisi sovellettava
valuuttaeroihin perustuvaa aliarvostusta. Kiteisend kerdttyjd vaihtuvia vakuuksia varten ei ole tarpeen kayttdd
aliarvostusta Baselin pankkivalvontakomitean (BCBS) ja kansainvilisen arvopaperimarkkinavalvojien yhteis6n
(I0SCO) puitteiden mukaisesti, vaikka maksu olisi suoritettu eri valuutassa kuin sopimuksessa kiytettynd
valuuttana.
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(12) Madritessdan alkuvakuuden tasoa koskevia vaatimuksia Baselin pankkivalvontakomitea ja kansainvilinen
arvopaperimarkkinavalvojien yhteisd ovat nimenomaisesti harkinneet kahta nikokohtaa, jotka ilmenevit niiden
maaliskuussa 2015 antamissa puitteissa “Margin requirements for non-centrally cleared derivatives”, jiljempana
"BCBS-IOSCO-puitteet’. Ensimmiinen ndkokohta on se, onko kiytettdvissi korkea luottoluokka ja likvidejd
omaisuuserid kattamaan alkuvakuutta koskevat vaatimukset. Toinen nidkokohta on suhteellisuusperiaate, koska
pienemmat finanssialan ja sen ulkopuoliset vastapuolet voivat kirsid suhteettomasti alkuvakuusvaatimuksista.
Jotta toimintaedellytykset pysyisivit tasapuolisina, tdssd asetuksessa olisi otettava kayttoon kynnysarvo, joka on
tismilleen sama kuin BCBS-IOSCO-puitteissa esitetty ja jonka alittavilta kummaltakaan vastapuolelta ei edellytetd
alkuvakuuden vaihtamista. Niin voitaisiin huomattavasti alentaa pienempien osallistujien kustannuksia ja
operatiivista rasitetta sekd puuttua korkean luottoluokan ja likvidien omaisuuserien saatavuutta koskevaan
huolenaiheeseen heikentdmattd asetuksen (EU) N:o 648/2012 yleisid tavoitteita.

(13) Kynnysarvot olisi aina laskettava konsernitasolla, mutta sijoitusrahastoja olisi késiteltavé erityistapauksena, silld
yksi investointien hoitaja voi hoitaa niitd ja niitd voidaan pitdd yhtend ryhmind. Kun rahastot ovat kuitenkin
erillisid omaisuuserien muodostamia pooleja, eiké niilld ole vakuuksia tai takauksia eivitkd muut sijoitusrahastot
tai rahaston hoitaja tue niitd, ne ovat suhteellisen kaukana riskeistd suhteessa muuhun ryhmain. Sijoitusrahastoja
olisi sen vuoksi kisiteltava erillisind yksikoina laskettaessa kynnysarvoja, BCBS-IOSCO-puitteiden mukaisesti.

(14)  Alkuvakuuden osalta timin asetuksen vaatimuksilla on todennikoisesti merkittdvd vaikutus markkinoiden
likviditeettiin, koska vakuudeksi annettuja omaisuuserid ei voida muuttaa rahaksi tai muutoin kayttad uudelleen
OTC-johdannaissopimuksen, jota ei ole mdiritetty keskusvastapuolessa, keston aikana. Tallaiset vaatimukset
muuttavat huomattavasti markkinakdytintojd ja aiheuttavat tiettyjd operationaalisia ja kdytinnon haasteita, joihin
on vastattava, kun uudet vaatimukset tulevat voimaan. Koska vaihtuva vakuus kattaa jo toteutuneet OTC-
johdannaissopimusten, joita ei ole maddritetty keskusvastapuolessa, arvon vaihtelut maksukyvyttomyyshetkeen
saakka, alkuvakuusvaatimuksia sovellettaessa katsotaan olevan oikeassa suhteessa soveltaa kynnysarvoa, joka on
8 miljardia euroa voimassa olevien sopimusten bruttonimellismaaristd. Tdtd kynnysarvoa sovelletaan
konsernitasolla tai, jos vastapuoli ei kuulu konserniin, yhden yksikon tasolla. Voimassa olevien sopimusten
yhteenlaskettua bruttonimellismaidrad olisi kdytettdvd asianmukaisena viitteend, koska se on sopiva mittari
mitattaessa  OTC-johdannaissopimusten, joita ei mddritetd keskusvastapuolessa, salkun kokoa ja
monimutkaisuutta. Se on lisiksi helposti seurattava ja raportoitava viite. Kynnysarvot noudattavat myos OTC-
johdannaissopimuksista, joita ei mairitetd keskusvastapuolessa, annettuja BCBS-IOSCO-puitteita ja ne ovat ndin
ollen yhdenmukaisia kansainvilisten standardien kanssa.

(15)  Yhteenlaskettua bruttonimellismiddrdd laskettaessa olisi myds otettava huomioon vastuut, jotka aiheutuvat joko
sopimuksista tai niistd vastapuolista, jotka on kokonaan pysyvisti tai tilapdisesti taikka osittain vapautettu
vakuuksista. Ndin siksi, ettd kaikki sopimukset on otettava huomioon, kun mairitellddn vastapuolen salkun kokoa
ja monimutkaisuutta. Sen vuoksi OTC-johdannaissopimukset, joita ei mdiritetd keskusvastapuolessa ja jotka
voidaan vapauttaa timin asetuksen vaatimuksista, ovat myds merkityksellisid méaritettdessd vastapuolen salkun
kokoa, laajuutta ja monimutkaisuutta, ja ne olisi siksi sisillytettdvd myos kynnysarvojen laskentaan.

(16) On aiheellista vahvistaa erityisid riskienhallintamenettelyjd tietyntyyppisille OTC-johdannaissopimuksille, joita ei
maédritetd keskusvastapuolessa ja joissa on merkkejd erityisistd riskiprofiileista. Erityisesti ilman alkuvakuutta
tapahtuvan vaihtuvan vakuuden vaihtamisen BCBS-IOSCO-puitteiden mukaisesti olisi katsottava olevan
asianmukainen vakuuksien vaihto kohde-etuus luovuttamalla toteutettaville valuutanvaihtosopimuksille. Koska
koron- ja valuutanvaihtosopimukset voidaan vastaavasti my0s jakaa valuuttatermiinisopimuksien vaiheeksi,
ainoastaan korko olisi osatekiji, johon olisi sovellettava alkuvakuutta.

(17) Olisi otettava huomioon esteet, joita katettujen joukkolainojen liikkeeseenlaskijoilla tai katepooleilla on
vakuuksien antamisessa. Tietyissd olosuhteissa katettujen joukkolainojen liikkeeseenlaskijoilla tai katepooleilla ei
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timdn vuoksi olisi velvoitetta asettaa vakuuksia. Tima loisi joustavuutta katettujen joukkolainojen liikkeeseenlas-
kijoille tai katepooleille samalla varmistaen, ettd niiden vastapuolten riskit ovat rajoitetut. Katettujen
joukkolainojen liikkeeseenlaskijoilla tai katepooleilla voi olla oikeudellisia esteitd sille, ettd ne asettavat tai kerdavit
muuna kuin kiteisvaroina olevia vakuuksia alkuvakuudeksi tai vaihtuvaksi vakuudeksi taikka asettavat
kiteisvaroja vaihtuvaksi vakuudeksi, koska vaihtuvan vakuuden maksamista voitaisiin pitdd vaateena, joka on
paremmassa asemassa kuin joukkolainan haltijan vaade, mistd voisi aiheutua oikeudellisia esteitd. Vastaavasti
mahdollisuutta korvata tai perua alkuvakuus voitaisiin pitdd vaateena, joka on paremmassa asemassa kuin
joukkolainan haltijan vaade, mistd voisi aiheutua saman tyyppisid rajoitteita. Katetun joukkolainan liikkeeseen-
laskijalla tai katepoolilla ei ole kuitenkaan mitddn rajoituksia palauttaa kiteisvaroja, jotka on aiemmin kerdtty
vaihtuvana vakuutena. Katettujen joukkolainojen liikkeeseenlaskijoiden tai katepoolien vastapuolten olisi sen
vuoksi asetettava vaihtuva vakuus kiteisvaroina, ja niilld olisi oltava oikeus saada ne takaisin osittain tai
kokonaan, mutta katettujen joukkolainojen liikkeeseenlaskijoilla tai katepooleilla olisi oltava velvoite ainoastaan
asettaa vaihtuva vakuus aiemmin vastaanotetulle kiteisvarojen maarille.

(18)  Vastapuolten olisi aina arvioitava niiden nettoutus- ja erottelusopimusten oikeudellinen taytintoonpanokelpoisuus.
Jos kolmannen maan oikeudellisessa kehyksessi arvioinnin tulos on kielteinen, vastapuolten olisi kdytettdvd muita
jarjestelyja kuin vakuuksien kahdensuuntaista vaihtoa. Jotta voidaan varmistaa yhdenmukaisuus kansainvilisten
standardien kanssa ja vilttad se, ettd kaupankdynti unionin ja kyseisten lainkdyttoalueiden vastapuolten valilld
muuttuu mahdottomaksi, sekd tasapuolisten toimintaedellytysten varmistamiseksi unionissa, on asianmukaista
vahvistaa vdhimmaiismaird, jonka alittuessa vastapuolet voivat kdydd kauppaa niille oikeudenkdyttoalueille
sijoittautuneiden vastapuolten kanssa ilman alkuvakuuden tai vaihtuvan vakuuden vaihtamista. Jos vastapuolilla
on mahdollisuus keritd vakuuksia ja ne voivat varmistaa, ettd timan asetuksen sddnnoksid voidaan noudattaa
kerittyjen vakuuksien osalta, toisin kuin asetettujen vakuuksien osalta, unionin vastapuolten olisi aina
edellytettdvd kerddvin vakuuksia. Niitd vastuita, jotka aiheutuvat kolmansien maiden oikeudenkiyttoalueille
asettautuneiden vastapuolten kanssa tehdyistd sopimuksista ja joita vakuuksien vaihto ei kata kyseisten lainkaytto-
alueiden oikeudellisten esteiden vuoksi, tulisi rajoittaa tiettyyn enimmdiismadrddn, silli pddoman ei katsota
vastaavan vakuuksien vaihtoa, kun on kyse OTC-johdannaissopimuksista, joita ei maaritetd keskusvastapuolessa,
aiheutuvista vastuista, eivitkd kaikki timan asetuksen mukaisten vakuusvaatimusten alaiset vastapuolet ole myos
pddomavaatimusten alaisia. Tdma rajoitus olisi vahvistettava siten, ettd se on helppo laskea ja tarkistaa. Jotta
voidaan valttdd jirjestelmiriskin muodostuminen ja se, ettd tillainen erityiskohtelu luo mahdollisuuden kiertdd
tdmdn asetuksen sadnnoksid, rajoitus olisi vahvistettava maltilliseksi. Nditd toimenpiteitd olisi pidettdva riittdvin
varovaisina, koska on olemassa myds muita riskien vihentdimismenetelmid vakuuksien vaihtoehtoina.

(19) Jotta voidaan suojautua siltd, ettei vakuutta saada realisoitua vilittomasti vastapuolen maksukyvyttomyyden
jalkeen, alkuvakuuden laskennassa on tarpeen ottaa huomioon ajanjakso, joka alkaa sopimusten nettoutusryhmén
kattavan vakuuden viimeisimmistd vaihtamisesta maksukyvyttomdn vastapuolen kanssa ja pidttyy, kun
sopimukset suljetaan ja siitd aiheutuva markkinariski suojataan uudelleen. Timd ajanjakso tunnetaan nimelld
'riskivakuusjakso’ ja se on sama viline, jota kdytetdidn Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU)
N:o 575/2013 (') 272 artiklan 9 kohdan mukaisesti luottolaitosten vastapuoliriskeihin. Koska ndiden kahden
asetuksen tavoitteet eroavat toisistaan, ja asetuksessa (EU) N:o 575/2013 vahvistetaan sdannot riskivakuusjaksojen
laskemiseksi ainoastaan omien varojen vaatimuksia varten, tdssd asetuksessa olisi sdddettdvd riskivakuusjaksoihin
sovellettavat erityiset sddnnét, joita tarvitaan, kun on kyse OTC-johdannaissopimusten, joita ei médritetd
keskusvastapuolessa, riskinhallintamenettelyistd. Riskivakuusjaksoissa olisi otettava huomioon tissi asetuksessa
vakuuksien vaihtamista varten vaaditut menettelyt.

(20)  Alkuvakuus ja vaihtuva vakuus olisi yleensd vaihdettava viimeistddn tdytintoonpanopdivdd seuraavan
pankkipidivin loppuun mennessd. Vaihtuvan vakuuden vaihdon méirdajan pidentdminen on kuitenkin sallittua,
jos se otetaan asianmukaisesti huomioon riskivakuusjaksoa laskettaessa. Vaihtoehtoisesti, jos ei sovelleta
alkuvakuusvaatimusta, pidentiminen olisi sallittava, jos kerdtddn riittdvd madrd ylimadrdistd vaihtuvaa vakuutta.

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 5752013, annettu 26 piivina kesikuuta 2013, luottolaitosten ja sijoituspalveluy-
ritysten vakavaraisuusvaatimuksista ja asetuksen (EU) N:o 648/2012 muuttamisesta (EUVLL 176, 27.6.2013,s. 1).
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(21)  Alkuvakuusmalleja kehitettdessd ja asianmukaista riskivakuusjaksoa laskettaessa vastapuolten olisi otettava
huomioon, ettd ne tarvitsevat malleja, jotka kuvaavat markkinoiden likviditeettid, markkinatoimijoiden
lukuméirai ja asianomaisten OTC-johdannaissopimusten volyymid. Samaan aikaan on tarpeen kehittdd malli, jota
molemmat osapuolet ymmartivit, joka voidaan toistaa ja johon osapuolet voivat vedota riitojen ratkaisemiseksi.
Sen vuoksi olisi sallittava, ettd vastapuolet voivat kalibroida mallin ja laskea riskivakuusjaksot ainoastaan
markkinaolosuhteiden perusteella ilman, ettdi on tarpeen mukauttaa niiden arvioita tiettyjen vastapuolten
ominaisuuksiin. Tdmd puolestaan merkitsee, ettd vastapuolet voivat halutessaan toteuttaa erilaisia malleja
laskeakseen keskendin vaihdettavan alkuvakuuden maiirdn, eivdatkd nimi alkuvakuuden maidrit saa olla
symmetrisid.

(22)  Vaikka alkuvakuusmallia on tarpeen kalibroida riittdvdn tiheddn, uusi kalibrointi voi johtaa odottamattomiin
vakuusvaatimuksien tasoihin. T4td varten olisi luotava asianmukainen ajanjakso, jonka aikana vakuuksia voidaan
edelleen vaihtaa edellisen kalibroinnin perusteella. Tdmin pitdisi antaa vastapuolille riittdvésti aikaa noudattaa
uudesta kalibroinnista aiheutuvia vakuuspyyntoja.

(23)  Vakuuksien olisi katsottava olevan vapaasti siirrettdvissd, jos siind tapauksessa, ettd vakuuden asettaja on
maksukyvyton, ei ole olemassa sdntelyllisii tai oikeudellisia esteiti tai kolmannen osapuolen viitteitd,
kolmantena osapuolena olevan siilytysyhteisén vaatimukset mukaan luettuina. Tiettyjd vaatimuksia (esimerkiksi
vakuuden siirtdmisestd aiheutuneet kulut ja kustannukset kaikkiin vakuuksien siirtdmisiin tavanomaisesti asetetun
panttioikeuden muodossa) ei kuitenkaan tulisi pitdd esteend, silli timi voisi johtaa tilanteeseen, jossa aina
voitaisiin katsoa olevan merkittdva este.

(24)  Vakuuden vastaanottavalla vastapuolella olisi oltava operatiivinen kyky realisoida vakuus sen asettajan
maksukyvyttomyystilanteessa. Vakuuden vastaanottavan vastapuolen olisi myds voitava kdyttdd kiteismenettelya
realisoinnissa tehddkseen vastaavan sopimuksen toisen vastapuolen kanssa tai suojautuakseen aiheutuvilta
riskeiltd. Markkinoille padsyd olisi sen vuoksi pidettivi edellytyksend vakuuksien keradjille, jotta se voi myyda
vakuuden tai ostaa sen takaisin kohtuullisessa ajassa. Ndiden valmiuksien pitéisi olla riippumattomia vakuuden
asettajasta.

(25)  Kerdtylld vakuudella on oltava riittdvin korkea likvidiys ja luottoluokka, jotta kerddvd vastapuoli voi realisoida
positiot  kadrsimdttd merkittdvistdi arvon muutoksista aiheutuvaa tappiota, jos vastapuoli joutuu
maksukyvyttomiksi. Vakuuden luottoluokka olisi arvioitava kiyttden hyviksyttyja menetelmid, kuten ulkoisten
luottoluokituslaitosten luokituksia. Jotta voidaan vihentdd mekaanista riippuvuutta ulkoisista luottoluokituksista,
olisi kuitenkin otettava kdyttoon yliméddrdisid suojatoimenpiteitd. Suojatoimenpiteisiin olisi kuuluttava
mahdollisuus kéyttdd sisdisten luottoluokitusten menetelmid (Internal Ratings Based model), jiljempdna 'IRB-
menetelmd’, sekd mahdollisuutta lykitd sellaisen vakuuden korvaaminen, joka menettdd hyviksyttivyytensd
luokituksen heikkenemisesté johtuen, jotta voidaan tehokkaasti lieventdd mahdollisia kerrannaisvaikutuksia, joita
voi aiheutua liiallisesta tukeutumisesta ulkoisiin luottoluokituksiin.

(26)  Vaikka aliarvostukset pienentdvit riskid siitd, ettd kerdtyt vakuudet eivat riitd kattamaan vakuustarpeita vaikean
rahoitustilanteen aikana, hyviksyttdessd muuta kuin kiteisvakuutta tarvitaan myos muita riskien vihentdmisme-
netelmid sen varmistamiseksi, ettd vakuus voidaan tehokkaasti realisoida. Vastapuolten olisi erityisesti
varmistettava, ettd kerdtyt vakuudet on jirkevisti hajautettu yksittdisten liikkeeseenlaskijoiden, liikkeeseenlaskija-
tyyppien ja omaisuusluokkien osalta.

(27)  Vaikutus, joka kohdistuu jirjestelmdn kannalta vihemman merkittivien vastapuolten asettamien vakuuksien
rahoitusvakauteen, on vihdinen. Lisiksi alkuvakuuden keskittymarajat saattaisivat olla hankalia vastapuolille,
joiden OTC-johdannaissopimussalkut ovat pienid, koska niilld saattaa olla vain rajallinen maira asettamiskelpoisia
vakuuksia. Sen vuoksi, vaikka vakuuksien hajauttaminen onkin patevi riskin lieventdmistekija, vastapuolilta, jotka
eivit ole jirjestelmdn kannalta merkittdvid, ei olisi edellytettdva vakuuksien hajauttamista. Toisaalta jirjestelméin
kannalta merkittdvien rahoituslaitosten ja muiden vastapuolten, joilla on suuria OTC-johdannaissopimussalkkuja
ja jotka kdyvit toistensa kanssa kauppaa, olisi sovellettava keskittymérajoja ainakin alkuvakuuksiin, mukaan
lukien jdsenvaltioiden vieraan pddoman ehtoiset arvopaperit. Nami vastapuolet ovat riittdvin kehittyneitd
muuntamaan vakuuksia tai kddntymain useiden markkinoiden ja liikkeeseenlaskijoiden puoleen jakauttaakseen
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riittdvasti asetettavaa vakuutta. Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2013/36/EU (!) 131 artiklassa
sdddetddn unionin oikeuden mukaan jirjestelman kannalta merkittdvien laitosten mairittimisestd. Kun kuitenkin
otetaan huomioon asetuksen (EU) N:o 648/2012 laaja soveltamisala, olisi otettava kdytt6on médrallinen raja-arvo,
jotta keskittymirajoja koskevia vaatimuksia sovelletaan myos vastapuoliin, jotka eivit valttimattd kuulu nykyisen
luokituksen mukaan jdrjestelmdn kannalta merkittdviin laitoksiin, mutta joihin olisi kuitenkin sovellettava
keskittymarajoja niiden OTC-johdannaissopimussalkun koon perusteella.

(28)  Eldkejarjestelmien on sovellettava kahdenvilisen vakuuden asettamista koskevia vaatimuksia. On kuitenkin
tarpeen valttad lijallista rasitetta, joka aiheutuu tallaisista vaatimuksista kyseisten jérjestelmien odotettuun
suorituskykyyn ja sitd kautta tulevien elikkeensaajien eldketuloihin. Eldkejirjestelmien vastuut elikeliisille ovat
paikallisten valuuttojen madrdisid ja niiden sijoitusten on oltava saman valuutan mdairdisid, jotta viltetddn
valuuttaerojen kustannukset ja riskit. Sen vuoksi on aiheellista sddtdd, ettei keskittymairajoja sovelleta eldkejar-
jestelmiin samalla tavalla kuin muihin vastapuoliin. On kuitenkin tirkead, ettd kdytossd on riittavit riskienhallinta-
menettelyt, joilla seurataan mahdollisia keskittymariskejd, jotka johtuvat tdstd erityisjarjestelystd, ja puututaan
nithin. Nididen sddnnosten soveltamista eldkejirjestelmiin  olisi valvottava ja tarkasteltava uudelleen
markkinakehitys huomioon ottaen.

(29) Kaiteisvakuuden erottelemiseen liittyvdt vaikeudet olisi tunnustettava sallimalla vastapuolten asettaa rajoitettu
midrd alkuvakuudesta kiteisvarojen muodossa ja sallimalla siilytysyhteis6jen sijoittaa nima kiteisvakuudet
edelleen. Se, ettd sdilytysyhteison hallussa on kiteisvaroja, muodostaa kuitenkin vastuun, joka siilytysyhteis6lld on
asettavaa vastapuolta kohtaan, mikid luo asettavalle vastapuolelle luottoriskin. Ndin ollen, jotta voidaan vihentda
jarjestelmariskid, kiteisvarojen kdyttimiseen alkuvakuutena olisi sovellettava hajauttamisvaatimuksia ainakin
jarjestelmdn kannalta merkittivien laitosten osalta. Jarjestelmdn kannalta merkittaviltda laitoksilta olisi
edellytettivi, ettd ne rajoittavat kiteisvaroina kerdttdvin alkuvakuuden miirdi tai hajauttavat vastuita kayttamalla
useampaa kuin yhti siilytysyhteisoa.

(30) Vakuuden arvolla ei pitdisi olla merkittdvdd korrelaatiota vakuuden asettajan luottokelpoisuuden tai
johdannaisista, joita ei madritetd kuin keskusvastapuolessa, koostuvan kohde-etuutena olevan salkun kanssa, silld
se heikentiisi kerdtyn vakuuden tarjoaman suojan tehokkuutta. Sen vuoksi vakuuden asettajan tai siihen liittyvien
tahojen liikkeeseen laskemia arvopapereita ei pitiisi hyviksyd vakuudeksi. Vastapuolten olisi myos valvottava, ettd
kerityt vakuudet eivit ole muiden wrong-way-riskien alaisia.

(31)  Sen vastapuolen, joka ei ole maksukyvyton, olisi voitava realisoida alkuvakuutena tai vaihtelevana vakuutena
kerittyja omaisuuserid riittdvin lyhyessd ajassa voidakseen suojautua OTC-johdannaissopimusten, joita ei
médritetd keskusvastapuolessa, tappioilta vastapuolen maksukyvyttomyystapauksissa. Ndiden omaisuuserien olisi
sen vuoksi oltava erittdin likvidejd, eikd niihin saisi kohdistua liiallisia luotto-, markkina- tai valuuttariskejd. Siltd
osin kuin tillaisia riskejd kohdistuu vakuuteen, olisi sovellettava riskit riittavasti huomioon ottavia aliarvostuksia.

(32) Jotta voidaan varmistaa vakuuksien oikea-aikainen siirtiminen, vastapuolilla olisi oltava kaytossd tehokkaat
operatiiviset prosessit. Tamé edellyttdd, ettd kahdenvilisen vakuuksien vaihdon menettely on riittdvin yksityis-
kohtainen, avoin ja luotettava. Se, ettd vastapuolet eivit kykene sopimaan ja luomaan toimivaa kehystd
vakuuspyyntojen tehokasta laskentaa, ilmoittamista ja loppuunsaattamista varten, voi johtaa erimielisyyksiin ja
epdonnistuneisiin vakuuksien vaihtoihin, jotka johtavat OTC-johdannaissopimusten vakuudettomiin vastuisiin.
Tdmdn vuoksi on olennaista, ettd vastapuolet asettavat selkedt sisdiset menettelyohjeet ja normit vakuuksien
siirtoja varten. Kaikkien asiaankuuluvien sisdisten sidosryhmien on tutkittava tarkoin kaikki poikkeamat ndistd
menettelyohjeista, ja niiden on vahvistettava ne. Lisdksi kaikki vakuuksien toiminnalliseen vaihtoon sovellettavat
ehdot olisi kirjattava oikein, kestdvisti, nopeasti ja jirjestelmallisesti.

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2013/36/EU, annettu 26 piivdand kesikuuta 2013, oikeudesta harjoittaa luottolaitos-
toimintaa ja luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten vakavaraisuusvalvonnasta, direktiivin 2002/87/EY muuttamisesta sekd direktiivien
2006/48/EY ja 2006/49/EY kumoamisesta (EUVLL 176, 27.6.2013, s. 338).



15.12.2016 Euroopan unionin virallinen lehti L 340/15

(33) OTC-johdannaissopimusten, joita ei mddritetd keskusvastapuolessa, tekevien vastapuolten vililld olisi tehtdva
vakuuksien vaihtosopimus oikeusvarmuuden takaamiseksi. Vakuuksien vaihtosopimuksen olisi sen vuoksi
sisillettdva kaikki vastapuolten oikeudet ja velvoitteet, joita sovelletaan nithin OTC-johdannaissopimuksiin, joita ei
madritetd keskusvastapuolessa.

(34) Vakuus suojaa vakuuden vastaanottavan vastapuolen, jos asettava vastapuoli joutuu maksukyvyttomaksi.
Molemmat vastapuolet ovat kuitenkin myos vastuussa sen varmistamisesta, ettd se tapa, jolla kerdttyd vakuutta
sdilytetadn, ei lisdd asettaneen vastapuolen riskid menettdd ylimaddrdistd asetettua vakuutta, jos vakuuden
vastaanottava vastapuoli joutuu maksukyvyttomaksi. Tdstd syystd vastapuolten kahdenvilisessd sopimuksessa olisi
sallittava, ettd molemmat vastapuolet saavat paasyn vakuuteen oikea-aikaisesti, kun heilld on oikeus tehdd niin, ja
sen vuoksi tarvitaan erottelua koskevat sddnnot ja sddnnot, joiden avulla voidaan arvioida sopimuksen
tehokkuutta, ottaen huomioon oikeudelliset rajoitteet ja kunkin lainkdyttoalueen markkinakaytinnot.

(35) Alkuvakuutena kerittyjen vakuuksien edelleenpanttaus ja uudelleenkdytto loisi vastapuolille uusia riskejd, jotka
johtuvat kolmansien osapuolten omaisuuseriin kohdistavista vaatimuksista maksukyvyttomyystilanteessa.
Oikeudelliset ja toiminnalliset ongelmat voisivat viivyttdd vakuuden palauttamista tai jopa tehdd sen
mahdottomaksi alkuvakuuden kerddjin tai kolmannen osapuolen maksukyvyttomyystilanteessa. Jirjestelman
tehokkuuden silyttdmiseksi ja vastapuoliriskin asianmukaisen lieventimisen varmistamiseksi alkuvakuutena
kerittyjen vakuuksien edelleenpanttaus ja uudelleenkiytto olisi niin ollen kiellettava.

(36) Kun otetaan huomioon kiteisvakuuden erottelemiseen liittyvat vaikeudet, tiettyjen lainkdyttoalueiden nykyiset
kiytinnot kiteisvaroina olevien vakuuksien vaihtamiseksi ja tarve tukeutua kiteisvaroihin arvopapereiden sijaan
tietyissd olosuhteissa, joissa toiminnalliset rajoitteet voivat haitata arvopapereiden siirtoa, alkuvakuutena kerittyjd
kiteisvaroja olisi aina sdilytettdvd keskuspankissa tai kolmannen osapuolen luottolaitoksessa, koska ndin
varmistetaan niiden kahden vastapuolen erillddn pitdiminen sopimuksessa. Erillddn pitdmisen varmistamiseksi
kolmannen osapuolen luottolaitos ei saisi kuulua samaan konserniin kuin kumpikaan vastapuoli.

(37)  Kun vastapuoli ilmoittaa toimivaltaiselle viranomaiselle aikomuksestaan hyodyntdd konsernin sisdisid transaktioita
koskevaa vapautusta, vastapuolen on toimitettava tdydellinen aineisto, jossa on kaikki toimivaltaisen viranomaisen
tarvitsemat tiedot arvioinnin suorittamiseksi, jotta toimivaltainen viranomainen voi pdittdd tayttyvitko
vapautuksen myontamistd koskevat ehdot.

(38) Jotta konsernilla voidaan katsoa olevan riittdvin luotettavat ja vahvat riskienhallintamenettelyt, tiettyjen
edellytysten on taytyttavd. Konsernin olisi varmistettava konsernin sisdisten vastuiden sddnnollinen seuranta, ja
konsernin sisdisistdi OTC-johdannaissopimuksista johtuvien vastuiden oikea-aikainen toimitus olisi taattava
konsernin tasolla tehtivien konsernin sisdisten transaktioiden monimutkaisuuden huomioivien valvonta- ja
likviditeettivilineiden avulla.

(39) Konsernin sisiisid transaktioita koskevan vapautuksen mahdollistamiseksi on oltava varmaa, etteivit lainsdadan-
nolliset, sdantelylliset, hallinnolliset tai muut sovellettavan lain pakottavat sddnnokset voi laillisesti estdd konsernin
sisdisid vastapuolia tdyttimistd velvollisuuksiaan, jotka koskevat maksujen siirtimistd taikka velkojen tai
arvopapereiden takaisinmaksua konsernin sisiisid transaktioita koskevien ehtojen mukaisesti. Vastaavasti ei pitéisi
olla mitddn konsernin tai konsernin sisdisten vastapuolten toiminnallisia tai liiketoimintamenettelyjd, jotka
voisivat johtaa siihen, ettei varoja saada kdytt66n maksuvelvoitteiden suorittamiseksi niiden pdivittdin erddntyessd
tai ettei nopea sihkoinen varojen siirto ole mahdollista.

(40) Tama asetus sisdltdd useita yksityiskohtaisia vaatimuksia, joiden on tdytyttivd, jotta konserni voi saada
vapautuksen asettaa vakuus konsernin sisdisille transaktioille. Ndiden vaatimusten lisdksi, jos konsernin toinen
vastapuoli on sijoittautunut kolmanteen maahan, jota koskevaa asetuksen (EU) N:o 648/2012 13 artiklan
2 kohdan mukaista vastaavuuden madritystd ei ole vield suoritettu, konsernin on vaihdettava vaihtuva vakuus ja
asianmukaisesti erotellut alkuvakuudet kaikille konsernin sisiisille tytdryritysten kanssa tehdyille transaktioille
kyseisissd kolmansissa maissa. Jotta viltetddn vakuusvaatimusten kohtuuton soveltaminen ja kun otetaan
huomioon maddritysvelvollisuutta koskevat vastaavat vaatimukset, tissd asetuksessa olisi sdddettdvd tdmin tietyn
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vaatimuksen viivastetystd tdytintoonpanosta. Tdmd antaisi riittdvédsti aikaa saattaa loppuun vastaavuuden
maédrittimistd koskeva prosessi, eikd se edellytd resurssien tehotonta jakamista konserneihin, joilla on kolmansiin
maihin sijoittautuneita tytaryhtioita.

(41)  Suhteellisuusperiaatteen mukaisesti niilld vastapuolilla, joilla on pienempi salkku ja siksi yleensd pienemmit
operaatiot, pitdisi olla enemmin aikaa mukauttaa sisdisid jirjestelmiddn ja prosessejaan timin asetuksen
vaatimusten noudattamiseksi. Jotta saavutettaisiin asianmukainen tasapaino OTC-johdannaisista, joita ei maaritetd
keskusvastapuolessa, aiheutuvien riskien hallinnan ja timédn asetuksen oikeasuhteisen soveltamisen vililld seka
parannettaisiin  kansainvilistd yhdenmukaisuutta ja vihennettdisiin mahdollisuuksia sddntelyn katvealueiden
hyviksikayttoon markkinahdirioiden vilttimiseksi, vaatimusten asteittainen kdyttdonottojakso on tarpeen. Tdssd
asetuksessa kdyttoon otettujen vaatimusten siirtymiajassa otetaan huomioon BCBS-IOSCO-puitteissa sovittu
aikataulu, joka vahvistettiin unionin luottolaitoksiin tehdyn madrillisia vaikutuksia koskevan tutkimuksen
perusteella.

(42) Komission delegoidussa asetuksessa (*) tarkennetaan kohde-etuus luovuttamalla toteutettavien valuuttatermiiniso-
pimusten médritelmd unionissa. Tdssd vaiheessa médritelmdd ei kuitenkaan sovelleta, ja nimi tuotteet
madritellddn epdyhtendisin tavoin unionissa. Jotta viltettdisiin luomasta epitasapuolisia toimintaedellytyksid
unionissa, on tarpeen, ettd vastaavien riskien vihentimismenetelmien soveltaminen mukautetaan asiaa koskevan
delegoidun sdddoksen soveltamispdivddn. Joka tapauksessa asetetaan myos pdivimdird, jona asianomaisia
vaatimuksia olisi sovellettava, jotta voidaan valttdd riskien vihentimismenetelmien kayttoonoton liiallinen
viivdstyminen.

(43) Jotta voidaan vilttdd markkinoiden pirstaloituminen ja varmistaa tasapuoliset toimintaedellytykset unioniin
sijoittautuneille vastapuolille maailmanlaajuisesti, ja kun otetaan huomioon, ettid joissakin lainkayttOpiireissd
osakeoption ja osakeindeksioption vaihtuvan vakuuden ja alkuvakuuden vaihtoon ei sovelleta yhtaldisid
vakuusvaatimuksia, ndiden tuotteiden kohtelu olisi otettava kiytto6n asteittain. Siirtymévaihe antaa aikaa seurata
saantelyn kehitystd muilla lainkéyttoalueilla ja varmistaa, ettd unionissa on kiytossd asianmukaiset vaatimukset
vastapuoliriskin lieventdmiseksi téllaisten sopimusten osalta, ja samalla kuitenkin viltetddn sddntelyn
katvealueiden hyviksikaytto.

(44)  Oikeusvarmuuden vuoksi ja rahoitusmarkkinoiden mahdollisten hiirididen valttimiseksi on aiheellista selventdd
nykyisten sopimusten késittelya.

(45) Tamad asetus perustuu teknisten sddntelystandardien luonnoksiin, jotka Euroopan pankkiviranomainen, Euroopan
vakuutus- ja lisdeldkeviranomainen ja Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen ovat toimittaneet komissiolle.

(46)  Euroopan pankkiviranomainen, Euroopan vakuutus- ja lisieldkeviranomainen ja Euroopan arvopaperimarkkinavi-
ranomainen ovat jdrjestineet avoimen julkisen kuulemisen teknisten sddntelystandardien luonnoksista, joihin
tdmd asetus perustuu, analysoineet mahdollisia asiaan liittyvid kustannuksia ja hyotyjd sekd pyytineet lausunnon
Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 1093/2010 (') 37 artiklalla perustetulta arvopaperi-
markkina-alan osallisryhmaltd, Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 1094/2010 ()
37 artiklalla perustetulta vakuutus- ja jilleenvakuutusalan osallisryhmaltd ja lisdelikealan osallisryhmaltdja
Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 1095/2010 (}) 37 artiklalla perustetulta arvopaperi-
markkina-alan osallisryhmalta.

(47)  Asetuksen (EU) N:o 1093/2010 10 artiklan 1 kohdan viidennessd, kuudennessa ja seitseminnessd alakohdassa,
asetuksen (EU) N:o 1095/2010 10 artiklan 1 kohdan viidennessd, kuudennessa ja seitseméinnessd alakohdassa ja

(*) C(2016) 2398 final.

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 1093/2010, annettu 24 pdivind marraskuuta 2010, Euroopan valvontaviranomai-
sen (Euroopan pankkiviranomainen) perustamisesta sekd paatoksen N:o 716/2009/EY muuttamisesta ja komission paitoksen
2009/78/EY kumoamisesta (EUVL L 331, 15.12.2010,s. 12).

(*) Euroopan valvontaviranomaisen (Euroopan vakuutus- ja lisieldkeviranomainen) perustamisesta sekd pdatoksen N:o 716/2009/EY
muuttamisesta ja komission padtoksen 2009/79/EY kumoamisesta 24 piivind marraskuuta 2010 annettu Euroopan parlamentin ja
neuvoston asetus (EU) N:o 1094/2010 (EUVLL 331, 15.12.2010, s. 48).

(*) Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 1095/2010, annettu 24 pdivind marraskuuta 2010, Euroopan valvontaviranomai-
sen (Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen) perustamisesta sekd paitdksen N:o 716/2009/EY muuttamisesta ja komission
padtoksen 2009/77/EY kumoamisesta (EUVL L 331, 15.12.2010, s. 84).
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asetuksen (EU) N:o 1094/2010 10 artiklan 1 kohdan viidennessd, kuudennessa ja seitsemidnnessd alakohdassa
sdddettyd menettelyd noudattaen tdssd asetuksessa sisillytetdin muutoksia teknisten sddntelystandardien
luonnoksiin, jotka Euroopan pankkiviranomainen, Euroopan vakuutus- ja lisdeldkeviranomainen ja Euroopan
arvopaperimarkkinaviranomainen ovat toimittaneet uudelleen komissiolle virallisen lausunnon muodossa
komission ehdottamien muutosten pohjalta,

ON HYVAKSYNYT TAMAN ASETUKSEN:
I LUKU

RISKIENHALLINTAMENETTELYJA KOSKEVAT YLEISET SAANNOKSET

1 JAKSO

Maiiritelmit ja yleiset vaatimukset
1 artikla
Miiritelmit

Tassd asetuksessa tarkoitetaan:

(1) "alkuvakuudella’ vakuutta, jonka vastapuoli kerdi kattaakseen nykyiset ja mahdolliset tulevat vastuut ajanjaksolla,
joka alkaa vakuuksien viimeksi suoritetusta kerddmisestd ja pddttyy toisen vastapuolen maksukyvyttomyydestd
aiheutuvaan positioiden realisointiin tai markkinariskiltd suojautumiseen;

(2) 'vaihtuvalla vakuudella’ vakuutta, jonka vastapuoli kerdd asetuksen (EU) N:o 648/2012 11 artiklan 2 kohdassa
tarkoitetun voimassa olevien sopimusten pdivittdisen markkina-arvoon arvostamisen tai arvostusmallilla

arvostamisen tulosten huomioon ottamiseksi;

(3) 'nettoutusryhmalld’ kahden vastapuolen vilisten OTC-johdannaissopimusten, joita ei mairitetd keskusvastapuolessa,
muodostamaa ryhmid, johon sovelletaan oikeudellisesti taytintoonpanokelpoista kahdenvilistd nettoutussopimusta.

2 artikla
Yleiset vaatimukset

1. Vastapuolten on otettava kdyttoon, sovellettava ja dokumentoitava riskienhallintamenettelyja OTC-johdannaisso-
pimusten, joita ei méiritetd keskusvastapuolessa, vakuuksien vaihtoa varten.

2. Edelli 1 kohdassa tarkoitettuihin riskienhallintamenettelythin kuuluvat menettelyt, joissa annetaan sdddoksid
seuraavista seikoista tai joilla tarkennetaan niité:

a) OTC-johdannaissopimusten, joita ei madritetd keskusvastapuolessa, vakuuden hyvaksyttivyys 2 jakson mukaisesti;

b) OTC-johdannaissopimusten, joita ei médritetd keskusvastapuolessa, vakuuden laskenta ja kerddminen 3 jakson
mukaisesti;

¢) OTC-johdannaissopimusten, joita ei madritetd keskusvastapuolessa, vakuuden hallinta ja erottelu 5 jakson mukaisesti;
d) vakuuden mukautetun arvon laskenta 6 jakson mukaisesti;

e) vastapuolten vilinen tietojen vaihto ja mahdollisten 1 kohdassa tarkoitettuihin riskienhallintamenettelyihin
sovellettavien poikkeusten hyviksyminen ja kirjaaminen;

f) jdljempani II luvussa esitetyistd poikkeuksista raportointi ylimmalle johdolle;
g) kaikkien tarvittavien sopimusten ehdot, jotka vastapuolten on tehtivd viimeistddn silld hetkelld, kun tehddin OTC-

johdannaissopimus, jota ei ole mdiritetty keskusvastapuolessa, mukaan lukien nettoutussopimuksen ehdot ja
3 artiklan mukaisen vakuuksien vaihtoa koskevan sopimuksen ehdot;
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h) vaihdettavan vakuuden likviditeetin mairdaikainen todentaminen;

i) oikea-aikainen vakuuksien omistusoikeuden palauttaminen vakuudet asettaneelle vastapuolelle ne alun perin
vastaanottaneen vastapuolen maksukyvyttomyystilanteessa; sekd

j)  OTC-johdannaissopimuksista, jotka ovat konsernin sisdisid transaktioita, aiheutuvien vastuiden sdinnoéllinen valvonta
ja tdllaisista sopimuksista johtuvien velvoitteiden oikea-aikainen toimitus.

Sovellettaessa ensimmdisen alakohdan g alakohtaa sopimusehtoihin kuuluvat kaikki nikokohdat, jotka koskevat
tehtdvistd OTC-johdannaissopimuksesta, jota ei ole médritetty keskusvastapuolessa, johtuvia velvoitteita, ja vdhintddn
seuraavat:

a) mahdolliset vastapuolten vilille muodostuvat maksuvelvollisuudet;

b) maksuvelvollisuuksien nettoutusta koskevat edellytykset;

¢) OTC-johdannaissopimusten, joita ei mdiritetd keskusvastapuolessa, maksukyvyttomyystapahtumat tai muut
sopimuksen paattavit tapahtumat;

d) kaikki laskentamenetelmiit, joita kdytetdin maksuvelvollisuuksien yhteydessa;

e) maksuvelvollisuuksien nettoutusta koskevat edellytykset sopimuksen piittyessi;

f) oikeuksien ja velvoitteiden siirto sopimuksen paittyessd;

g) OTC-johdannaissopimusten, joita ei maaritetd keskusvastapuolessa, transaktioihin sovellettava laki.

3. Kun vastapuolet tekevit nettoutussopimuksen tai vakuuksien vaihtosopimuksen, niiden on suoritettava sopimusten

taytintdonpanokelpoisuuden riippumaton oikeudellinen tarkastelu. Tdmin tarkastelun toteuttajan on oltava joko sisdinen
riippumaton yksikko tai riippumaton kolmas osapuoli.

Ensimmdisessd alakohdassa tarkoitettua tarkastelua koskevaa vaatimusta noudatetaan nettoutussopimuksen osalta, jos
sopimus hyviksytdan asetuksen (EU) N:o 575/2013 296 artiklan mukaisesti.

4. Vastapuolten on vahvistettava toimintatavat tekemiensd nettoutussopimusten ja vakuuksien vaihtosopimusten
taytintoonpanokelpoisuuden sddnnollistd arvioimista varten.

5. Edelld 1 kohdassa tarkoitetut riskienhallintamenettelyt on testattava, tarkistettava ja péivitettdavi tarpeen vaatiessa ja
vihintddn kerran vuodessa.

6.  Vastapuolten, jotka kiyttivit alkuvakuusmalleja 4 jakson mukaisesti, on pyynnostd ja milloin tahansa toimitettava
toimivaltaisille viranomaisille asiakirjat, jotka liittyvdat 2 kohdan b alakohdassa tarkoitettuihin riskienhallintamenet-
telyihin.

3 artikla
Vakuuksien vaihtoa koskeva sopimus

Edelld 2 artiklan 2 kohdan ensimmdisen alakohdan g alakohdassa tarkoitettuun vakuuksien vaihtosopimukseen on
kuuluttava vihintddn seuraavat ehdot:

a) vaadittujen vakuuksien tasot ja tyyppi;

b) erottelumenettelyt;

¢) nettoutusryhmd, jota vakuuden vaihto koskee;

d) menettelyt vakuuspyyntojen ilmoittamiseksi, vahvistamiseksi ja mukauttamiseksi;

e) vakuuspyynt6jen toimittamisessa kdytettdvat menettelyt kullekin hyviksyttavin vakuuden tyypille;
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()

vakuuksien laskentaan ja arvostamiseen sovellettavat menettelyt, menetelmat, aikataulutus ja vastuiden jako;
tapahtumat, joita pidetddn maksukyvyttomyyden tai sopimuksen pédttymisen osoittavina tapahtumina;
OTC-johdannaissopimukseen, jota ei médritetd keskusvastapuolessa, sovellettava laki;

vakuuksien vaihtosopimukseen sovellettava laki.

2 JAKSO
Hyviksyttivyys
4 artikla

Hyviksyttivi vakuus

Vastapuoli voi keritd vakuuden vain seuraavista omaisuusluokista:

kiteisvarat minkd tahansa valuutan mdairiiselle tilille maksettuna rahana tai vastaavanlaisina rahasaatavina, kuten
rahamarkkinatalletuksina;

kulta kultaharkkoina Good Delivery -muodossa;

jasenvaltioiden keskushallintojen tai keskuspankkien liikkeeseen laskemat vieraan padoman ehtoiset arvopaperit;
jasenvaltioiden aluehallinnon tai paikallisviranomaisten liikkeeseen laskemat vieraan pddoman ehtoiset arvopaperit,
joihin liittyvid vastuita kohdellaan asetuksen (EU) N:o 575/2013 115 artiklan 2 kohdan mukaisesti saamisina
kyseiseltd jasenvaltiolta;

jasenvaltioiden julkisyhteisojen ja julkisoikeudellisten laitosten liikkeeseen laskemat vieraan pddoman ehtoiset
arvopaperit, joihin liittyvid vastuita kohdellaan asetuksen (EU) N:o 575/2013 116 artiklan 4 kohdan mukaisesti

saamisina kyseiseltd jasenvaltiolta, sen aluehallinnolta tai paikallisviranomaisilta;

muiden kuin d kohdassa tarkoitettujen jasenvaltioiden aluehallinnon tai paikallisviranomaisten liikkeeseen laskemat
vieraan padoman ehtoiset arvopaperit;

muiden kuin e kohdassa tarkoitettujen jasenvaltioiden julkisyhteisojen ja julkisoikeudellisten laitosten liikkeeseen
laskemat vieraan padoman ehtoiset arvopaperit;

asetuksen (EU) N:o 575/2013 117 artiklan 2 kohdassa lueteltujen kansainvilisten kehityspankkien liikkeeseen
laskemat vieraan padoman ehtoiset arvopaperit;

asetuksen (EU) N:o 575/2013 118 artiklassa lueteltujen kansainvilisten organisaatioiden liikkeeseen laskemat vieraan
pddoman ehtoiset arvopaperit;

kolmansien maiden hallintojen tai keskuspankkien liikkeeseen laskemat vieraan pidoman ehtoiset arvopaperit;

d ja e alakohtien edellytykset tdyttdvien kolmansien maiden aluehallinnon tai paikallisviranomaisten litkkeeseen
laskemat vieraan padoman ehtoiset arvopaperit;

muiden kuin d ja e alakohdassa tarkoitettujen kolmansien maiden aluehallinnon tai paikallisviranomaisten
liikkeeseen laskemat vieraan pddoman ehtoiset arvopaperit;

luottolaitosten tai sijoituspalveluyritysten liikkeeseen laskemat vieraan pddoman ehtoiset arvopaperit Euroopan
parlamentin ja neuvoston direktiivin 2009/65/EY (1) 52 artiklan 4 kohdassa tarkoitetut joukkovelkakirjalainat
mukaan luettuina;

yrityslainat;

asetuksen (EU) N:o 575/2013 4 artiklan 61 kohdassa méiritellyn arvopaperistamisen, joka ei ole mainitun asetuksen
4 artiklan 63 kohdassa mairitettyd uudelleenarvopaperistamista, ylin etuoikeusluokka;

vaihtovelkakirjalainat, jos ne voidaan vaihtaa vain osakkeisiin, jotka sisiltyvdt asetuksen (EU) N:o 575/2013
197 artiklan 8 kohdan a alakohdan nojalla méadritettyyn indeksiin;

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2009/65/EY, annettu 13 péivind heindkuuta 2009, siirtokelpoisiin arvopapereihin
kohdistuvaa yhteistd sijoitustoimintaa harjoittavia yrityksid (yhteissijoitusyritykset) koskevien lakien, asetusten ja hallinnollisten
madraysten yhteensovittamisesta (EUVLL 302, 17.11.2009, s. 32).
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q) osakkeet, jotka sisdltyvit asetuksen (EU) N:o 575/2013 197 artiklan 8 kohdan a alakohdan nojalla médritettyyn
indeksiin;

1) siirtokelpoisiin arvopapereihin kohdistuvaa yhteistd sijoitustoimintaa harjoittavien yritysten, jaljempana ‘yhteissijoi-
tusyritys’, osakkeet tai osuudet, jos 5 artiklan edellytykset tayttyvat.

2. Vastapuoli voi kerdtd vakuuksia 1 kohdan f, g ja k—r alakohdassa tarkoitetuista omaisuusluokista vain, jos kaikki
seuraavat edellytykset tayttyvit:

a) omaisuuserdt eivit ole vakuudet asettavan vastapuolen liikkeeseenlaskemia;

b) omaisuuserit eivit ole vakuudet asettavan vastapuolen kanssa samaan konserniin kuuluvien yhteisojen liikkeeseen-
laskemia;

) omaisuuserdt eivit ole muuten asetuksen (EU) N:o 575/2013 291 artiklan 1 kohdan a ja b alakohdassa madritetyn
merkittdvin wrong-way-riskin alaisia.

5 artikla
Yhteissijoitusyritysten osuuksien tai osakkeiden hyviksyttivyyskriteerit

1. Sovellettaessa 4 artiklan 1 kohdan r alakohtaa vastapuoli voi kéyttdd yhteissijoitusyritysten osuuksia tai osakkeita
hyviksyttdvind vakuutena vain, jos kaikki seuraavat edellytykset tdyttyvit:

a) osuuksien tai osakkeiden hinta noteerataan julkisesti paivittain;
b) yhteissijoitusyritykset sijoittavat ainoastaan omaisuuseriin, jotka ovat 4 artiklan 1 kohdan mukaan hyviksyttavia;
¢) yhteissijoitusyritykset tayttavit asetuksen (EU) N:o 575/2013 132 artiklan 3 kohdassa madritellyt kriteerit.

Yhteissijoitusyritys voi b alakohtaa sovellettaessa kiyttdd johdannaisvilineitd suojautuakseen riskeiltd, jotka johtuvat
niistd omaisuuseristd, joihin ne sijoittavat.

Kun yhteissijoitusyritys sijoittaa toisten yhteissijoitusyritysten osuuksiin tai osakkeisiin, ensimmadisessd alakohdassa
asetettuja vaatimuksia on sovellettava my6s niihin yhteissijoitusyrityksiin.

2. Poiketen siitd, mitd 1 kohdan b alakohdassa sdddetddn, jos yhteissijoitusyritys tai sen kohde-etuutena oleva yhteissi-
joitusyritys ei sijoita ainoastaan omaisuuseriin, jotka ovat hyviksyttavid 4 artiklan 1 kohdan mukaisesti, vain sen yhteissi-
joitusyrityksen osuuden tai osakkeen arvoa, joka on sijoitettu hyviksyttiviin omaisuuseriin, voidaan kéyttdd timin
artiklan 1 kohdan nojalla hyviksyttivina vakuutena.

Ensimmdistd alakohtaa on sovellettava kaikkiin yhteissijoitusyrityksen kohde-etuutena oleviin yhteissijoitusyrityksiin,
joilla on oma kohde-etuutena oleva yhteissijoitusyritys.

3. Kun yhteissijoitusyrityksen hyviksymattomien omaisuuserien arvo voi olla negatiivinen, yhteissijoitusyrityksen
osuuden tai osakkeen arvo, jota voidaan kdyttdd hyviksyttivind vakuutena 1 kohdan mukaan, on maddritettiva
vihentdmilld hyviksymattomien omaisuuserien suurin mahdollinen negatiivinen arvo hyviksyttavistd omaisuuserista.

6 artikla
Luottoluokan arviointi

1. Vastaanottavan vastapuolen on arvioitava 4 artiklan 1 kohdan c—e alakohdassa tarkoitettuihin omaisuusluokkiin,
joita ei ole ilmoitettu tai rahoitettu lilkkeeseenlaskijan kotimaan valuutassa, ja 4 artiklan 1 kohdan f, g, jn ja
p alakohdassa tarkoitettuihin omaisuusluokkiin kuuluvien omaisuuserien luottoluokka kédyttden yhtd seuraavista
menetelmista:

a) jaljempani 3 kohdassa tarkoitetut kerddavin vastapuolen siséiset luottoluokitukset;



15.12.2016 Euroopan unionin virallinen lehti L 340/21

b) jiljempind 3 kohdassa tarkoitettuja vakuudet asettavan vastapuolen sisdiset luottoluokitukset, kun kyseinen
vastapuoli on sijoittautunut unioniin tai kolmanteen maahan, jossa vakuudet asettava vastapuoli on sellaisen
konsolidoidun valvonnan alainen, joka vastaa unionin lainsdddintod direktiivin 2013/36/EU 127 artiklan mukaisesti;

c) asetuksen (EU) N:o 575/2013 4 artiklan 98 kohdassa madaritetyn hyvaksytyn ulkoisen luottoluokituslaitoksen tai
mainitun asetuksen 137 artiklassa tarkoitetun vientitakuulaitoksen suorittama luottoluokan arviointi.

2. Vastaanottavan vastapuolen on arvioitava 4 artiklan 1 kohdan o alakohdassa tarkoitettuihin omaisuusluokkiin
kuuluvien omaisuuserien luottoluokka kdyttden tdmain artiklan 1 kohdan c alakohdassa tarkoitettua menetelmaa.

3. Vastapuoli, jolla on lupa kiyttdd asetuksen (EU) N:o 575/2013 143 artiklan nojalla sisdisten luottoluokitusten
menetelmdd (Internal Ratings Based Approach), jiljempdnd 'IRB-menetelmd’, voi kdyttdd sisdistd luottoluokitustaan
arvioidakseen titd asetusta varten kerityn vakuuden luottokelpoisuuden.

4. Vastapuolen, joka kdyttdd IRB-menetelmidd 3 kohdan mukaisesti, on médritettdvd vakuuden luottoluokka liitteen I
mukaisesti.

5. Vastapuolen, joka kayttdd IRB-menetelmdd 3 kohdan mukaisesti, on ilmoitettava toiselle vastapuolelle 4 kohdassa
tarkoitettu luottoluokka, joka liittyy vakuutena vaihdettaviin omaisuuseriin.

6.  Sovellettaessa 1 kohdan c alakohtaa luottokelpoisuuden arviointi on sijoitettava luottoluokkiin, jotka on madritetty
asetuksen (EU) N:o 575/2013 136 tai 270 artiklan mukaan.

7 artikla
Hyviksyttivid omaisuuserid koskevat erityisvaatimukset

1. Vastapuolet voivat kdyttdd 4 artiklan 1 kohdan f, g ja j—p alakohdassa tarkoitettuja omaisuuserid vakuutena vain,
jos niiden luottoluokaksi on 6 artiklan mukaisesti arvioitu 1, 2 tai 3.

2. Vastapuolet voivat kdyttdd 4 artiklan 1 kohdan ¢, d ja e alakohdassa tarkoitettuja omaisuuserid, joita ei ole
ilmoitettu tai rahoitettu liikkeeseenlaskijan kotimaan valuutassa, vakuutena vain, jos niiden luottoluokaksi on 6 artiklan
mukaisesti arvioitu 1, 2, 3 tai 4.

3. Vastapuolten on vahvistettava menettelyt, joilla kisitellidn 1 ja 2 kohdan mukaisesti vakuutena vaihdetut
omaisuuserit, joiden luottoluokaksi arvioidaan myohemmin

a) luokka 4 tai korkeampi 1 kohdassa tarkoitettujen omaisuuserien osalta;
b) luokkaa 4 korkeampi 2 kohdassa tarkoitettujen omaisuuserien osalta.
4.  Edelld 3 kohdassa tarkoitettujen menettelyjen on tdytettdva kaikki seuraavat edellytykset:

a) niissd on kiellettdvd vastapuolia vaihtamasta ylimddrdisid omaisuuserid, joiden on arvioitu kuuluvan 3 kohdassa
tarkoitettuun luottoluokkaan;

b) niissd on laadittava aikataulu, jonka mukaisesti omaisuuserit, joiden on arvioitu kuuluvan 3 kohdassa tarkoitettuun
luottoluokkaan ja jotka on jo vaihdettu vakuuksina, korvataan enintddn kahden kuukauden pituisen ajanjakson
aikana;

¢) niissd on asetettava luottoluokka, joka edellyttdd 3 kohdassa tarkoitettujen omaisuuserien valitontd korvaamista;

d) niissd on sallittava, ettd vastapuolet kasvattavat asianomaisen vakuuden aliarvostusta siind maarin kuin vakuutta ei ole
korvattu b alakohdassa tarkoitetussa aikataulussa.

5. Vastapuolet eivit saa kdyttdd 4 artiklan 1 kohdassa tarkoitettuja omaisuuserid vakuutena, jos niilld ei ole paisyd
ndiden omaisuuserien markkinoille tai jos ne eivit kykene realisoimaan nditd omaisuuserid kohtuullisessa ajassa
vakuudet asettavan vastapuolen maksukyvyttomyystilanteessa.
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8 artikla
Alkuvakuuden keskittymirajat

1. Jos vakuus keritddn alkuvakuutena 13 artiklan mukaisesti, kuhunkin vastaanottavaan vastapuoleen sovelletaan
seuraavia rajoituksia:

a) yhden liikkeeseenlaskijan tai samaan konserniin kuuluvien liikkeeseenlaskijoiden liikkeeseen laskemien
alkuvakuuksien, jotka on keritty 4 artiklan 1 kohdan b, f, g ja l-r alakohdassa tarkoitetuista omaisuusluokista,
arvojen yhteenlaskettu maari ei ylitd seuraavista arvoista suurempaa:

i) 15 prosenttia vakuudet asettavalta vastapuolelta kerityistd vakuuksista;
ii) 10 miljoonaa euroa tai vastaava maird muussa valuutassa;

b) edelld 4 artiklan 1 kohdan o, p ja q alakohdassa tarkoitetuista omaisuusluokista kerittyjen alkuvakuuksien arvojen
yhteenlaskettu maird, kun kyseisen artiklan p ja q alakohdassa tarkoitetut omaisuusluokat ovat asetuksessa (EU)
N:o 575/2013 mddritettyjen laitosten litkkeeseen laskemia, ei ylitd seuraavista arvoista suurempaa:

i) 40 prosenttia vakuudet asettavalta vastapuolelta kerdtyistd vakuuksista;
ii) 10 miljoonaa euroa tai vastaava madrd muussa valuutassa.

Kun yhteissijoitusyritys sijoittaa paddasiassa ensimmdisessd alakohdassa tarkoitettuihin omaisuusluokkiin, mainitussa
alakohdassa asetettuja rajoituksia sovelletaan myos yhteissijoitusyritysten osakkeisiin tai osuuksiin.

2. Jos vakuutta kerdtadn alkuvakuutena 13 artiklan mukaisesti yli yhden miljardin euron arvosta ja kaikki vastapuolet
kuuluvat johonkin 3 kohdassa lueteltuun luokkaan, seuraavia rajoituksia sovelletaan vastapuolelta kerdtyn yhden
miljardin euron ylittdvin alkuvakuuden mairaan:

a) yhden liikkeeseenlaskijan tai samaan maahan sijoittautuneiden liikkeeseenlaskijoiden liikkeeseen laskemien
alkuvakuuksien, jotka on kerdtty 4 artiklan 1 kohdan c-1 alakohdassa tarkoitetuista omaisuusluokista, arvojen
yhteenlaskettu méira ei ylitd 50:td prosenttia kyseiseltd vastapuolelta kerdtystd alkuvakuudesta.

b) jos alkuvakuus keritddn kiteisvaroina, a alakohdassa tarkoitetun keskittymarajan soveltamisessa on otettava
huomioon myés vastuut, jotka johtuvat kolmantena osapuolena olevista vakuudenhaltijoista tai sidilytysyhteisoistd,
joiden hallussa kiteisvarat ovat.

3. Edelld 2 kohdassa tarkoitettujen vastapuolten on oltava jokin seuraavista:

a) laitokset, jotka on direktiivin 2013/36/EU 131 artiklan mukaisesti mairitetty maailmanlaajuisiksi jdrjestelman
kannalta merkittaviksi laitoksiksi (G-SII);

b) laitokset, jotka on direktiivin 2013/36/EU 131 artiklan mukaisesti mdiritetty muiksi jirjestelmidn kannalta
merkittaviksi laitoksiksi (O-SII);

c) vastapuolet, jotka eivit ole elikejirjestelmii ja joille kerattdvien vakuuksien yhteismaira ylittdd yksi miljardia euroa.

4. Kun eldkejirjestelmd kerdd tai eldkejdrjestelmaltd kerdtddn vakuutta alkuvakuutena 13 artiklan mukaisesti yli yhden
miljardin euron arvosta, vastaanottavan vastapuolen on perustettava menetelmid keskittymariskin hallitsemiseksi sen
vakuuden osalta, joka on kerdtty 4 artiklan 1 kohdan c-1 alakohdassa tarkoitetuista omaisuusluokista, kyseisen vakuuden
riittdvéd hajauttaminen mukaan lukien.

5. Kun 3 kohdan a ja b alakohdassa tarkoitetut laitokset kerddvit alkuvakuuden kéteisvaroina yhdeltd vastapuolelta,
joka on myos mainituissa alakohdissa tarkoitettu laitos, vastaanottavan vastapuolen on varmistettava, ettd enintddn
20 prosenttia alkuvakuudesta on yhden kolmantena osapuolena olevan siilytysyhteisén hallussa.

6.  Edelld 1-4 kohtaa ei sovelleta vakuuteen, joka on keritty sellaisten rahoitusvilineiden muodossa, jotka ovat samoja
kuin OTC-johdannaissopimuksen, jota ei mairitetd keskusvastapuolessa, kohde-etuutena oleva rahoitusvaline.

7. Kerddvdn vastapuolen on arvioitava timin artiklan 2 kohdassa sdddettyjen vaatimusten mukaisuus viimeistddn
aina, kun alkuvakuus lasketaan 9 artiklan 2 kohdan mukaisesti.
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8.  Poiketen siitd, mitd 7 artiklassa sdddetddn, asetuksen (EU) N:o 648/2012 2 artiklan 10 kohdan a, b ja ¢ alakohdassa
tarkoitettu vastapuoli voi arvioida 2 kohdassa siddettyjen vaatimusten mukaisuuden neljannesvuosittain, edellyttien ettd
kultakin yksittdiseltd vastapuolelta kerdtyn alkuvakuuden mdird on arviointia edeltivin vuosineljinneksen aikana
jatkuvasti alle 800 miljoonaa euroa.

3 JAKSO

Vakuuksien laskenta ja kerddminen
9 artikla
Laskennan aikavili ja laskentapdivin méérittiminen
1. Vastapuolten on laskettava vaihtuva vakuus 10 artiklan mukaisesti vahintddn paivittdin.

2. Vastapuolten on laskettava alkuvakuus 11 artiklan mukaisesti viimeistddn seuraavien tapahtumien jilkeisend
pankkipdivina:

a) kun uusi OTC-johdannaissopimus, jota ei mairitetd keskusvastapuolessa, toteutetaan tai lisitddn nettoutusryhmdin;

b) kun olemassa olevan OTC-johdannaissopimuksen, jota ei madritetd keskusvastapuolessa, voimassaolo pdittyy tai se
poistetaan nettoutusryhmésta;

¢) kun olemassa oleva OTC-johdannaissopimus, jota ei mdritetd keskusvastapuolessa, saa aikaan muun maksun tai
toimituksen kuin vakuuksien asettamisen ja kerddmisen;

d) kun alkuvakuus lasketaan kayttden 11 artiklan 1 kohdassa tarkoitettua standardimenetelmii ja olemassa olevan
sopimuksen liitteessd IV olevassa 1 kohdassa tarkoitettu omaisuuserdluokka luokitellaan uudelleen voimassaoloajan
lyhentymisen vuoksi;

e) kun laskentaa ei ole suoritettu edellisten kymmenen pankkipaivan kuluessa.
3. Alkuvakuuden ja vaihtuvan vakuuden laskentapaivdd madritettdessd sovelletaan seuraavia sadnnoksia:

a) kun molemmat vastapuolet ovat samalla aikavyohykkeelld, laskenta perustuu edellisen pankkipaivin
nettoutusryhméin;

b) kun vastapuolet eivit ole samalla aikavyohykkeelld, laskenta perustuu nettoutusryhmin transaktioihin, jotka on tehty
ennen klo 16.00 edellisend pankkipdivini silld aikavyohykkeelld, jossa kello on ensin 16.00.

10 artikla
Vaihtuvan vakuuden laskenta

Vastapuolen kerdttdvin vaihtuvan vakuuden midrd on kaikkien nettoutusryhmin sopimusten asetuksen (EU)
N:o 648/2012 11 artiklan 2 kohdan mukaisesti laskettujen arvojen summa, josta vihennetddn kaikkien aiemmin
kerittyjen vaihtuvien vakuuksien arvo sekid nettoutusryhméan kunkin sopimuksen nettoarvo sopimuksen alkamishetkelld,
ja johon lisitddn kaikkien aiemmin kirjattujen vaihtuvien vakuuksien arvo.

11 artikla
Alkuvakuuden laskenta

1. Vastapuolten on laskettava kerittivin alkuvakuuden méira kayttden liitteessd IV vahvistettua standardimenetelmas,
4 jaksossa tarkoitettuja alkuvakuusmalleja tai molempia.
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2. Alkuvakuuden kerddminen on suoritettava ilman alkuvakuusmaédrien kuittaamista vastapuolten valilld.

3. Jos vastapuolet kayttavit liitteessd IV  vahvistettua standardimenetelmdd ja 4 jaksossa tarkoitettuja
alkuvakuusmalleja samaa nettoutusryhmai varten, niiden on kéytettdvé niitd johdonmukaisesti kullekin OTC-johdannais-
sopimukselle, jota ei maritetd keskusvastapuolessa.

4. Jiljempdnd 4 jakson mukaisesti alkuvakuutta laskevat vastapuolet eivit saa laskennassa ottaa huomioon
vakuudettomien vastuiden ja vakuuden korrelaatioita.

5. Vastapuolten on sovittava menetelmdstd, jota kukin vastapuoli kdyttdd mddrittddkseen alkuvakuuden, joka sen on
kerattdva, mutta niiden ei tarvitse kdyttdd yhteistd menettelytapaa.

6.  Kun vastapuolista toinen kéyttdd tai molemmat kayttavit alkuvakuusmallia, niiden on sovittava 4 jakson nojalla
kehitettdvastd mallista.

12 artikla
Vaihtuvan vakuuden toimittaminen

1. Vakuudet asettavan vastapuolen on toimitettava vaihtuva vakuus
a) edelld 9 artiklan 3 kohdan mukaisesti médritetyn laskentapdivin saman pankkipdivin aikana;

b) jos 2 kohdan edellytykset tdyttyvit, kahden 9 artiklan 3 kohdan mukaisesti maritetyn laskentapaivin pankkipaivin
aikana.

2. Vaihtuvan vakuuden toimittamista 1 kohdan b alakohdan mukaisesti voidaan soveltaa vain seuraaviin:

a) nettoutusryhmiin, jotka koostuvat johdannaissopimuksista, joihin ei sovelleta timédn asetuksen mukaisia alkuvakuus-
vaatimuksia, kun asettava vastapuoli on toimittanut vaihtuvan vakuuden laskentapdivind tai ennen sitd vakuuden
ennakkomadirdn, joka on hyviksyttivd, joka lasketaan samalla tavalla kuin alkuvakuudet 15 artiklan mukaisesti ja jota
varten vastaanottava vastapuoli on kiyttinyt riskivakuusjaksoa ainakin yhtd monta pdivdd kuin on laskentapdivin ja
kerdyspdivan vilissd, kyseiset paivit mukaan luettuina;

b) nettoutusryhmiin, jotka koostuvat sopimuksista, joihin sovelletaan timin asetuksen mukaisesti alkuvakuusvaa-
timuksia, kun alkuvakuutta on mukautettu jollakin seuraavista tavoista:

i) pidentdmalld 15 artiklan 2 kohdassa tarkoitettua riskivakuusjaksoa niiden paivien mairalld, jotka ovat 9 artiklan
3 kohdan mukaisesti madritetyn laskentapiivin ja timdn artiklan 1 kohdan mukaisesti madritetyn kerdyspaivin
vilissd, kyseiset pdivdat mukaan luettuina;

ii) kasvattamalla alkuvakuutta, joka on laskettu 11 artiklassa tarkoitetulla standardimenetelmalld kéyttden
asianmukaista menetelmad, joka ottaa huomioon riskivakuusjakson, jota on pidennetty niiden piivien maaralld,
jotka ovat 9 artiklan 3 kohdan mukaisesti madritetyn laskentapdivin ja timén artiklan 2 kohdan mukaisesti
médritetyn kerdyspdivan valissd, kyseiset pdivat mukaan luettuina.

Jos kahden vastapuolen vililld ei ole kdytossd menettelyd erottelun suorittamiseksi, voivat kyseiset vastapuolet kuitata
toimitettavat maarit a alakohtaa sovellettaessa.

3. Mikili toimitettavan vaihtuvan vakuuden méirastd ilmenee erimielisyyttd, vastapuolten on toimitettava 1 kohdassa
tarkoitetussa mairdajassa vahintdan se osuus vaihtuvasta vakuudesta, jota erimielisyys ei koske.
13 artikla
Alkuvakuuden toimittaminen

1. Asettavan vastapuolen on toimitettava alkuvakuus 5 jakson mukaisesti.
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2. Vakuudet asettavan vastapuolen on toimitettava alkuvakuus 9 artiklan 3 kohdan mukaisesti mdaritetyn
laskentapiivin saman pankkipdivin aikana.

3. Mikili toimitettavan alkuvakuuden mdairdstd ilmenee erimielisyyttd, vastapuolten on toimitettava vahintddn se
osuus vaihtuvasta vakuudesta, jota erimielisyys ei koske, 9 artiklan 3 kohdan mukaisesti madritetyn laskentapiivin
saman pankkipdivin aikana.

4JAKSO

Alkuvakuusmallit

14 artikla

Yleiset vaatimukset

1. Kun vastapuoli kayttdd alkuvakuusmallia, mallin kehittdjind voivat olla vastapuolista toinen tai molemmat taikka
kolmas osapuoli.

Kun vastapuoli kéyttdd kolmannen osapuolen kehittdmad alkuvakuusmallia, vastapuolen vastuu sdilyy sen
varmistamisesta, ettd malli on tdssi jaksossa tarkoitettujen vaatimusten mukainen.

2. Alkuvakuusmallit on kehitettdva siten, ettd ne kattavat kaikki nettoutusryhmdin kuuluvan OTC-johdannaisso-
pimuksen, jota ei mddritetd keskusvastapuolessa, tekemisestd johtuvat merkittdvit riskit, mukaan luettuina luonne,
laajuus ja monimuotoisuus, ja niiden on tdytettdvd seuraavat edellytykset:

a) mallissa otetaan huomioon riskitekijit, jotka vastaavat yksittdisid valuuttoja, joissa nettoutusryhméin sopimukset on
ilmoitettu;

b) mallissa otetaan huomioon korkoriskitekijat, jotka vastaavat yksittiisid valuuttoja, joissa sopimukset on ilmoitettu;

) korkokiyrd jaetaan vihintddn kuuteen maturiteettiluokkaan tirkeimpien valuuttojen ja markkinoiden olennaista
korkoriskid mitattaessa;

d) malli kattaa eri korkokéyrien ja maturiteettiluokkien vilisestd litkkeestd johtuvan riskin;

e) mallissa on erilliset riskitekijit ainakin jokaiselle osakkeelle, osakeindeksille, hyodykkeelle tai hyodykeindeksille, joka
on merkittdva kyseisille sopimuksille;

f) mallissa otetaan huomioon riski, joka todenmukaisissa markkinaskenaarioissa aiheutuu likviditeetiltddn heikommista
positioista ja positioista, joilla hintojen lipinikyvyys on rajoitettu;

g) mallissa otetaan huomioon riski, jota mallin muut piirteet eivit kata ja jotka aiheutuvat johdannaissopimuksista, kun
kohde-etuutena oleva omaisuusluokka on laina;

h) mallissa otetaan huomioon samankaltaisten mutta epdidenttisten riskitekijoiden muutoksista johtuva riski ja
maturiteettieroista aiheutuva arvonmuutosten riski;

i) mallissa otetaan huomioon keskeiset epilineaariset riippuvuudet;
j) mallissa on toteutumatestauksessa kiytetyt menetelmat, jotka sisiltavit mallin suorituskyvyn tilastolliset testit;

k) mallissa mddritetddn, mitkd tapahtumat kdynnistivit mallin muuttamisen, kalibroinnin tai muun korjaavan
toimenpiteen.

3. Riskienhallintamenettelyilld, joihin viitataan 2 artiklan 1 kohdassa, on varmistettava, ettd mallin suorituskykya
valvotaan jatkuvasti muun muassa vahintddn joka kolmas kuukausi suoritettavan mallin toteutumatestauksen avulla.
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Ensimmadistd alakohtaa sovellettaessa toteutumatestauksen on sisillettivd vertailu mallin tuottamien arvojen ja
nettoutusryhméin OTC-johdannaissopimusten, joita ei mddritetd keskusvastapuolessa, toteutuneiden markkina-arvojen
valilla.

4. Riskienhallintamenettelyilld, joihin viitataan 2 artiklan 1 kohdassa, on katettava toteutumatestauksessa kaytetyt
menetelmit, suorituskyvyn tilastolliset testit mukaan luettuina.

5. Riskienhallintamenettelyissd, joihin viitataan 2 artiklan 1 kohdassa, on kuvattava ne toteutumatestauksen tulokset,
jotka johtaisivat mallin muuttamiseen, kalibrointiin tai muuhun korjaavaan toimenpiteeseen.

6.  Riskienhallintamenettelyissd, joihin viitataan 2 artiklan 1 kohdassa, on varmistettava, ettd vastapuolet sailyttavit
3 kohdassa tarkoitetun toteutumatestauksen tulokset.

7. Vastapuolten on toimitettava kaikki tiedot, jotka ovat tarpeen alkuvakuusmallin tietyn arvon laskemisen
selittimiseksi toiselle vastapuolelle siten, ettd asiaa tunteva kolmas osapuoli voi tarkistaa laskelman.

8.  Alkuvakuusmallissa on huolellisesti otettava huomioon parametrien epavarmuus, perusriski ja tietojen laatu.

15 artikla
Luottamusvili ja riskivakuusjakso

1. Nettoutusryhmdin kuuluvien OTC-johdannaissopimusten, joita ei mdaaritetd keskusvastapuolessa, arvojen oletetun
vaihtelun on perustuttava 99 prosentin yksisuuntaiseen luottamusviliin 10 péivén riskivakuusjakson aikana silloin, kun
alkuvakuuksien laskentaan kaytetdan alkuvakuuksien laskentamallia.

2. Edelli 1 kohdassa tarkoitetun riskivakuusjakson, jota tarvitaan alkuvakuuden laskennassa alkuvakuusmallia
kéyttden, on sisillettivd

a) se ajanjakso, joka voi kulua alkuvakuuden viimeksi suoritetusta vaihdosta vastapuolen maksukyvyttomyyteen;

b) arvioitu ajanjakso, joka on tarpeen kunkin nettoutusryhmin OTC-johdannaissopimuksen, jota ei médritetd keskusvas-
tapuolessa, korvaamiseksi tai niistd johtuvilta riskeiltd suojautumiseksi, ottaen huomioon sen markkinan
likviditeettitaso, jolla niilld sopimustyypeilld kdydddn kauppaa, seki OTC-johdannaissopimusten, joita ei mddritetd
keskusvastapuolessa, kokonaisvolyymi kyseiselld markkinalla ja kyseisen markkinan osallistujien maara.

16 artikla
Mallin parametrien kalibrointi

1. Alkuvakuusmalleissa kaytetyt parametrit on kalibroitava vihintddn kolmen ja enintddn viiden vuoden ajalta
kerittyjen aikaisempien tietojen perusteella, ja se on tehtdvd vihintddn kerran vuodessa.

2. Alkuvakuusmalleissa kéytettyjen parametrien kalibroinnissa kiytettyihin tietothin on kuuluttava viimeisin
yhtéjaksoinen ajanjakso, joka alkaa siitd pdivistd, jolloin 1 kohdassa tarkoitettu kalibrointi suoritetaan, ja vdhintddn
25 prosentin kyseisistd tiedoista on edustettava vaikean rahoitustilanteen ajanjaksoa.

3. Jos 2 kohdassa tarkoitettu vaikean rahoitustilanteen ajanjaksoa koskeva tieto ei muodosta yli 25:td prosenttia
alkuvakuusmallissa kaytetyistd tiedoista, 1 kohdassa tarkoitettujen aikaisempien tietojen vanhin osa on korvattava
vaikean rahoitustilanteen ajanjaksolta olevilla tiedoilla, kunnes vaikean rahoitustilanteen ajanjaksoa koskevien tietojen
osuus on vahintdin 25 prosenttia kaikista alkuvakuuteen perustuvassa mallissa kiytetyista tiedoista.
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4. Vaikean rahoitustilanteen ajanjakso, jota kdytetddn parametrien kalibrointiin, on tunnistettava ja sitd on sovellettava
erikseen vihintdin jokaista 17 artiklan 2 kohdassa tarkoitettua omaisuusluokkaa kohden.

5. Parametrit on kalibroitava kiyttden yhtaliisesti painotettuja tietoja.

6.  Parametrit voidaan kalibroida 15 artiklan mukaisesti madriteltyjd riskivakuusjaksoja lyhyemmille ajanjaksoille. Jos
kiytetddn lyhyempid ajanjaksoja, parametrit on mukautettava kyseisen riskivakuusjakson mukaisiksi asianmukaista
menetelmad kdyttien.

7. Vastapuolilla on oltava kirjalliset menettelyohjeet, joilla kuvataan olosuhteet, joiden vallitessa tarvitaan tiheimpaid
kalibrointia.

8.  Vastapuolten on vahvistettava menettelyt, joilla mukautetaan vaihdettavien vakuuksien arvoja, koska parametrit
ovat muuttuneet markkinaolosuhteissa ilmenneiden muutosten vuoksi. Menettelyjen on oltava sellaisia, ettd vastapuolet
voivat niiden avulla vaihtaa ylimairaisid alkuvakuuksia parametrien muutoksen vuoksi ajanjaksolla, jonka pituus on
yhden ja 30 pankkipaivin valilla.

9.  Vastapuolten on otettava kdyttoon menettelyt, jotka koskevat mallissa 1 kohdan mukaisesti kdytettyjen tietojen
laatua, mukaan luettuna asianmukaisten tiedon toimittajien valitseminen ja kyseisen tiedon interpolointi.

10.  Alkuvakuusmalleja varten kdytettdvistd tiedoista voidaan kéyttdd arvioita vain, jos seuraavista ehdoista molemmat
tayttyvat:

a) saatavilla oleva tieto ei ole riittdvaa tai se ei kuvaa OTC-johdannaissopimuksen tai OTC-johdannaissopimusten salkun
todellista volatiliteettia nettoutusryhmdssi;

b) arviot johtavat maltillisiin vakuuksien tasoihin.

17 artikla
Hajauttaminen, suojautuminen ja riskien kattaminen kohde-etuusluokissa

1. Alkuvakuusmallit voivat sisdltdd vain samaan nettoutusryhmdin kuuluvia OTC-johdannaissopimuksia, joita ei
maédritetd keskusvastapuolessa. Alkuvakuusmalleissa voi olla médrdyksid saman nettoutusryhmin sopimuksista
aiheutuvien riskien hajauttamisesta, niiltd suojautumisesta ja niiden kattamisesta, edellyttden, ettd hajauttaminen,
suojautuminen tai riskien kattaminen suoritetaan saman 2 kohdassa tarkoitetun kohde-etuutena olevan omaisuusluokan
sisalld.

2. Edelli 1 kohtaa sovellettaessa hajauttaminen, suojautuminen tai riskien kattaminen voidaan suorittaa vain
seuraavissa kohde-etuutena olevissa omaisuusluokissa:

a) korot, valuutta ja inflaatio;
b) oma péddoma;

¢) luotto;

d) hyodykkeet ja kulta;

e) muu.

18 artikla
Laadulliset vaatimukset

1. Vastapuolten on otettava kayttoon sisdinen hallintomenettely alkuvakuusmallin asianmukaisuuden valvomiseksi
jatkuvasti ottaen huomioon kaikki seuraavat seikat:

a) mallin ensimmdisen validoinnin suorittavat soveltuvan pitevyyden omaavat henkil6t, jotka ovat mallin kehittdneistd
henkil6istd riippumattomia;

b) seurantavalidointi suoritetaan aina, kun alkuvakuusmalliin tehddin merkittivd muutos ja vdhintddn kerran vuodessa;
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c) sddnnollisessd tarkastusmenettelyssd arvioidaan seuraavat seikat:
i) tietolahteiden eheys ja luotettavuus;
ii) mallin soveltamisessa kiytetty johdon tietojirjestelma;
iii) kaytettyjen tietojen tarkkuus ja aukottomuus;
iv) volatiliteetti- ja korrelaatio-oletusten tarkkuus ja asianmukaisuus.

2. Edelld 2 artiklan 2 kohdan b alakohdassa tarkoitettuihin alkuvakuusmalleihin liittyvien riskienhallintamenettelyjen
dokumentaation on tdytettdva seuraavat edellytykset:

a) se mahdollistaa sen, ettd asioihin perehtynyt kolmas osapuoli ymmartda alkuvakuusmallin rakenteen ja toiminnalliset

yksityiskohdat;
b) se sisiltdd alkuvakuusmallin keskeiset oletukset ja rajoitukset;
) se madrittdd olosuhteet, joissa alkuvakuusmallin olettamat eivit endd ole pitevid.

3. Vastapuolten on dokumentoitava kaikki alkuvakuusmalliin tehdyt muutokset. Dokumentoinnissa on myds
esitettdvd 1 kohdassa tarkoitetun ja muutosten jilkeen tehdyn validoinnin tulokset.

5 JAKSO

Vakuuksien hallinta ja erottelu
19 artikla
Vakuuksien hallinta ja erottelu

1. Edelld 2 artiklan 2 kohdan c alakohdassa tarkoitettujen menettelyjen on sisillettdva seuraavat:
a) vakuuden piivittdinen arvostaminen 6 jakson mukaisesti;

b) oikeudelliset jirjestelyt ja vakuuksien hallintarakenne, joka sallii padsyn vastaanotettuun vakuuteen, kun se on
kolmannen osapuolen hallussa;

) vakuutta sdilytetddn siilytystileilld, joihin maksukyvyttomyydelld ei ole vaikutusta, kun alkuvakuus on vakuuden
toimittaneen tahon hallussa;

d) muina kuin kiteisvaroina olevaa alkuvakuutta ylldpidetddn 3 ja 4 kohdan mukaisesti;

e) alkuvakuudeksi kerittyjd kiteisvaroja pidetddn kiteistileilld keskuspankeissa tai luottolaitoksissa, jotka tdyttavat kaikki
seuraavat ehdot:

i) ne ovat saaneet toimiluvan direktiivin 2013/36/EU mukaisesti tai ne ovat saaneet toimiluvan kolmannessa maassa,
jonka valvonta- ja sddntelyjirjestelyjen on todettu asetuksen (EU) N:o 575/2013 142 artiklan 2 kohdan mukaisesti
olevan samanlaiset;

i) ne eivdt ole vakuudet asettavia tai vastaanottavia vastapuolia, eivitkd ne kuulu samaan konserniin kummankaan
vastapuolen kanssa;

f) kdyttimittomdn vakuuden saatavillaolo maksukyvyttomin vastapuolen pesdnhoitajalle tai muulle maksukyvyt-
tomyyttd hoitavalle asiamiehelle;

g) alkuvakuus on vapaasti siirrettivissd vakuudet asettavalle vastapuolelle kohtuullisessa ajassa vastaanottavan
vastapuolen maksukyvyttdmyyden sattuessa;
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h) muina kuin kéteisvaroina olevat vakuudet ovat siirrettdvissd ilman muita lainsdddannollisid tai oikeudellisia rajoitteita
tai kolmannen osapuolen vaatimuksia (vastaanottavan vastapuolen pesdnselvittdjan tai kolmantena osapuolena olevan
sdilytysyhteison vaatimukset mukaan luettuina) kuin panttioikeus sdilytystileistd aiheutuneihin maksuihin ja kuluihin
ja panttioikeus, joka sddnnonmukaisesti asetetaan kaikkiin arvopapereihin maédritysjarjestelmassd, jossa kyseistd
vakuutta voidaan pitis;

i) kayttdmaton vakuus palautetaan vakuudet asettavalle vastapuolelle tdysimairdisend, poislukien maksut ja kulut, jotka
ovat ajheutuneet vakuuden kerdys- ja hallintamenettelysta.

2. Alkuvakuutena tai vaihtuvana vakuutena kirjattu vakuus voidaan korvata vaihtoehtoisella vakuudella, jos kaikki
seuraavat ehdot tayttyvit:

a) korvaaminen tehddin 3 artiklassa tarkoitetun vastapuolten tekemdn sopimuksen mukaisesti;
b) vaihtoehtoinen vakuus on 2 jakson mukaisesti hyvaksyttavi;
¢) vaihtoehtoisen vakuuden arvo riittdd kattamaan kaikki vakuusvaatimukset mahdollisen aliarvostuksen jilkeen.

3. Alkuvakuus on suojattava kerddvin vastapuolen maksukyvyttomyydeltd erottelemalla se kiyttden seuraavista
menetelmistd molempia tai vain toista:

a) kirjattuna kolmannen osapuolen vakuudenhaltijan tai siilytysyhteison kirjanpitoon;
b) muilla oikeudellisesti sitovilla jirjestelyills;

4. Vastapuolten on varmistettava, ettd alkuvakuutena vaihdettu muuna kuin kiteisvaroina oleva vakuus erotellaan
seuraavasti:

a) jos vakuus on vastaanottavan vastapuolen hallussa omistukseen perustuen, se erotellaan vastaanottavan vastapuolen
muusta omaisuudesta;

b) jos vakuus on vakuudet asettavan vastapuolen hallussa muuhun kuin omistukseen perustuen, se erotellaan vakuudet
asettavan vastapuolen muusta omaisuudesta;

¢) jos vakuus on kirjattuna siilytysyhteison tai toisen kolmannen osapuolen vakuudenhaltijan kirjanpitoon, se erotellaan
kyseisen kolmannen osapuolen vakuudenhaltijan tai sdilytysyhteison omaisuudesta.

5. Jos muuna kuin kiteisvaroina oleva vakuus on vastaanottavan vastapuolen, kolmannen osapuolen vakuudenhaltijan
tai siilytysyhteison hallussa, vakuudet kerddvin vastapuolen on aina tarjottava vakuudet asettavalle vastapuolelle
mahdollisuus erotella sen vakuus muiden vakuudet asettavien vastapuolten omaisuuserist.

6.  Vastapuolten on tehtdvd riippumaton oikeudellinen tarkastelu varmistaakseen, ettd erottelujdrjestelyt tayttavit
1 kohdan g alakohdassa sekd 3, 4 ja 5 kohdassa tarkoitetut vaatimukset. Kyseisen oikeudellisen tarkastelun toteuttajan
on oltava joko riippumaton sisdinen yksikko tai riippumaton kolmas osapuoli.

7. Vastapuolten on toimitettava ndytt6d 6 kohdan vaatimusten mukaisuutta valvoville toimivaltaisille viranomaisille
kuhunkin asianomaiseen lainkayttoalueeseen liittyen, ja niiden on toimivaltaisen viranomaisen pyynnostd annettava
toimintaohjeita, joilla varmistetaan vaatimustenmukaisuuden jatkuva arviointi.

8.  Sovellettaessa 1 kohdan e alakohtaa vastapuolten on arvioitava siind tarkoitetun luottolaitoksen luottoluokka
kiyttimalld menetelméd, joka ei perustu pelkdstddn tai mekaanisesti ulkoisiin luottokelpoisuuden arviointeihin.
20 artikla
Kerittyjen alkuvakuuksien kisittely
1. Vastaanottava vastapuoli ei saa edelleenpantata tai muuten kéyttdd uudelleen alkuvakuutena kerittyd vakuutta.

2. Sen estimittd, mitd 1 kohdassa sdddetddn, kolmannen osapuolen vakuudenhaltija voi kayttdd kiteisvaroina
vastaanottamansa alkuvakuuden uudelleen sijoittamiseen.
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6 JAKSO

Vakuuden arvostaminen
21 artikla
Vakuuden mukautetun arvon laskenta

1. Vastapuolten on mukautettava kerdtyn vakuuden arvoa liitteessd II vahvistetun menetelmin mukaisesti tai
22 artiklassa sdddetyn omia volatiliteettiestimaatteja kdyttdvin menetelmdn mukaisesti.

2. Kun vastapuolet mukauttavat vakuuden arvoa 1 kohdan nojalla, ne voivat jittdd huomiotta valuuttakurssiriskin,
joka johtuu sellaisten valuuttojen positioista, joita koskee valtioiden vilinen oikeudellisesti sitova sopimus, jonka
tarkoituksena on vihentdi kyseisen valuutan vaihtelua suhteessa muihin samalla sopimuksella katettuihin valuuttoihin.

22 artikla
Vakuuden mukautetun arvon omat estimaatit

1. Vastapuolten on mukautettava kerdtyn vakuuden arvoa kayttimilli omia volatiliteettiestimaatteja liitteen III
mukaisesti.

2. Vastapuolten on pdivitettdva tietonsa ja laskettava 21 artiklassa tarkoitetut omat volatiliteettiestimaattinsa aina, kun
markkinahintojen volatiliteetti muuttuu olennaisesti ja vihintddn neljinnesvuosittain.

3. Edelld 2 kohtaa sovellettaessa vastapuolten on mddritettivd ennalta volatiliteetin tasot, jotka kdynnistavit liitteessd
III tarkoitettujen aliarvostusten uudelleenlaskennan.

4. Edelld 2 artiklan 2 kohdan d alakohdassa tarkoitettuihin menettelyihin on sisillytettdvd toimintatapoja, joilla
voidaan seurata omien volatiliteettiestimaattien laskentaa ja saatujen estimaattien integroimista vastapuolen riskienhallin-
tamenettelyyn.

5. Edelld 4 kohdassa tarkoitettujen toimintaohjeiden on oltava sellaisen sddnnollisen sisdisen tarkastelun kohteena,
joka sisdltdd seuraavat seikat:

a) vahintddn kerran vuodessa suoritettava estimaattien integrointi vastapuolen riskienhallintamenettelyyn;
b) estimoitujen aliarvostusten integrointi péivittdiseen riskienhallintaan;
¢) estimaattien laskentaprosessissa tapahtuneiden merkittdvien muutosten validointi;

d) estimaattien laskennan perustana olevien tietoldhteiden johdonmukaisuuden, oikea-aikaisuuden ja luotettavuuden
todentaminen;

e) volatiliteettioletusten paikkansapitdvyys ja tarkoituksenmukaisuus.

6.  Edelld 5 kohdassa tarkoitettu tarkastelu on suoritettava sddnnollisesti vastapuolen sisdisen tarkastuksen prosessissa.

II LUKU

RISKIENHALLINTAMENETTELYJA KOSKEVAT ERITYSSAANNOKSET

1 JAKSO
Vapautukset
23 artikla

Luottolaitoksena luvan saaneet keskusvastapuolet

Poiketen siitd, mitd 2 artiklan 2 kohdassa sdddetddn, vastapuolet voivat edellyttdd riskienhallintamenettelyissddn, ettei
sellaisia vakuuksia vaihdeta, jotka liittyvit OTC-johdannaissopimuksiin, joita ei madritetd keskusvastapuolessa ja jotka on
tehty luottolaitoksina direktiivin 2013/36/EU mukaisesti luvan saaneiden keskusvastapuolten kanssa.



15.12.2016 Euroopan unionin virallinen lehti L 340/31

24 artikla
Finanssialan ulkopuoliset vastapuolet ja kolmannen maan vastapuolet

Poiketen siitd, mitd 2 artiklan 2 kohdassa sdidetddn, vastapuolet voivat edellyttdd riskienhallintamenettelyissddn, ettei
sellaisia vakuuksia vaihdeta, jotka liittyvdt OTC-johdannaissopimuksiin, joita ei médritetd keskusvastapuolessa, jotka on
tehty sellaisten finanssialan ulkopuolisten vastapuolten kanssa, jotka eivit tdytd asetuksen (EU) N:o 648/2012 10 artiklan
1 kohdan b alakohdan vaatimuksia, tai sellaisten kolmanteen maahan sijoittautuneiden muiden kuin rahoitusalan
yhteisojen kanssa, jotka eivit tayttiisi asetuksen (EU) N:o 648/2012 10 artiklan 1 kohdan b alakohdan vaatimuksia, jos
ne olisivat sijoittautuneet unioniin.

25 artikla
Siirron vihimmaismairi

1.  Poiketen siitd, mitd 2 artiklan 2 kohdassa sdddetddn, vastapuolet voivat edellyttdd riskienhallintamenettelyissddn,
ettei vakuuksia keritd vastapuolelta, kun viimeksi keritty vakuuden mdird on enintddn vastapuolten sopiman médrin
suuruinen, jdljempénd 'siirron vahimmaismaaré'.

Siirron vihimmaismaiiri saa olla enintdin 500 000 euroa tai vastaava summa muussa valuutassa.

2. Kun vastapuolet tekevit sopimuksen siirron vdhimmaéismaaristd, siirrettdvin vakuuden mdadri lasketaan seuraavien
tekijoiden summana:

a) edelld 10 artiklan mukaisesti laskettu viimeksi kerdtyn vaihtuvan vakuuden mdird, sisiltden vakuuden ylijadman;
b) edelld 11 artiklan mukaisesti laskettu viimeksi kerdtyn alkuvakuuden mairs, sisiltden vakuuden ylijadman;

3. Kun siirrettdvin vakuuden madrd ylittdd vastapuolten sopiman siirron vahimmdismadrdn, vastaanottavan
vastapuolen on kerittdvd vakuuden tdysi maird vihentdmattd siirron vihimmaismadraa.

4. Vastapuolet voivat sopia erillisistd siirron vdhimmaismairistd alkuvakuudelle ja vaihtuvalle vakuudelle, jos siirron
vihimmadismairien yhteisméddrd on enintddn 500 000 euroa tai vastaava summa muussa valuutassa.

5. Kun vastapuolet sopivat erillisistd siirron vihimmaismairistd 4 kohdan mukaisesti, vastaanottavan vastapuolen on
kerdttavd alkuvakuuden tai vaihtuvan vakuuden koko mdird ilman, ettd se vdhentdd siirron vihimmdismairid, kun
siirrettdvin alkuvakuuden tai vaihtuvan vakuuden maari ylittdd siirron vahimmaismadran.

26 artikla
Vakuuslaskenta kolmannen maan vastapuolten kanssa

Kun vastapuolella on kotipaikka kolmannessa maassa, vastapuolet voivat laskea vakuuksia sellaisen nettoutusryhman
perusteella, joka sisiltdd seuraavia sopimustyyppej:

a) OTC-johdannaissopimukset, joita ei maddritetd keskusvastapuolessa ja joita timin asetuksen vakuusvaatimukset
koskevat;

b) sopimukset, jotka tdyttavit molemmat seuraavista ehdoista:

i) kolmannessa maassa kotipaikkaansa pitdvddn vastapuoleen sovellettava sidintelyjirjestelméd tunnistaa ne OTC-
johdannaissopimuksiksi, joita ei mairitetd keskusvastapuolessa;

ii) kolmannessa maassa kotipaikkaansa pitivddn vastapuoleen sovellettavan sidntelyjrjestelmdn vakuuksia koskevat
sdannot koskevat niita.
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2 JAKSO

Alkuvakuuden tason laskentaa koskevat vapautukset
27 artikla
Valuuttasopimukset

Poiketen siitd, mitd 2 artiklan 2 kohdassa sdddetddn, vastapuolet voivat edellyttdd riskienhallintamenettelyissd, ettei
alkuvakuuksia keritd seuraavissa tilanteissa:

a) kohde-etuus luovuttamalla toteutettavat OTC-johdannaissopimukset, joissa on kyse ainoastaan kahden eri valuutan
vaihtamisesta tiettynd tulevana pdivand kiintedlld kurssilla, josta on sovittu vaihtoa koskevan sopimuksen kaupante-
kopiivini (valuuttatermiinisopimus’);

b) kohde-etuus luovuttamalla toteutettavat OTC-johdannaissopimukset, joissa on kyse ainoastaan kahden eri valuutan
vaihtamisesta tiettynd tulevana pdivand kiintedlld kurssilla, josta on sovittu vaihtoa koskevan sopimuksen kaupante-
kopiivind, ja ndiden kahden valuutan vaihtamisesta takaisin my6hemmin kiinteilld kurssilla, josta on myos sovittu
vaihtoa koskevan sopimuksen kaupantekopdivini (‘valuutanvaihtosopimus’);

c) sellaisten OTC-johdannaissopimusten, joita ei méiritetd keskusvastapuolessa, pddoman vaihtaminen, joiden mukaan
vastapuolet vaihtavat ainoastaan padoman ja yhtd valuuttaa koskevat pidoman korot sekd korot toisessa valuutassa
tiettyind ajankohtina ja madritellyn kaavan mukaisesti (koron- ja valuutanvaihtosopimus’).

28 artikla
Nimellismiirdin perustuva kynnysarvo

1.  Poiketen siitd, mitd 2 artiklan 2 kohdassa sdddetddn, vastapuolet voivat edellyttdd riskienhallintamenettelyissd, ettei
alkuvakuuksia keritd uusista OTC-johdannaissopimuksista, jotka on tehty kalenterivuoden aikana, jos toisen vastapuolen
yhteenlaskettu OTC-johdannaissopimusten, joita ei mdairitetd keskusvastapuolessa, edellisen vuoden maalis-, huhti- ja
toukokuun yhteenlaskettu kuukauden lopun keskiméairdinen nimellismaéra on alle 8 miljardia euroa.

Ensimmdisessd alakohdassa tarkoitettu yhteenlaskettu kuukauden lopun keskimédrdinen nimellismadrd lasketaan
vastapuolen tasolla tai konsernitasolla, jos vastapuoli kuuluu konserniin.

2. Kun vastapuoli kuuluu konserniin, konsernin yhteenlasketun kuukauden lopun keskimairdisen nimellismaarin
laskentaan on sisillytettdvd kaikki konsernin OTC-johdannaissopimukset, joita ei mddritetd keskusvastapuolessa, ja
konsernin sisdiset OTC-johdannaissopimukset, joita ei maaritetd keskusvastapuolessa.

Ensimmdistd alakohtaa sovellettaessa OTC-johdannaissopimukset, jotka ovat konsernin sisiisid transaktioita, otetaan
huomioon vain kerran.

3. Direktiivin 2009/65/EY mukaisesti toimiluvan saaneita yhteissijoitusyrityksid ja Euroopan parlamentin ja
neuvoston direktiivin 2011/61/EU (') mukaisesti toimiluvan saaneita tai rekisterdityjd vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen
hoitajien hoitamia vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja pidetddn erillisind yksikoini ja niitd kohdellaan erillizn 1 kohdassa
tarkoitettuja kynnysarvoja sovellettaessa, kun seuraavat ehdot tayttyvit:

a) rahastot ovat selkeisti eroteltuja omaisuuserien muodostamia pooleja rahaston maksukyvyttomyyttd tai konkurssia
varten;

b) eroteltuihin omaisuuserien muodostamiin pooleihin ei kohdistu muiden sijoitusrahastojen tai niiden hoitajien
vakuuksia, takauksia eikd muutakaan rahoitustukea.

(*) Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2011/61/EU, annettu 8 péivini kesikuuta 2011, vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen
hoitajista ja direktiivin 2003/41/EY ja 2009/65[EY sekd asetuksen (EY) N:o 1060/2009 ja (EU) N:o 1095/2010 muuttamisesta
(EUVLL174,1.7.2011,s. 1).
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29 artikla

Alkuvakuuden méiriin perustuva kynnysarvo

1. Poiketen siitd, mitd 2 artiklan 2 kohdassa sdddetddn, vastapuolet voivat edellyttdd riskienhallintamenettelyissé, ettd
kerattavad alkuvakuutta vihennetddn maiirilld, joka on enintddn 50 miljoonaa euroa timin kohdan a ja b alakohdassa
tarkoitetuissa tapauksissa ja 10 miljoonaa euroa c alakohdassa tarkoitetussa tapauksessa, kun

a) kumpikaan vastapuoli ei kuulu konserniin;
b) vastapuolet kuuluvat eri konserneihin;
¢) molemmat vastapuolet kuuluvat samaan konserniin.

2. Jos vastapuoli ei kerdd alkuvakuuksia 1 kohdan b alakohdan mukaisesti, 2 artiklan 1 kohdassa tarkoitettuihin
riskienhallintamenettelyihin on sisallytettdvd madrayksid siitd, ettd konsernitasolla valvotaan kynnysarvon ylittymistd ja
ettd konsernin vastuista kullekin saman konsernin vastapuolelle kuuluvat asianmukaiset tallenteet sailytetdan.

3. Direktiivin 2009/65/EY mukaisesti toimiluvan saaneita yhteissijoitusyrityksid ja direktiivin 2011/61/EU mukaisesti
toimiluvan saaneita tai rekisteroityja vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien hoitamia vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja
pidetddn erillisind yksikoind ja niitdi kohdellaan erillidin 1 kohdassa tarkoitettuja kynnysarvoja sovellettaessa, kun
seuraavat ehdot tiyttyvit:

a) rahastot ovat selkedsti eroteltuja omaisuuserien muodostamia pooleja rahaston maksukyvyttomyyttd tai konkurssia
varten;

b) eroteltuihin omaisuuserien muodostamiin pooleihin ei kohdistu muiden sijoitusrahastojen tai niiden hoitajien
vakuuksia, takauksia eikd muutakaan rahoitustukea.
3 JAKSO

Vapautukset vaatimuksesta kirjata tai keriti alkuvakuus tai vaihtuva vakuus

30 artikla

Suojaustarkoituksessa katettuihin joukkolainoihin liittyvien johdannaisten kisittely

1. Poiketen siitd, mitd 2 artiklan 2 kohdassa sdddetdin, ja kun 2 kohdassa sdddetyt edellytykset tdyttyvit, vastapuolet
voivat madritd riskienhallintamenettelyissd katettujen joukkolainojen yhteydessd tehdyistdi OTC-johdannaissopimuksista
seuraavaa:

a) vaihtuvaa vakuutta ei kirjata katetun joukkolainan liikkeeseenlaskijalle tai katepooliin, vaan se keritdin
vastapuoleltaan kiteisvaroina ja palautetaan méirittynd aikana vastapuolelleen;

b) alkuvakuutta ei kirjata eikd keratd.
2. Edelld 1 kohtaa sovelletaan, jos kaikki seuraavista edellytyksistd tayttyvit:

a) OTC-johdannaissopimusta ei paitetd katetun joukkolainan liikkeeseenlaskijan tai katepoolin kriisinratkaisu- tai
maksukyvyttomyystilanteessa;

b) katettujen joukkolainojen liikkeeseenlaskijoiden tai katettujen joukkolainojen katepoolien kanssa tehdyn OTC-
johdannaissopimuksen vastapuolella on vihintddn sama etuoikeusasema kuin katettujen joukkolainojen haltijoilla,
paitsi jos katettujen joukkolainojen liikkeeseenlaskijoiden tai katettujen joukkolainojen katepoolien kanssa tehdyn
OTC-johdannaissopimuksen vastapuoli on maksukyvyton tai asianomainen osapuoli taikka luopuu samasta etuoikeu-
sasemasta;
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¢) OTC-johdannaissopimus on merkitty tai kirjattu katetun joukkolainan katepooliin katettuja joukkolainoja koskevan
kansallisen lainsiddinnon mukaisesti;

d) OTC-johdannaissopimusta kéytetddn ainoastaan suojaamaan katepoolin korko- tai valuuttapoikkeamat katetun
joukkolainan yhteydessi;

e) nettoutusryhmd ei sisilli OTCjohdannaissopimuksia, jotka eivit liity katetun joukkolainan katepooliin;

f) katettu joukkolaina, johon OTC-johdannaissopimus liittyy, tdyttdd asetuksen (EU) N:o 575/2013 129 artiklan 1, 2 ja
3 kohdan vaatimukset;

katettuun joukkolainaan, johon OTC-johdannaissopimus liittyy, sovelletaan vihintddn 102 prosentin vakuuden
asettamista koskevaa lakisddteistd vaatimusta.

©

31 artikla

Johdannaisten kisittely kolmansien maiden vastapuolten kanssa, kun nettoutussopimusten
oikeudellista tiytintdonpanokelpoisuutta tai vakuuden suojelua ei voida varmistaa

1. Poiketen siitd, mitd 2 artiklan 2 kohdassa sdddetddn, unioniin sijoittautuneet vastapuolet voivat edellyttdd
riskienhallintamenettelyissd, ettei vaihtuvia vakuuksia ja alkuvakuuksia edellytetd asetettavan sellaisia OTC-johdannaisso-
pimuksia varten, joita ei mdadritetd keskusvastapuolessa ja jotka on tehty sellaisiin kolmansiin maihin sijoittautuneiden
vastapuolten kanssa, joihin sovelletaan jotakin seuraavista:

a) edelld 2 artiklan 3 kohdassa tarkoitettu oikeudellinen tarkastelu vahvistaa, ettei nettoutussopimusta ja vakuuksien
vaihtosopimusta, jos sellainen on kiytdssd, voida varmuudella panna oikeudellisesti tdytint6on kaikkina aikoina;

b) edelld 19 artiklan 6 kohdassa tarkoitettu oikeudellinen tarkastelu vahvistaa, ettei 19 artiklan 3, 4 ja 5 kohdassa
tarkoitettuja erottelua koskevia vaatimuksia voida tdyttaa.

Sovellettaessa ensimmaistd alakohtaa unioniin sijoittautuneiden vastapuolten on kerittiva vakuudet bruttoperusteisesti.

2. Poiketen siitd, mitd 2 artiklan 2 kohdassa siddetddn, unioniin sijoittautuneet vastapuolet voivat edellyttdd
riskienhallintamenettelyissd, ettei vaihtuvia vakuuksia ja alkuvakuuksia edellytetd kirjattavan tai kerdttivin sellaisia
sopimuksia varten, jotka on tehty sellaisiin kolmansiin maihin sijoittautuneiden vastapuolten kanssa, jotka tayttavit
kaikki seuraavat ehdot:

a) niihin sovelletaan 1 kohdan a ja tapauksen mukaan b alakohtaa;

b) oikeudelliset tarkastelut, joihin viitataan 1 kohdan a ja b alakohdassa, vahvistavat, ettei vakuuden kerddminen timin
asetuksen mukaisesti ole mahdollista edes bruttoperusteisesti;

¢) suhdeluku, joka lasketaan 3 kohdan mukaisesti, on alle 2,5 prosenttia.

3. Edelli 2 kohdan c alakohdassa tarkoitettu suhdeluku saadaan, kun timin kohdan a alakohdasta saatava miiri
jaetaan b alakohdasta saatavalla maaralla:

a) sen konsernin, johon vastapuoli kuuluu, sellaisten voimassaolevien OTC-johdannaissopimusten nimellismairien
yhteenlaskettu maard, jotka tehtiin timin asetuksen voimaantulon jilkeen ja joille ei ole keritty vakuuksia sellaiseen
kolmanteen maahan sijoittautuneilta vastapuolilta, johon 2 kohdan b alakohtaa sovelletaan;

b) sen konsernin, johon vastapuoli kuuluu, kaikkien voimassaolevien OTC-johdannaissopimusten nimellismairien
yhteenlaskettu maira pois lukien OTC-johdannaissopimukset, jotka ovat konsernin sisdisid transaktioita.
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III LUKU

KONSERNIN SISAISET JOHDANNAISSOPIMUKSET

1 JAKSO

Menettelyt, joita vastapuolten ja toimivaltaisten viranomaisten on noudatettava konsernin sisdisid johdannaisso-
pimuksia koskevia vapautuksia hakiessaan

32 artikla
Menettelyt vastapuolille ja toimivaltaisille viranomaisille

1. Vastapuolen toimivaltaiselle viranomaiselle asetuksen (EU) N:o 648/2012 11 artiklan 6-10 kohdan nojalla
osoittama pyyntd tai ilmoitus katsotaan vastaanotetuksi, kun toimivaltainen viranomainen vastaanottaa kaikki seuraavat
tiedot:

a) kaikki tiedot, jotka ovat tarpeen sen arvioimiseksi, ovatko asetuksen (EU) N:o 648/2012 11 artiklan 6, 7, 8, 9 tai
10 kohdan mukaan asetetut edellytykset tiyttyneet;

b) komission delegoidun asetuksen (EU) N:o 149/2013 (*) 18 artiklan 2 kohdassa tarkoitetut tiedot ja asiakirjat.

2. Kun toimivaltainen viranomainen katsoo, ettd tarvitaan lisitietoja sen arvioimiseksi, tdyttyvitko 1 kohdan
a alakohdassa tarkoitetut edellytykset, sen on toimitettava kirjallinen tietopyyntd vastapuolelle.

3. Asetuksen (EU) N:o 648/2012 11 artiklan 6 kohdan mukainen toimivaltaisen viranomaisen péitos on annettava
tiedoksi vastapuolelle kolmen kuukauden kuluessa kaikkien 1 kohdassa tarkoitettujen tietojen vastaanottamisesta.

4. Kun toimivaltainen viranomainen tekee asetuksen (EU) N:o 648/2012 11 artiklan 6, 8 tai 10 kohdan mukaisen
myonteisen paitoksen, sen on ilmoitettava mainittu myonteinen paitds vastapuolelle kirjallisesti, ja erityisesti seuraavat
seikat on ilmoitettava:

a) onko kyse tdydestd vai osittaisesta vapautuksesta;
b) jos kyse on osittaisesta vapautuksesta, sen rajoitukset selkeisti ilmaistuina.

5. Kun toimivaltainen viranomainen tekee asetuksen (EU) N:o 648/2012 11 artiklan 6, 8, tai 10 kohdan mukaisen
kielteisen paitoksen tai vastustaa mainitun asetuksen 11 artiklan 7 tai 9 kohdan mukaista ilmoitusta, sen on ilmoitettava
mainittu kielteinen pditos tai vastalause vastapuolelle kirjallisesti, ja erityisesti seuraavat seikat on ilmoitettava:

a) ne asetuksen (EU) N:o 648/2012 11 artiklan 6, 7, 8, 9 tai 10 kohdan edellytykset, jotka eivit tdyty;
b) tiivistelma syistd sithen, miksi kyseisten edellytysten ei katsota tayttyvan.

6. Kun yksi asetuksen (EU) N:o 648/2012 11 artiklan 7 kohdan mukaisesti ilmoituksen saanut toimivaltainen
viranomainen katsoo, etteivit mainitun asetuksen 11 artiklan 7 kohdan ensimmdiisen alakohdan a ja b alakohdassa
tarkoitetut edellytykset tdyty, sen on ilmoitettava toiselle toimivaltaiselle viranomaiselle kahden kuukauden kuluessa
ilmoituksen vastaanottamisesta.

7. Toimivaltaisten viranomaisten on ilmoitettava finanssialan ulkopuolisille vastapuolille 5 kohdassa tarkoitetusta
vastustamisesta kolmen kuukauden kuluessa ilmoituksen vastaanottamisesta.

8.  Asetuksen (EU) N:o 648/2012 11 artiklan 8 kohdan mukainen toimivaltaisen viranomaisen pddtds on annettava
tiedoksi unioniin sijoittautuneelle vastapuolelle kolmen kuukauden kuluessa kaikkien 1 kohdassa tarkoitettujen tietojen
vastaanottamisesta.

(") Komission delegoitu asetus (EU) N:o 149/2013, annettu 19 péivina joulukuuta 2012, Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen
(EU) N:o 648/2012 tdydentidmisestd epdsuoria mddritysmenettelyjd, madritysvelvollisuutta, julkista rekisterid, markkinapaikkaan pdisy4,
finanssialan ulkopuolisia vastapuolia ja sellaisiin OTC-johdannaissopimuksiin sovellettavia riskienpienentdmistekniikoita, joita ei
mairitetd keskusvastapuolessa, koskevien teknisten sddntelystandardien osalta (EUVLL 52, 23.2.2013, 5. 11).
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9.  Asetuksen (EU) N:o 648/2012 11 artiklan 10 kohdan mukainen finanssialalla toimivan vastapuolen toimivaltaisen
viranomaisen paitds on annettava tiedoksi finanssialan ulkopuolisen vastapuolen toimivaltaiselle viranomaiselle kahden
kuukauden kuluessa kaikkien 1 kohdassa tarkoitettujen tietojen vastaanottamisesta ja vastapuolille kolmen kuukauden
kuluessa kyseisten tietojen vastaanottamisesta.

10.  Vastapuolten, jotka ovat toimittaneet ilmoituksen tai vastaanottaneet asetuksen (EU) N:o 648/2012 11 artiklan 6,
7, 8, 9 tai 10 kohdan mukaisen myonteisen péddtoksen, on vilittomdsti ilmoitettava asianomaisille toimivaltaisille
viranomaisille kaikista muutoksista, jotka voivat vaikuttaa mainituissa kohdissa tarkoitettujen edellytysten tdyttymiseen
soveltuvin osin. Toimivaltainen viranomainen voi vastustaa vapautuksen soveltamista tai perua myonteisen paitoksensa
sellaisen muutoksen perusteella, joka voi vaikuttaa edellytysten tdyttymiseen.

11.  Kun toimivaltainen viranomainen ilmoittaa kielteisestd padtoksestd tai vastustuksesta, asianomainen vastapuoli voi
toimittaa toisen pyynnon tai ilmoituksen vain, jos niissd olosuhteissa on tapahtunut olennainen muutos, jotka
muodostivat toimivaltaisen viranomaisen paatoksen tai vastustuksen perustan.

2 JAKSO

Konsernin sisdisid johdannaissopimuksia koskevien vapautusten hakemisessa sovellettavat kriteerit
33 artikla

Nopean omien varojen siirron ja velkojen takaisinmaksun oikeudellisiin esteisiin sovellettavat
kriteerit

Oikeudellisen esteen, joka estdd asetuksen (EU) N:o 648/2012 11 artiklan 5-10 kohdan mukaisen nopean omien
varojen siirron tai velkojen takaisinmaksun, katsotaan olevan olemassa, kun ilmenee oikeudellisia todellisia tai
ennakoituja rajoituksia, kuten esimerkiksi

a) valuuttasddnnostely;

b

lainsaddannollinen, hallinnollinen, oikeudellinen tai sopimukseen perustuva jirjestely, joka estdd keskindisen
rahoitustuen tai vaikuttaa merkittdvésti varojen siirtoja konsernin sisilld;

=

c) jokin Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivissa 2014/59/EU (') tarkoitetuista varhaisen tilanteeseen
puuttumisen, elvytyksen ja kriisinratkaisun edellytyksistd tdyttyy, jonka seurauksena toimivaltainen viranomainen
ennakoi nopean omien varojen siirron tai velkojen takaisinmaksun estyvin;

d) olemassa olevat vahemmistdosuudet rajoittavat konsernin muodostavien yksikoiden paatoksentekovaltaa;

e) vastapuolen oikeudellisen rakenteen luonne sellaisena kuin se on maddritelty sen yhtidjarjestyksessd, perustamisasia-
kirjassa ja sisdisissd sdannoissi.

34 artikla

Nopean omien varojen siirron tai velkojen takaisinmaksun kiytinnéllisiin esteisiin sovellettavat
kriteerit

Kaytannollisen esteen, joka estdd asetuksen (EU) N:o 648/2012 11 artiklan 5-10 kohdassa tarkoitetun nopean omien
varojen siirron tai velkojen takaisinmaksun, katsotaan olevan olemassa, kun ilmenee kdytinnollisid rajoituksia, kuten
esimerkiksi

a) kiinnittdimattomid tai likvideji omaisuuserid ei ole sovittuna ajankohtana riittivésti saatavilla asianomaiselle
vastapuolelle;

b) luonteeltaan toiminnalliset esteet, jotka tosiasiallisesti viivdstyttdvdt tai estdvit siirtoja tai takaisinmaksuja sovittuna
ajankohtana.

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2014/59/EU, annettu 15 paivina toukokuuta 2014, luottolaitosten ja sijoituspalveluy-
ritysten elvytys- ja kriisinratkaisukehyksesti sekd neuvoston direktiivin 82/891/ETY, Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivien
2001/24[EY, 2002/47[EY, 2004/25[EY, 2005/56/EY, 2007/36JEY, 2011/35/EU, 2012/30[EU ja 2013[36/EU ja asetusten (EU)
N:01093/2010 ja (EU) N:o 648/2012 muuttamisesta (EUVLL 173, 12.6.2014,s.190).
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IV LUKU

SIIRTYMA- JA LOPPUSAANNOKSET
35 artikla
Siirtymisiinnokset

Asetuksen (EU) N:o 648/2012 11 artiklan 3 kohdassa tarkoitetut vastapuolet voivat jatkaa niiden riskienhallintame-
nettelyjen soveltamista, joita ne kdyttdvit timidn asetuksen soveltamisen aloittamispdivind niihin OTC-johdannaisso-
pimuksiin, joita ei mdaritetd keskusvastapuolessa, jotka on tehty 16 pdivin elokuuta 2012 ja asiaa koskevan timin
asetuksen soveltamisen aloittamispaivien valilld.

36 artikla

Asetuksen 9 artiklan 2 kohdan, 11 artiklan, 13-18 artiklan, 19 artiklan 1 kohdan ¢, d ja
f alakohdan, 19 artiklan 3 kohdan ja 20 artiklan soveltaminen

1. Edelld 9 artiklan 2 kohtaa, 11 artiklaa, 13-18 artiklaa, 19 artiklan 1 kohdan ¢, d ja f alakohtaa, 19 artiklan
3 kohtaa ja 20 artiklaa sovelletaan seuraavasti:

a) kuukauden kuluttua timin asetuksen voimaantulopdivisti, kun molempien vastapuolten, tai kun molemmat
vastapuolet kuuluvat konserneihin, kunkin konsernin OTC-johdannaissopimusten, joita ei mdiritetd keskusvasta-
puolessa, yhteenlaskettu keskimaidrdinen nimellismaérd on yli 3 000 miljardia euroa;

b) syyskuun 1 péiviastd 2017 alkaen, kun molempien vastapuolten, tai kun molemmat vastapuolet kuuluvat
konserneihin, kunkin konsernin johdannaisten, joita ei médritetd keskusvastapuolessa, yhteenlaskettu keskimaardinen
nimellisméérd on yli 2 250 miljardia euroa;

) syyskuun 1 piivdstd 2018 alkaen, kun molempien vastapuolten, tai kun molemmat vastapuolet kuuluvat
konserneihin, kunkin konsernin johdannaisten, joita ei madritetd keskusvastapuolessa, yhteenlaskettu keskimairdinen
nimellisméérd on yli 1 500 miljardia euroa;

d) syyskuun 1 piivdstd 2019 alkaen, kun molempien vastapuolten, tai kun molemmat vastapuolet kuuluvat
konserneihin, kunkin konsernin johdannaisten, joita ei méiritetd keskusvastapuolessa, yhteenlaskettu keskimédrdinen
nimellisméérd on yli 750 miljardia euroa;

e) syyskuun 1 péivdstd 2020 alkaen, kun molempien vastapuolten, tai kun molemmat vastapuolet kuuluvat
konserneihin, kunkin konsernin johdannaisten, joita ei méiritetd keskusvastapuolessa, yhteenlaskettu keskiméédrdinen
nimellisméddrd on yli 8 miljardia euroa;

2. Poiketen siitd, mitd 1 kohdassa sdddetddn, kun timin artiklan 3 kohdan edellytykset tdyttyvit, 9 artiklan 2 kohtaa,
11 artiklaa, 13-18 artiklaa, 19 artiklan 1 kohdan c, d ja f alakohtaa, 19 artiklan 3 kohtaa ja 20 artiklaa sovelletaan
seuraavasti:

a) kolmen vuoden kuluttua tdimin asetuksen voimaantulopdivastd alkaen, jos asetuksen (EU) N:o 648/2012 11 artiklan
3 kohdan soveltamiseksi ei ole annettu mainitun asetuksen 13 artiklan 2 kohdan nojalla vastaavuuspddtostd kyseisen

kolmannen maan osalta;

b) seuraavista paivimairistd myohdisempi, jos asetuksen (EU) N:o 648/2012 11 artiklan 3 kohdan soveltamiseksi on
annettu mainitun asetuksen 13 artiklan 2 kohdan nojalla vastaavuuspddtds kyseisen kolmannen maan osalta:

i) neljan kuukauden kuluttua sen pditoksen voimaantulosta, joka on annettu asetuksen (EU) N:o 648/2012
13 artiklan 2 kohdan nojalla mainitun asetuksen 11 artiklan 3 kohdan soveltamiseksi kyseisen kolmannen maan
osalta;

ii) edelld 1 kohdan nojalla mairitetty sovellettava paivimaara.

3. Edelli 2 kohdassa tarkoitettua poikkeusta sovelletaan vain silloin, kun OTC-johdannaissopimuksen, jota ei
médritetd keskusvastapuolessa, vastapuolet tdyttavat kaikki seuraavat edellytykset:

a) yksi vastapuoli on sijoittautunut kolmanteen maahan ja toinen vastapuoli unioniin;

b) kolmanteen maahan sijoittautunut vastapuoli on joko finanssialalla toimiva vastapuoli tai finanssialan ulkopuolinen
vastapuoli;
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¢) unioniin sijoittautunut vastapuoli on jokin seuraavista:
i) finanssialalla toimiva vastapuoli, finanssialan ulkopuolinen vastapuoli, rahoitusalan omistusyhteiso, rahoituslaitos
tai oheispalveluyritys, johon sovelletaan asianmukaisia vakavaraisuusvaatimuksia, ja a alakohdassa tarkoitettu
kolmanteen maahan sijoittautunut vastapuoli on finanssialalla toimiva vastapuoli;

ii) joko finanssialalla toimiva vastapuoli tai finanssialan ulkopuolinen vastapuoli, ja a alakohdassa tarkoitettu
kolmanteen maahan sijoittautunut vastapuoli on finanssialan ulkopuolinen vastapuoli;

d) molemmat vastapuolet sisiltyvit kokonaisuudessaan samaan konsolidointiin asetuksen (EU) N:o 648/2012 3 artiklan
3 kohdan mukaisesti;

e) molempiin vastapuoliin sovelletaan asianmukaisia keskitettyjd riskien arviointi-, mittaamis- ja valvontamenettelyj;

f) I luvun edellytykset tayttyvit.

37 artikla
Asetuksen 9 artiklan 1 kohdan seki 10 ja 12 artiklan soveltaminen

1. Edelld 9 artiklan 1 kohtaa sekd 10 ja 12 artiklaa sovelletaan seuraavasti:
a) kuukauden kuluttua timin asetuksen voimaantulopdivistd, kun molempien vastapuolten, tai kun molemmat
vastapuolet kuuluvat konserneihin, kunkin konsernin OTC-johdannaisten, joita ei madritetd keskusvastapuolessa,

yhteenlaskettu keskimaardinen nimellismédrd on yli 3 000 miljardia euroa;

b) seuraavista pdivayksistd myShdisempi: 1 paivd maaliskuuta 2017 tai yksi kuukausi timin asetuksen voimaantulo-
pdivistd muiden vastapuolten osalta.

2. Poiketen siitd, mitd 1 kohdassa sdidetddn 27 artiklan a kohdassa tarkoitetuista valuuttatermiinisopimuksista,
9 artiklan 1 kohtaa sekd 10 ja 12 artiklaa sovelletaan seuraavista pdivistd aikaisemmasta lahtien:

a) joulukuun 31 péivd 2018, kun b alakohdassa tarkoitettua asetusta ei vield sovelleta;
b) joitain teknisid seikkoja, jotka liittyvat rahoitusvilineiden mdirittelemiseen kohde-etuus luovuttamalla toteutettavien

valuuttatermiinisopimusten yhteydessd mairittavin komission delegoidun asetuksen (*) soveltamispéiva tai 1 kohdan
mukaisesti madritetty pdivimadra sen mukaan, kumpi nédistd ajankohdista on myo6haisempi.

38 artikla
Erityisid sopimuksia koskevat soveltamisen aloittamispaivit

1. Poiketen siitd, mitd 36 artiklan 1 kohdassa ja 37 artiklassa sdddetddn, kaikkiin OTC-johdannaissopimuksiin, joita ei
madritetd keskusvastapuolessa ja jotka ovat osakeoptioita tai osakeindeksioptioita, sovelletaan 36 artiklan 1 kohdassa ja
37 artiklassa tarkoitettuja artikloita kolmen vuoden kuluttua timén asetuksen voimaantulopdivastd alkaen.

2. Poiketen siitd, mitd 36 artiklan 1 kohdassa ja 37 artiklassa sdddetddn, kun unioniin sijoittautunut vastapuoli tekee
OTC-johdannaissopimuksen, jota ei mddritetd keskusvastapuolessa, toisen samaan konserniin kuuluvan vastapuolen
kanssa, sovelletaan 36 artiklan 1 kohdassa ja 37 artiklassa tarkoitettuja artikloita kyseisten artikloiden mukaisesti tai
4 pdivana heinakuuta 2017, sen mukaan, kumpi ajankohta on myohéisempi.

39 artikla
Yhteenlasketun keskimiiriisen nimellismiirin laskenta

1. Sovellettaessa 36 ja 37 artiklaa yhteenlaskettu keskimaardinen nimellismaird lasketaan kaikki seuraavat edellytykset
tdyttavin yhteenlasketun bruttoméariisen nimellisarvon keskiarvona:

a) se on 36 artiklan 1 kohdan a alakohdassa tarkoitettujen vastapuolten osalta kirjattu maalis- huhti- ja toukokuun
viimeisend pankkipdivind vuonna 2016;

(*) C(2016) 2398 final.
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b) se on kirjattu maalis- huhti- ja toukokuun viimeisend pankkipdivind vuosina, jotka on mainittu kussakin 36 artiklan
1 kohdan alakohdassa;

c) se sisdltdd konsernin kaikki yksikot;
d) se sisdltdd konsernin kaikki OTC-johdannaissopimukset, joita ei médritetd keskusvastapuolessa;

e) se sisdltdd kaikki konsernin sisdiset OTC-johdannaissopimukset, joita ei mdiritetd keskusvastapuolessa, ja ottaa
laskelmaan kunkin niistd yhden kerran.

2. Edelli 1 kohtaa sovellettaessa direktiivin 2009/65/EY mukaisesti toimiluvan saaneita yhteissijoitusyrityksid ja
Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2011/61/EU mukaisesti toimiluvan saaneita tai rekisteroityja
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajien hoitamia vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja pidetddn erillisind yksikoind ja niitd
kohdellaan erillddn, kun seuraavat ehdot tayttyvat:

a) rahastot ovat selkedsti eroteltuja omaisuuserien muodostamia pooleja rahaston maksukyvyttomyyttd tai konkurssia
varten;

b) eroteltuihin omaisuuserien muodostamiin pooleihin ei kohdistu muiden sijoitusrahastojen tai niiden hoitajien
vakuuksia, takauksia eikd muutakaan rahoitustukea.

40 artikla
Voimaantulo

Tdmd asetus tulee voimaan kahdentenakymmenentend pidivind sen jilkeen, kun se on julkaistu Euroopan unionin
virallisessa lehdessd.

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

Tehty Brysselissd 4 paivind lokakuuta 2016.

Komission puolesta
Puheenjohtaja
Jean-Claude JUNCKER
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LITE 1

Maksukyvyttomyyden todennikoéisyyden ja luottoluokkien vastaavuus 6 ja 7 artiklaa sovellettaessa

Sisdinen luokitus, jossa maksukyvyttdmyyden todenndkoisyys on alhaisempi kuin taulukossa 1 esitetty arvo, on
yhdistettdva vastaavaan luottoluokkaan.

Taulukko 1
Maksukyvyttomyyden todennikoisyys sellaisena kuin se madritellddn
Luottoluokka asetuksen (EU) 575/2013 4 artiklan 54 kohdassa on pienempi tai yhtd suuri
kuin:
1 0,10 %
2 0,25 %
3 1%
4 7,5 %
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LITE I

Menetelmi vakuuden arvon mukauttamiseksi 21 artiklaa sovellettaessa

1. Vakuuden arvoa on mukautettava seuraavasti:

C,o=C-(1-H-Hy)

arvo

jossa
= vakuuden markkina-arvo;
H. = vakuuden asianmukainen aliarvostus, joka lasketaan 2 kohdan mukaisesti;
H;, = valuuttaerojen asianmukainen aliarvostus, joka lasketaan 6 kohdan mukaisesti.

2. Vastapuolten on sovellettava vakuuden markkina-arvoon ainakin seuraavissa taulukoissa 2 ja 3 esitettyjd
aliarvostuksia:

Taulukko 1

Pitkiaikaisten luottoluokitusten aliarvostukset

Luottoluokka, johon
vieraan padoman

Jaljelld oleva

4 artiklan 1 kohdan
c—e ja h-k alakohdassa
mainittujen yhteisojen

liikkeeseen laskemiin
vieraan pidoman ehtoi-

4 artiklan 1 kohdan
f, g ja I-n alakohdassa
mainittujen yhteisojen
liikkeeseen laskemiin

vieraan padoman ehtoi-

Arvopaperistamispositi-
oihin tehtavit aliarvos-
tukset, jotka tayttavat

4 artiklan 1 kohdan

lil}(l)tt(ii)sleu r:)lilrt‘; (;pljgilr:l?l maturiteetti siin g_rvopapereihin siin zirvopapereihin ) algkohdassa esitetyt
tehtivit aliarvostukset tehtivit aliarvostukset vaatimukset, prosent-
prosentteina ilmais- prosentteina ilmais- teina ilmaistuina
tuina tuina
1 < 1 vuosi 0,5 1 2
>1 < 5 vuotta 2 4 8
> 5 vuotta 4 8 16
2-3 < 1 vuosi 1 2 4
>1 < 5 vuotta 3 6 12
> 5 vuotta 6 12 24
4 tai alle < 1 vuosi 15 Ei sovelleta Ei sovelleta
>1 < 5 vuotta 15 Ei sovelleta Ei sovelleta
> 5 vuotta 15 Ei sovelleta Ei sovelleta
Taulukko 2

Lyhytaikaisten luottoluokitusten aliarvostukset

Luottoluokka, johon lyhytai-
kaisen vieraan pddoman
chtoisen arvopaperin luotto-
luokitus kuuluu

4 artiklan 1 kohdan c ja
j alakohdassa mainittujen
yhteisojen liikkeeseen laske-
miin vieraan pddoman ehtoi-
siin arvopapereihin tehtdvit
aliarvostukset prosentteina

4 artiklan 1 kohdan m alakoh-
dassa mainittujen yhteisojen
liikkeeseen laskemiin vieraan
pddoman ehtoisiin arvopape-
reihin tehtavit aliarvostukset

prosentteina ilmaistuina

Arvopaperistamispositioihin
tehtavit aliarvostukset, jotka
téyttavit 4 artiklan 1 kohdan
o alakohdassa esitetyt vaati-
mukset, prosentteina ilmais-

ilmaistuina tuina
2-3 tai alle 1 2 4
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. Padindekseissd olevien osakkeiden, vaihtovelkakirjalainojen, jotka voidaan vaihtaa padindeksissd oleviin osakkeisiin, ja

kullan aliarvostus on 15 %.

. Yhteissijoitusyritysten hyvaksyttiviin osuuksiin sovellettava aliarvostus on niiden aliarvostusten painotettu keskiarvo,

jota olisi sovellettava omaisuuseriin, joihin rahasto on sijoittanut.

. Kiteisvaroina olevan vaihtuvan vakuuden aliarvostus on 0 %.

. Vaihtuvan vakuuden vaihtoa varten sovelletaan 8 %:n aliarvostusta kaikkiin kiteisvakuuksiin, jotka on asetettu

muussa valuutassa kuin yksittdisessd johdannaissopimuksessa, asianomaisessa hallitsevassa pddnettoutussopimuksessa
tai asianomaisessa luottotukiliitteessd madrataan.

. Alkuvakuuden vaihtoa varten sovelletaan 8 %:n aliarvostusta kaikkiin kiteisvakuuksiin, jotka on asetettu muussa

valuutassa kuin siind, jossa maksut suoritetaan sopimuksen ennenaikaisen paittymisen tai maksukyvyttomyyden
sattuessa yhden johdannaissopimuksen, asianomaisen vakuuksien vaihtosopimuksen tai asianomaisen luottotuki-
liitteen mukaan, jiljempdnd ’paitosvaluutta’. Vastapuolet voivat valita eri padtosvaluutan. Jos sopimuksessa ei
yksiloida pdatosvaluuttaa, aliarvostusta sovelletaan kaikkien vakuudeksi asetettujen omaisuuserien markkina-arvoon.
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LITE 111
Vakuuden markkina-arvoon sovellettavat aliarvostusten omat volatiliteettiestimaatit 22 artiklaa sovellettaessa
1. Vakuuden mukautetun arvon laskennan on tdytettivd kaikki seuraavat edellytykset:
a) vastapuolten on perustettava laskenta 99 prosentin yksisuuntaiseen luottamustasoon;
b) vastapuolten on perustettava laskenta vihintddn 10 pankkipaivin realisointiaikaan.

¢) Vastapuolten on laskettava aliarvostukset korottamalla paivittdin arvostettuja aliarvostuksia seuraavan, ajan
nelijuureen perustuvan kaavan mukaisesti:

H=
jossa

H = sovellettava aliarvostus;

H,, = aliarvostus, kun arvonmairitys tapahtuu paivittdin;
Ny = arvonmddritysten vilinen aika pankkipdiving;

Ty, = kyseisen liiketoimityypin realisointiaika.

&

Vastapuolten on otettava huomioon heikkolaatuisten omaisuuserien vihdisempi likvidiys. Niiden on tarkistettava
realisointiaikaa ylospiin, jos vakuuden likvidiydestd on epdvarmuutta. Niiden on myos ilmoitettava, jos
potentiaalinen volatiliteetti on aiemmissa tiedoissa arvioitu liian alhaiseksi. Néihin tapauksiin on sovellettava
stressiskenaariota;

¢) laitosten on kéytettdvd aliarvostuksia laskettaessa havaintojaksoa, jonka pituus on vihintddn yksi vuosi.
Vastapuolilla, jotka kayttavit havaintojakson maédrittelyssd painotusjirjestelmdd tai muita menetelmid, toteutuneen
havaintojakson pituuden on oltava vihintddn yksi vuosi.

f) vakuuden markkina-arvoa on mukautettava seuraavasti:

C.=C-(1-H)

arvo

jossa
C = vakuuden markkina-arvo;
H = c kohdan mukaisesti laskettu aliarvostus.

2. Kiteisvaroina olevaan vaihtuvaan vakuuteen voidaan soveltaa aliarvostusta, joka on 0 %.

3. Kun kyseessi ovat vieraan pddoman echtoiset arvopaperit, joilla on ulkoisen luottoluokituslaitoksen antama
luottoluokitus, vastapuolet voivat kayttdd jokaiselle arvopaperiluokalle omaa volatiliteettiestimaattia.

4. Arvopaperiluokkia mddritettdessdé 3 kohdan soveltamiseksi vastapuolten on otettava huomioon arvopaperin
liikkeeseenlaskijan tyyppi, arvopaperien ulkoinen luottoluokitus, niiden jiljelli oleva maturiteetti sekd niiden
muunnettu duraatio. Volatiliteettiestimaattien on vastattava arvopapereita, jotka on sisillytetty kuhunkin luokkaan.
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5. Laskettaessa aliarvostuksia 1 kohdan c alakohdan soveltamisen tuloksena kaikki seuraavat edellytykset on tdytettivi:

a) vastapuolen on kiytettdvid volatiliteettiestimaatteja paivittdisessd riskienvalvontaprosessissa, mukaan luettuna sen
vastuulimiitit;

b) jos vastapuolen kayttima realisointiaika on pidempi kuin 1 kohdan b alakohdassa kyseiselle OTC-johdannaissopi-
mustyypille tarkoitettu realisointiaika, vastapuolen on lisittdvd aliarvostuksiaan saman kohdan c alakohdassa
tarkoitetun ajan nelidjuureen perustuvan kaavan mukaisesti.
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LIITE IV
Alkuvakuuden laskennassa kiytettivi standardimenetelmi 9 ja 11 artiklaa sovellettaessa

1. Nettoutusryhmidn OTC-johdannaissopimusten nimellismaarat tai kohde-etuuden arvot, tapauksen mukaan, kerrotaan
seuraavilla taulukossa 1 olevilla prosenttiluvuilla:

Taulukko 1

Luokka Lisdys
Luotto: jaljelld oleva maturiteetti on 0-2 vuotta 2%
Luotto: jiljelld oleva maturiteetti on 2-5 vuotta 5%
Luotto: jiljelld oleva maturiteetti on yli 5 vuotta 10 %
Hyodykkeet 15 %
Osakkeet 15 %
Ulkomaanvaluutta 6 %
Korot ja inflaatio: jdljelld oleva maturiteetti on 0-2 vuotta 1%
Korot ja inflaatio: jdljelld oleva maturiteetti on 2-5 vuotta 2%
Korot ja inflaatio: jdljelld oleva maturiteetti on yli 5 vuotta 4%
Muut 15 %

2. Nettoutusryhmin bruttomairdinen alkuvakuus lasketaan laskemalla yhteen 1 kohdassa tarkoitetut tuotteet kaikkien
nettoutusryhméin OTC-johdannaissopimusten osalta.

3. Useampaan kuin yhteen luokkaan kuuluviin sopimuksiin sovelletaan seuraavaa kohtelua:

a) jos asianomainen OTC-johdannaissopimuksen riskitekija voidaan selvdsti tunnistaa, sopimukset on luokiteltava
kyseistd riskitekijad vastaavaan luokkaan;

b) jos a alakohdassa tarkoitettu edellytys ei tdyty, sopimukset on luokiteltava siihen luokkaan, jonka lisdys on suurin
asianomaisissa luokissa;

¢) nettoutusryhmin alkuvakuusvaatimukset lasketaan seuraavan kaavan mukaisesti:
Nettoalkuvakuus = 0,4 * bruttoalkuvakuus + 0,6 * NGR * bruttoalkuvakuus.

jossa

i) nettoalkuvakuus viittaa niiden alkuvakuusvaatimusten alennettuun mdairiin, jotka koskevat tietyn vastapuolen
kanssa tehtyjd nettoutusryhmain kuuluvia OTC-johdannaissopimuksia;

ii) NGR viittaa netto-bruttosuhteeseen laskettuna saman vastapuolen kanssa tehdyn nettoutusryhmén nettojilleen-
hankinta-arvon (osoittaja) ja nettoutusryhman bruttojilleenhankinta-arvon (nimittdjd) vilisend suhteena;
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d) ¢ alakohtaa sovellettaessa nettoutusryhmin nettojilleenhankinta-arvo on oltava nolla tai nettoutusryhman
kaikkien OTC-johdannaissopimusten nykyisten markkina-arvojen yhteismaard, sen mukaan kumpi ndistd arvoista
on suurempi;

e) sovellettaessa ¢ alakohtaa nettoutusryhmin bruttojilleenhankinta-arvo on kaikkien OTC-johdannaissopimusten
markkina-arvojen yhteisméddrd laskettuna asetuksen (EU) N:o 648/2012 11 artiklan 2 kohdan ja komission
delegoidun asetuksen N:o 149/2013 16 ja 17 artiklan mukaisesti siten, ettd nettoutusryhméssd on positiivisia
arvoja;

f) edelld 1 kohdassa tarkoitettu keskimairdinen nimellismdidrd voidaan laskea nettouttamalla sellaisten sopimusten
nimellismairit, jotka ovat vastakkaissuuntaisia ja sopimusehdoiltaan muutoin samanlaisia muutoin kuin niiden
nimellisarvojen osalta.
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