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II

(Muut kuin lainsddtamisjarjestyksessa hyvaksyttavat saddokset)

ASETUKSET

KOMISSION DELEGOITU ASETUS (EU) 2018/990,
annettu 10 piivind huhtikuuta 2018,

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) 2017/1131 muuttamisesta ja tiydentimisesti

yksinkertaisten, lipinikyvien ja standardoitujen arvopaperistamisten ja lyhytaikaisten omai-

suusvakuudellisten rahamarkkinavelkakirjojen (ABCP-instrumentit), takaisinmyyntisopimuksen
osana saatuja omaisuuserii koskevien vaatimusten ja luottolaadun arviointimenetelmien osalta

(ETA:n kannalta merkityksellinen teksti)
EUROOPAN KOMISSIO, joka
ottaa huomioon Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen,

ottaa huomioon rahamarkkinarahastoista 14 pdivini kesikuuta 2017 annetun Euroopan parlamentin ja neuvoston
asetuksen (EU) 2017/1131 (') ja erityisesti sen 11 artiklan 4 kohdan, 15 artiklan 7 kohdan ja 22 artiklan,

seki katsoo seuraavaa:

(1)  Asetuksen (EU) 2017/1131 11 artiklan 1 kohdan mukaan rahamarkkinarahastot voivat sijoittaa arvopaperis-
tamisiin tai lyhytaikaisiin omaisuusvakuudellisiin rahamarkkinavelkakirjoihin, jiljempdnd 'ABCP-instrumentit’.
Kéytossd on erityinen kannustin sijoittaa yksinkertaisiin, lipindkyviin ja standardoituihin arvopaperistamisiin,
jaljempdni 'YLS-arvopaperistamiset’, tai YLS-arvopaperistamisen mukaisiin ABCP-instrumentteihin. Koska YLS-
arvopaperistamisia ja YLS-arvopaperistamisen mukaisia ABCP-instrumentteja koskevat vaatimukset sisdltyvit jo
Euroopan parlamentin ja neuvoston asetukseen (EU) 2017/2402 (3, asetusta (EU) 2017/1131 olisi muutettava
lisaamalla siihen ristiviittaus kyseiset vaatimukset sisltdviin asetuksen (EU) 2017/2402 sdinnoksiin.

(2)  Takaisinmyyntisopimukset antavat rahamarkkinarahastoille mahdollisuuden toteuttaa sijoitusstrategiaansa ja
-tavoitteitaan asetuksessa (EU) 2017/1131 sidddettyjen edellytysten mukaisesti. Kyseisessd asetuksessa edellytetdin,
ettd takaisinmyyntisopimuksen vastapuolen on oltava luottokelpoinen ja ettd vakuudeksi saatavien omaisuuserien
on oltava riittdvin likvideja ja laadukkaita, jotta rahamarkkinarahastot pystyvit saavuttamaan tavoitteensa ja
tayttdmadn velvoitteensa, jos tillaiset omaisuuserdt joudutaan muuttamaan rahaksi. Vakiomuotoiset takaisinmyyn-
tisopimukset voivat edistdd tavoitteena olevaa vastapuoliriskin hallintaa. Tiettyjen lausekkeiden vuoksi takaisin-
myyntisopimusten kohde-etuutena olevat omaisuuserit eivit toisinaan ole rahamarkkinarahastojen hoitajien
kiytossi, jolloin niistd tulee epilikvideji. Tdman vuoksi on tarpeen varmistaa, ettd omaisuuserit ovat rahamarkki-
narahastojen hoitajien kiytettdvissdi maksujen laiminlyontien tai takaisinmyyntisopimuksen ennenaikaisen
paattamisen tapauksissa ja ettd vastapuoli ei rajoita omaisuuserien myyntid edellyttdimalld ennakkoilmoitusta tai
-hyvaksyntia.

(3)  Rahamarkkinarahastojen hoitajia ei pitdisi velvoittaa tekemdidn erityistdi oikaisua omaisuuserdn arvoon
(arvonleikkausta), jos takaisinmyyntisopimuksen vastapuoleen sovelletaan unionin oikeuteen perustuvia vakavarai-
suussdantojd. Sen varmistamiseksi, ettd takaisinmyyntisopimusten yhteydessd annetut vakuudet ovat laadukkaita,
rahamarkkinarahastojen hoitajien on sovellettava lisdvaatimuksia, jos sopimuksen vastapuolta ei sddnnelld unionin

() EUVLL169,30.6.2017,s. 8.

(*) Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) 2017/2402, annettu 12 péivind joulukuuta 2017, yleisestd arvopaperistamista
koskevasta kehyksestd ja erityisestd kehyksestd yksinkertaiselle, lipindkyville ja standardoidulle arvopaperistamiselle sekd direktiivien
2009/65/EY, 2009/138/EY ja 2011/61/EU ja asetusten (EY) N:o 1060/2009 ja (EU) N:o 648/2012 muuttamisesta (EUVL L 347,
28.12.2017,s. 35).
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oikeudessa tai sen ei ole tunnustettu olevan vastaavasti sidnnelty. Unionin lainsddddnnon johdonmukaisuuden
varmistamiseksi arvonleikkauksia koskevien vihimmaisvaatimusten olisi oltava samat kuin Euroopan parlamentin
ja neuvoston asetuksessa (EU) N:o 575/2013 (!) vahvistetut vastaavat vaatimukset.

(4)  Rahamarkkinarahastojen hoitajien olisi markkinatilanteen niin vaatiessa voitava soveltaa asetuksessa (EU)
N:o 575/2013 sdddettyd suurempia arvonleikkauksia, jos ne katsovat sen olevan tarpeen sen varmistamiseksi, ettd
osana takaisinmyyntisopimuksia saadut vakuudet ovat riittdvan likvideja. Niiden pitdisi my0s seurata ja tarkistaa
vaaditun arvonleikkauksen mairdd asianmukaisen likviditeetin varmistamiseksi erityisesti silloin, kun asetuksen
(EU) N:o 575/2013 224 artiklan 1 kohdassa sdddettyd arvonleikkausta tarkistetaan, tai kun omaisuuserien jaljelld
oleva maturiteetti tai muut vastapuolen elinkelpoisuuteen liittyvit tekijat ovat muuttuneet.

(5)  Asetuksen (EU) 2017/1131 19 artiklan 3 kohdassa tarkoitettujen luottolaadun arviointimenettelyjen pitdisi olla
riittdvan varovaisia sen varmistamiseksi, ettd kaikki luottolaadun arviointia tukevat kvantitatiiviset ja kvalitatiiviset
perusteet ovat luotettavia ja asianmukaisia ja soveltuvat siten sijoittamiseen hyviksyttivien instrumenttien
luottolaadun arviointiin. Lisdksi olisi varmistettava, ettd makro- ja mikrotaloudelliset tekijit, jotka rahamarkkinara-
hastojen hoitajat ottavat huomioon luottolaadun arvioinnissa, ovat olennaisia mairitettdessa liikkeeseenlaskijan tai
sijoittamiseen hyviksyttdvin instrumentin luottolaatua.

(6)  Jotta voidaan varmistaa, ettd instrumentit, joihin rahamarkkinarahastojen hoitajat aikovat sijoittaa, ovat riittdvin
laadukkaita, rahamarkkinarahastojen hoitajien olisi suoritettava luottolaadun arviointi aina kun ne aikovat tehdd
sijoituksen. Rahamarkkinarahastojen hoitajien olisi ennen varsinaisen luottolaadun arvioinnin suorittamista osana
luottolaadun ~ arviointimenetelmdd mddritettdvd selkedsti perusteet mydnteisen arvioinnin antamiselle
instrumenteille, joihin rahamarkkinarahasto saa sijoittaa; ndin voidaan vilttdd se, rahamarkkinarahastojen hoitajat
kiertavit asetuksessa (EU) 2017/1131 asetettua vaatimusta sijoittaa ainoastaan rahoitusvilineisiin, joista on
annettu myonteinen luottolaadun arviointi.

(7)  Luottolaadun arvioinnissa kdytettdvien menetelmien ja perusteiden pitdisi olla johdonmukaisia, paitsi jos
menetelmistd tai perusteista voidaan poiketa objektiivisin perustein. Perusteet ja menetelmdt olisi kehitettdva
toistuvaa kidyttod varten, eikd pelkidstddn tiettynd ajankohtana kisiteltdvad yksittdistapausta varten. Perusteiden ja
menetelmien johdonmukaisen kayton pitiisi helpottaa luottolaadun arvioinnin seurantaa.

(8)  Jotta voidaan varmistaa liikkeeseenlaskijan luottoriskin seki liikkeeseenlaskijan ja instrumentin suhteellisen
maksukyvyttomyysriskin oikea miirittiminen asetuksen (EU) 2017/1131 20 artiklan 2 kohdan a alakohdan
mukaisesti, rahamarkkinarahastojen hoitajien olisi kdytettdvd markkinoilla saatavilla olevia tarkoituksenmukaisia
kvantitatiivisia perusteita. Niitd ei kuitenkaan pitdisi estdd kdyttimistd myos tdydentdvid tekijoitd, jos ne ovat
tarkoituksenmukaisia.

(9)  Liikkeeseenlaskijan luottolaadun arviointi on yksi tirkeimmistd arvioinneista, silli se on omaisuuserien laadun
ensimmdinen tae. Tdmdn vuoksi rahamarkkinarahastojen hoitajien olisi mahdollisuuksien mukaan otettava
huomioon kaikki tekijdt, jotka ovat merkityksellisid arvioitaessa instrumentin liikkeeseenlaskijaa koskevia
luottoriskin kvantitatiivisia ja kvalitatiivisia perusteita.

(10)  Poikkeuksellisissa olosuhteissa, erityisesti markkinoiden stressitilanteissa, rahamarkkinarahastojen hoitajien pitdisi
voida tehdd sijoituspddtoksid, joissa sivuutetaan luottolaadun arvioinnin tuloksen, jos tillaiset sijoituspditokset
ovat sijoittajien etujen mukaisia, ja kyseiset paatokset ovat perusteltuja ja asianmukaisesti dokumentoituja.

(11) Koska instrumenttien laatu voi vaihdella ajan mittaan, luottolaadun arviointi ei saisi olla kertaluonteinen
toimenpide, vaan arviointia olisi suoritettava jatkuvasti. Lisdksi arviointiperusteita olisi tarkistettava erityisesti
silloin, kun makro- tai mikrotaloudellisessa ympiristossd tapahtuu asetuksen (EU) 2017/1131 19 artiklan
4 kohdan d alakohdassa tarkoitettu olennainen muutos, joka voi vaikuttaa instrumentista annettuun voimassa
olevaan luottolaadun arviointiin.

(12) Rahamarkkinarahastojen hoitajien ei pitdisi mekaanisesti ja liiallisesti tukeutua ulkoisiin luottoluokituksiin.
Luottoluokituslaitoksen laskiessa liikkeeseenlaskijan tai instrumentin luottoluokitusta tai luokitusnikymii
muutosta olisi pidettdvd olennaisena vasta sitten, kun se on arvioitu ja suhteutettu muihin perusteisiin. Téstd
syystd rahastonhoitajien olisi edelleen suoritettava omat arviointinsa, vaikka tillainen luottoluokituksen lasku
tapahtuisi.

(13) Takaisinmyyntisopimusten yhteydessd annettujen vakuuksien pitdisi olla laadukkaita eivitkd ne saisi olla vahvasti
yhteydessd vastapuolen suorituskykyyn. Vakuuksia koskevan luottolaadun arvioinnin pitédisi tdiman vuoksi olla
myonteinen. Koska ei ole syyta eriyttdd arviointeja, joita rahamarkkinarahastojen hoitajat suorittavat sijoittaessaan
suoraan hyvaksyttaviin omaisuuseriin tai saadessaan omaisuuserid vakuutena, luottolaadun arviointiperusteiden
tulisi olla samat kummassakin tapauksessa.

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 575/2013, annettu 26 piivind kesikuuta 2013, luottolaitosten ja sijoituspalvelu-
yritysten vakavaraisuusvaatimuksista ja asetuksen (EU) N: 0 648/2012 muuttamisesta (EUVLL 176, 27.6.2013,s. 1).
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(14)  Asetus (EU) 2017/1131 sisdltdd kolme valtuutusta, joiden nojalla komissio voi tismentdd ja muuttaa tiettyjd
kyseisen asetuksen sddnnoksid. Myos naiden valtuuksien tarkoituksena on varmistaa, ettd rahamarkkinarahastojen
varat sijoitetaan asianmukaisiin hyvaksyttdviin omaisuuseriin. Kyseiset vaatimukset pitéisi sisillyttdd yhteen
asetukseen, jotta voidaan varmistaa niiden yhteniisyys ja johdonmukaisuus ja antaa vaatimusten piiriin kuuluville
henkiléille kokonaiskuva vaatimusten sisallosté ja keskitetty yhteyspiste, jossa niitd koskevat tiedot ovat saatavilla.

(15) Tdmin delegoidun asetuksen soveltamispdiva olisi sovitettava yhteen asetuksen (EU) 2017/1131 soveltamispdivin
kanssa sen varmistamiseksi, ettd kaikkia sddntojd ja vaatimuksia sovelletaan rahamarkkinarahastoihin samasta
paivastd alkaen. Muutossddnnoksen, joka sisdltdd ristiviittauksen YLS-arvopaperistamisia ja YLS-arvopape-
ristamisen mukaisia ABCP-instrumentteja koskeviin perusteisiin pitiisi olla sama kuin asetuksen (EU) 2017/2402
soveltamispdivi,

ON HYVAKSYNYT TAMAN ASETUKSEN:
1 LUKU
YKSINKERTAISTEN, LAPINAKYVIEN JA STANDARDOITUJEN (YLS) ARVOPAPERISTAMISTEN TAI
LYHYTAIKAISTEN OMAISUUSVAKUUDELLISTEN RAHAMARKKINAVELKAKIRJOJEN  (ABCP-INSTRU-
MENTIT) YKSILOINNIN PERUSTEET

(Asetuksen (EU) 20171131 15 artiklan 7 kohta)
1 artikla
Asetuksen (EU) 2017/1131 muuttaminen

Korvataan asetuksen (EU) 2017/1131 11 artiklan 1 kohdan c alakohta seuraavasti:

”c) yksinkertainen, lapinikyvd ja standardoitu arvopaperistaminen, sellaisena kuin se on mddriteltynd Euroopan
parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) 2017/2402 (*) 20, 21 ja 22 artiklassa sdddettyjen perusteiden ja
ehtojen mukaisesti, tai yksinkertainen, lipindkyvi ja standardoitu ABCP-instrumentti, sellaisena kuin se on
mddriteltynd kyseisen asetuksen 24, 25 ja 26 artiklassa sdddettyjen perusteiden ja ehtojen mukaisesti.

(*) Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) 2017/2402, annettu 12 piivdnd joulukuuta 2017, yleisestd
arvopaperistamista  koskevasta kehyksestd ja erityisestd kehyksestd yksinkertaiselle, ldpindkyville ja
standardoidulle arvopaperistamiselle seki direktiivien 2009/65/EY, 2009/138/EY ja 2011/61/EU ja asetusten (EY)
N:0 1060/2009 ja (EU) N:o 648/2012 muuttamisesta (EUVL L 347, 28.12.2017, s. 35).”

2 LUKU

TAKAISINMYYNTISOPIMUKSEN OSANA SAATUIHIN OMAISUUSERIIN SOVELLETTAVAT KVANTITA-
TIIVISET JA KVALITATIIVISET LUOTTOLAATUVAATIMUKSET

(Asetuksen (EU) 2017/1131 15 artiklan 7 kohta)
2 artikla

Asetuksen (EU) 2017/1131 15 artiklan 6 kohdassa tarkoitettuihin omaisuuseriin sovellettavat
kvantitatiiviset ja kvalitatiiviset likviditeettivaatimukset

1. Asetuksen (EU) 2017/1131 15 artiklan 6 kohdassa tarkoitettujen takaisinmyyntisopimusten on tdytettivd
vakiintuneet markkinastandardit, ja niiden ehdoissa on annettava rahamarkkinarahastojen hoitajille mahdollisuus kayttad
taysimaardisesti oikeuksiaan, jos tillaisten sopimusten vastapuoli tulee maksukyvyttomaksi tai jos sopimukset puretaan
ennenaikaisesti, sekd rajoittamaton oikeus myydi kaikki vakuutena vastaanotetut omaisuuserit.

2. Asetuksen (EU) 2017/1131 15 artiklan 6 kohdassa tarkoitettuihin omaisuuseriin on sovellettava arvonleikkausta,
joka on yhtid suuri kuin asetuksen (EU) N:o 575/2013 224 artiklan 1 kohdassa olevassa taulukossa 1 ja 2 tarkoitetun
volatiliteettikorjauksen méidrd jiljelli olevan maturiteetin aikana, kun realisointiaika on viisi pdivdd ja arvioitu
luottoluokka korkein mahdollinen.

3. Rahamarkkinarahastojen hoitajat voivat tarvittaessa soveltaa ylimaardistd arvonleikkausta 2 kohdassa mainitun
lisaksi. Arvioidessaan yliméddrdisen arvonleikkauksen tarpeellisuutta rahamarkkinarahastojen hoitajien on otettava
huomioon kaikki seuraavat tekijat:

a) takaisinmyyntisopimuksen vastapuolen luottolaadun arviointi;

b) riskivakuusjakso sellaisena kuin se on maédritelty asetuksen (EU) N:o 575/2013 272 artiklan 9 kohdassa;
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c) liikkeeseenlaskijan tai vakuutena kdytetyn omaisuuserin luottolaadun arviointi;
d) vakuutena kiytettyjen omaisuuserien jiljelld oleva maturiteetti;

e) vakuutena kiytettyjen omaisuuserien hinnan volatiliteetti.

4.  Edelld olevan 3 kohdan soveltamiseksi rahamarkkinarahastojen hoitajien on otettava kayttoon selked arvonleikkaus-
politiikka, joka mukautetaan kunkin asetuksen (EU) 2017/1131 15 artiklan 6 kohdassa tarkoitetun, vakuutena saadun
omaisuuserdn ominaisuuksien mukaan. Téllainen politiikkka on dokumentoitava, ja silld on perusteltava jokainen pditos,
jonka mukaisesti omaisuuserdn arvoon sovelletaan arvonleikkausta.

5. Rahamarkkinarahastojen hoitajien on sddnnollisesti tarkistettava 2 kohdassa tarkoitettua arvonleikkausta ottaen
huomioon vakuutena kiytettyjen omaisuuserien jéljelld olevan maturiteetin. Niiden on myds tarkistettava 3 kohdassa
tarkoitettua yliméddraistd arvonleikkausta, jos kyseisessd kohdassa tarkoitetut tekijat muuttuvat.

6.  Tamdn artiklan 1-5 kohtaa ei sovelleta, jos takaisinmyyntisopimuksen vastapuoli on jokin seuraavista:

a) Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2013/36/EU (') nojalla valvottu luottolaitos tai kolmannessa maassa
toimiluvan saanut luottolaitos edellyttden, ettd toiminnan vakautta koskevat valvonta- ja sdidntelyvaatimukset
vastaavat unionissa sovellettavia vaatimuksia;

b) Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2014/65/EU (%) nojalla valvottu sijoituspalveluyritys tai kolmannen
maan sijoituspalveluyritys edellyttden, ettd toiminnan vakautta koskevat valvonta- ja sddntelyvaatimukset vastaavat
unionissa sovellettavia vaatimuksia;

¢) Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2009/138/EY (}) nojalla valvottu vakuutusyritys tai kolmannen maan
vakuutusyritys edellyttden, ettd toiminnan vakautta koskevat valvonta- ja sddntelyvaatimukset vastaavat unionissa
sovellettavia vaatimuksia;

d) Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 648/2012 (*) nojalla toimiluvan saanut keskusvastapuoli;
e) Euroopan keskuspankki;
f) kansallinen keskuspankki;

g) kolmannen maan keskuspankki edellyttden, ettd kyseisessd maassa sovellettavien toiminnan vakautta koskevien
valvonta- ja sddntelyvaatimusten on tunnustettu vastaavan unionissa sovellettavia vaatimuksia asetuksen (EU)
N:o 575/2013 114 artiklan 7 kohdan mukaisesti.

3 LUKU
LUOTTOLAADUN ARVIOINTIPERUSTEET

(asetuksen (EU) 2017/1131 22 artikla)
3 artikla

Asetuksen (EU) 2017/1131 19 artiklan 3 kohdassa tarkoitettujen sisiisten luottolaadun arviointime-
netelmien validointiperusteet

1. Rahamarkkinarahastojen hoitajien on validoitava asetuksen (EU) 2017/1131 19 artiklan 3 kohdassa tarkoitetut
luottolaadun arviointimenetelmat edellyttien, ettd ne tdyttavat kaikki seuraavat vaatimukset:

a) sisdisid luottolaadun arviointimenetelmii sovelletaan jdrjestelmallisesti liikkeeseenlaskijoihin ja instrumentteihin;

b) sisiisilld luottolaadun arviointimenetelmilld on tukenaan riittdvd maard merkityksellisid kvalitatiivisia ja kvantitatiivisia
perusteita;

(") Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2013/36/EU, annettu 26 piivind kesdkuuta 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).

(*) Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2014/65/EU, annettu 15 paivina toukokuuta 2014, rahoitusvalineiden markkinoista sekd
direktiivin 2002/92/EY ja direktiivin 2011/61/EU muuttamisesta (EUVLL 173, 12.6.2014, s. 349).

(*) Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2009/138/EY, annettu 25 pidivind marraskuuta 2009, vakuutus- ja jilleenvakuutus-
toiminnan aloittamisesta ja harjoittamisesta (Solvenssi II) (EUVL L 335, 17.12.2009, s. 1).

(*) Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 648/2012, annettu 4 paivini heindkuuta 2012, OTC-johdannaisista, keskusvasta-
puolista ja kauppatietorekistereistd (EUVL L 201, 27.7.2012, 5. 1).
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c) sisdisissd luottolaadun arviointimenetelmissd kdytettdvdt kvalitatiiviset ja kvantitatiiviset tiedot ovat luotettavia, ja
otokset ovat riittdvdn suuria;

d) asianomaisten rahamarkkinarahastojen hoitajat ovat asianmukaisesti tarkastelleet uudelleen aiemmat sisdiset
luottolaadun arvioinnit, jotka on tuotettu kdyttden sisiisid luottolaadun arviointimenetelmis, mairittidkseen, ovatko
luottolaadun arviointimenetelmit sopiva luottolaadun indikaattori;

e) sisdiset luottolaadun arviointimenetelmdt sisdltivit kontrollit ja prosessit menetelmien kehittdmiseksi sekd asiaan
liittyvat hyviksynnit, jotka mahdollistavat riittdvan kyseenalaistamisen;

f) sisdisiin luottolaadun arviointimenetelmiin sisaltyy tekijoitd, jotka ovat rahamarkkinarahastojen hoitajien nikemyksen
mukaan merkityksellisid médritettdessd litkkeeseenlaskijan tai instrumentin luottolaatua;

g) kaikkia luottolaadun arviointeja suoritettaessa sisdisissd luottolaadun arviointimenetelmissd sovelletaan jirjestel-
mallisesti luottolaatua koskevia keskeisid oletuksia ja niitd tukevia perusteita, paitsi jos on objektiivinen syy poiketa
tdstd vaatimuksesta;

h) sisdisiin luottolaadun arviointimenetelmiin sisdltyy menettelyt sen varmistamiseksi, ettd timin kohdan b, ¢ ja
g alakohdassa tarkoitetut perusteet, joilla tuetaan sisdisten luottolaadun arviointimenetelmien merkityksellisid
tekijoitd, ovat laadukkaita, luotettavia ja tarkoituksenmukaisia suhteessa arvioitavaan liikkeeseenlaskijaan tai
instrumenttiin.

2. Osana sisdisen luottolaadun arviointimenetelmien validointiprosessia rahamarkkinarahastojen hoitajien on
arvioitava sitd, kuinka herkkid menetelmit ovat muutoksille menetelmien perustana olevissa luottolaatua koskevissa
oletuksissa ja perusteissa.

3. Rahamarkkinarahastojen hoitajilla on oltava kiytossddn prosessit sen varmistamiseksi, ettd asetuksen (EU)
2017/1131 19 artiklan 3 kohdassa tarkoitetun toteumatestauksen yhteydessd havaitut mahdolliset poikkeamat tai
puutteet havaitaan ja korjataan asianmukaisesti.

4. Asetuksen (EU) 2017/1131 19 artiklan 3 kohdassa tarkoitetuilla sisiisilli luottolaadun arviointimenetelmilld on
oltava seuraavat ominaisuudet:

a) niitd kéytetddn jatkuvasti, paitsi jos objektiivisista syistd voidaan paatelld, etti sisiisid luottolaadun arviointimenetelmia
on muutettava tai ne on lakkautettava;

b) nithin pystytddn ripedsti sisallyttimddn jatkuvaan seurantaan tai uudelleentarkasteluun perustuvat havainnot,
erityisesti jos muutokset rakenteellisissa makrotaloudellisissa tai rahoitusmarkkinoiden olosuhteissa voisivat vaikuttaa
kyseisid sisaisid luottolaadun arviointimenetelmid kédyttden tuotettuihin luottoarviointeihin;

¢) niiden avulla on pystyttdvi vertailemaan aiemmin suoritettuja sisdisid luottolaadun arviointeja.

5. Asetuksen (EU) 2017/1131 19 artiklan 3 kohdassa tarkoitettuja sisdisid luottolaadun arviointimenetelmid on
parannettava viipymdttd, jos validoinnin tai muun uudelleentarkastelun perusteella todetaan, ettd kyseisilli menetelmilld
ei pystytd asianmukaisesti varmistamaan luottolaadun jarjestelmillistd arviointia.

6.  Sisdiselld luottolaadun arviointimenettelylli on tdsmennettivd etukdteen tilanteet, joissa sisdisen luottolaadun
arvioinnin tuloksen katsotaan olevan myonteinen.

4 artikla

Perusteet asetuksen (EU) 2017/1131 20 artiklan 2 kohdan a alakohdassa tarkoitettujen liikkeeseen-
laskijan luottoriskin seki liikkeeseenlaskijan ja instrumentin suhteellisen maksukyvyttomyysriskin
miidrittimiselle

1. Mddritettdessd asetuksen (EU) 2017/1131 20 artiklan 2 kohdan a alakohdassa tarkoitettua liikkeeseenlaskijan
luottoriskia sekd liikkeeseenlaskijan ja instrumentin suhteellista maksukyvyttomyysriskid sovelletaan seuraavia perusteita:

a) joukkovelkakirjojen hinnoittelutiedot, mukaan lukien luottomarginaalit ja vertailukelpoisten kiintedtuottoisten
instrumenttien ja niihin liittyvien arvopaperien hinnoittelu;

b) liikkeeseenlaskijaan, instrumenttiin tai toimialaan yhteydessd olevien rahamarkkinainstrumenttien hinnoittelu;

¢) luottoriskinvaihtosopimusten hinnoittelutiedot, mukaan lukien vertailukelpoisten instrumenttien luottoriskinvaihtoso-
pimusten hintaerot;

d) liikkkeeseenlaskijaa, instrumenttia tai toimialaa koskevat maksukyvyttdmyystilastot;
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e) liikkeeseenlaskijan tai instrumentin maantieteelliseen sijaintiin, toimialaan tai omaisuusluokkaan liittyvit rahoitus-
indeksit;

f) liikkeeseenlaskijaa koskevat taloudelliset tiedot, mukaan lukien toiminnan kannattavuuden suhdeluvut, korkokate,
velkaantumisen mittarit ja uusien liikkeeseenlaskujen hinnoittelu, mukaan lukien mahdolliset etuoikeusasemaltaan
heikommat arvopaperit.

2. Rahamarkkinarahastojen hoitajien on tarvittaessa sovellettava ylimaardisid perusteita 1 kohdassa mainittujen lisaksi.

5 artikla

Perusteet asetuksen (EU) 2017/1131 20 artiklan 2 kohdan b alakohdassa tarkoitettujen
instrumentin liikkeeseenlaskijaa koskevien kvalitatiivisten indikaattorien mairittimiselle

1. Asetuksen (EU) 2017/1131 20 artiklan 2 kohdan b alakohdassa tarkoitetut instrumentin liikkeeseenlaskijaa
koskevat kvalitatiiviset indikaattorit on médritettdvd seuraavin perustein:

a) mahdollisista kohde-etuutena olevista omaisuuseristd tehtdvd analyysi, johon on arvopaperistamisen osalta
siséllytettava liikkeeseenlaskijasta ja kohde-etuuksina olevista omaisuuseristd aiheutuva luottoriski;

b) liikkeeseenlaskijan arvopaperien mahdollisista rakenteellisista ominaisuuksista tehtivd analyysi, johon on
strukturoitujen instrumenttien osalta sisillytettdvd analyysi strukturoituun instrumenttiin liittyvéstd operatiivisesta
riskistd ja vastapuoliriskistd;

¢) merkityksellisistd markkinoista tehtdvd analyysi, mukaan lukien niiden volyymi ja likviditeetti;

d) valtion luottokelpoisuudesta tehtivi analyysi, mukaan lukien eksplisiittiset ja ehdolliset sitoumukset sekd valuutta-
varannon suuruus verrattuna valuuttamairdiseen velkaan;

e) analyysi liikkeeseenlaskijan hallintojirjestelméan liittyvastd riskistd, mukaan lukien petokset, sakot, oikeudenkidynnit,
uudelleenlaaditut tilinpadatosasiakirjat, poikkeukselliset erdt, johdon vaihtuvuus, luottojen keskittyminen harvoille
asiakkaille ja tilintarkastusten laatu;

f) liikkeeseenlaskijasta tai markkinasektorista tehty arvopapereihin liittyva tutkimus;

g) tapauksen mukaan analyysi luottoluokituksista tai luokitusnikymistd, jotka on instrumentin liikkeeseenlaskijalle
antanut rahamarkkinarahaston hoitajan valitsema Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaisen (EAMV) rekisteriin
merkitty luottoluokituslaitos, jos ne ovat soveltuvia rahamarkkinarahaston oman sijoitussalkun osalta.

2. Rahamarkkinarahastojen hoitajien on tarvittaessa sovellettava ylimairaisid perusteita 1 kohdassa mainittujen lisaksi.

6 artikla

Perusteet asetuksen (EU) 2017/1131 20 artiklan 2 kohdan b alakohdassa tarkoitettujen
instrumentin liikkeeseenlaskijaa koskevien kvalitatiivisten luottoriski-indikaattorien maéirit-
timiselle

Rahamarkkinarahastojen hoitajien on mahdollisuuksien mukaan arvioitava seuraavia instrumentin liikkeeseenlaskijaa
koskevia luottoriskin kvalitatiivisia perusteita:

a) liikkeeseenlaskijan tai tapauksen mukaan takaajan taloudellinen asema;
b) liikkeeseenlaskijan tai tapauksen mukaan takaajan likviditeetin ldhteet;

¢) liikkeeseenlaskijan kyky reagoida markkinoiden laajuisiin tai liikkeeseenlaskijaa koskeviin tuleviin tapahtumiin,
mukaan lukien kyky maksaa velka erittdin epasuotuisassa tilanteessa;

d) liikkeeseenlaskijan toimialan vahvuus taloudessa suhteessa suhdannekehitykseen ja liikkeeseenlaskijan kilpailuasema
toimialallaan.

7 artikla
Luottolaadun arvioinnin tulosten sivuuttaminen
1. Rahamarkkinarahastojen hoitajat voivat sivuuttaa sisdisten luottolaadun arviointimenettelyjen tulokset ainoastaan
poikkeustapauksissa, mukaan lukien markkinoiden stressitilanteet, ja kun sithen on objektiiviset perusteet. Rahamarkki-
narahastojen hoitajien on dokumentoitava pddtoksensd, jos ne sivuuttavat sisdisten luottolaadun arviointimenettelyjen

tulokset.

2. Osana 1 kohdassa tarkoitettua dokumentointiprosessia rahamarkkinarahastojen hoitajien on nimettiva paatoksestd
vastuussa oleva henkil6 ja paitoksen perustelut.
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8 artikla
Asetuksen (EU) 2017/1131 19 artiklan 4 kohdan d alakohdassa tarkoitettu olennainen muutos

1. Kyseessd on 19 artiklan 4 kohdan d alakohdassa tarkoitettu olennainen muutos, kun
a) jossakin seuraavista tapahtuu olennainen muutos:

i)  joukkovelkakirjojen hinnoittelutiedot, mukaan lukien luottomarginaalit ja vertailukelpoisten kiintedtuottoisten
instrumenttien ja nithin liittyvien arvopaperien hinnoittelu;

ii) luottoriskinvaihtosopimusten hinnoittelutiedot, mukaan lukien vertailukelpoisten instrumenttien luottoriskin-
vaihtosopimusten hintaerot;

i) liikkeeseenlaskijaa tai instrumenttia koskevat maksukyvyttomyystilastot;

iv) liikkeeseenlaskijan tai instrumentin maantieteelliseen sijaintiin, toimialaan tai omaisuusluokkaan liittyvit
rahoitusindeksit;

v) kohde-etuutena olevista omaisuuseristd tehty analyysi, erityisesti strukturoitujen instrumenttien osalta;
vi) merkityksellisistd markkinoista tehty analyysi, mukaan lukien niiden volyymi ja likviditeetti;

vii) arvopaperien rakenteellisista ominaisuuksista tehty analyysi;

viii) arvopapereihin liittyvin tutkimustyon tulokset;

ix) liikkeeseenlaskijan taloudellinen asema;

x) liikkeeseenlaskijan likviditeetin lhteet;

xi) liikkeeseenlaskijan kyky reagoida markkinoiden laajuisiin tai liikkeeseenlaskijaa koskeviin tuleviin tapahtumiin,
mukaan lukien kyky maksaa velka erittdin epasuotuisassa tilanteessa;

xii) liikkeeseenlaskijan toimialan vahvuus taloudessa suhteessa suhdannekehitykseen ja liikkeeseenlaskijan
kilpailuasema toimialallaan;

xiii) analyysi luottoluokituksista tai luokitusnakymistd, jotka on instrumentin litkkeeseenlaskijalle tai instrumentille
antanut rahamarkkinarahaston hoitajan valitsema yksi tai useampi luottoluokituslaitos ja jotka ovat soveltuvia
rahamarkkinarahaston oman sijoitussalkun osalta;

b) rahamarkkinainstrumentin, arvopaperistamisen tai ABCP-instrumentin luottoluokitus on alennettu jonkin Euroopan
parlamentin ja neuvoston asetuksen (EY) N:o 1060/2009 (*) mukaisesti sddnnellyn ja sertifioidun luottoluokitus-
laitoksen kdyttdmien kahden korkeimman lyhytaikaisen luottoluokituksen alapuolelle.

2. Rahamarkkinarahastojen hoitajien on arvioitava, onko tapahtunut olennainen muutos edelli 1 kohdan
a alakohdassa tarkoitetuissa perusteissa ottamalla huomioon asetuksen (EU) 2017/1131 28 artiklassa tarkoitetut
riskitekijdt ja stressitestiskenaarioiden tulokset.

3. Edelld 1 kohdan b alakohtaa sovellettaessa rahamarkkinarahaston hoitajan on otettava kayttoon sisdinen menettely
rahamarkkinarahaston oman sijoitussalkun osalta soveltuvien luottoluokituslaitosten valitsemiseksi sekd sen
madrittimiseksi, kuinka usein rahamarkkinarahaston on seurattava kyseisten laitosten luokituksia.

4. Rahamarkkinarahastojen hoitajien on otettava huomioon 1 kohdan b alakohdassa tarkoitettu luottoluokituksen
alentaminen ja timdn jilkeen suoritettava oma arviointi sisdisten luottolaadun arviointimenetelmiensd mukaisesti.

5.  Sisidisten luottolaadun arviointimenetelmien tarkistusta on pidettivd asetuksen (EU) 2017/1131 19 artiklan
4 kohdan d alakohdassa tarkoitettuna olennaisena muutoksena, paitsi jos rahamarkkinarahastojen hoitajat voivat
osoittaa, ettd muutos ei ole olennainen.

9 artikla

Asetuksen (EU) 2017/1131 15 artiklan 6 kohdan a alakohdassa tarkoitettuihin omaisuuseriin
sovellettavat kvantitatiiviset ja kvalitatiiviset luottolaatuvaatimukset

Rahamarkkinarahastojen hoitajien on sovellettava timin asetuksen 3-8 artiklaa arvioidessaan asetuksen (EU) 2017/1131
15 artiklan 6 kohdan a alakohdassa tarkoitettujen likvidien siirtokelpoisten arvopaperien luottolaatua.

) Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EY) N:o 1060/2009, annettu 16 piiviani syyskuuta 2009, luottoluokituslaitoksista
pan p ) p Yy
(EUVLL 302,17.11.2009,s. 1).
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10 artikla

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

Sitd sovelletaan 21 pdivistd heindkuuta 2018, lukuun ottamatta 1 artiklaa, jota sovelletaan 1 piivistd tammikuuta 2019.

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

Tehty Brysselissd 10 pdivand huhtikuuta 2018.

Komission puolesta
Puheenjohtaja
Jean-Claude JUNCKER
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