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KOMISSION DELEGOITU ASETUS (EU) 2023/2175,
annettu 7 piivinid heindkuuta 2023,

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) 2017/2402 tiydentimisesti teknisilld
sidntelystandardeilla, joissa mdiritetidn yksityiskohtaisemmin alullepanijoita, jirjestdjii,
alkuperiisid luotonantajia ja hallinnoijia koskevat riskinpidittimisvaatimukset

(ETA:n kannalta merkityksellinen teksti)

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

ottaa huomioon yleisestd arvopaperistamista koskevasta kehyksestd ja erityisestd kehyksestd yksinkertaiselle, lapindkyville
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 12 piivdnd joulukuuta 2017 annetun Euroopan parlamentin ja
neuvoston asetuksen (EU) 2017/2402 (') ja erityisesti sen 6 artiklan 7 kohdan kolmannen alakohdan,

sekd katsoo seuraavaa:

(1)  Sen varmistamiseksi, ettd sijoittajat ja valvontaviranomaiset ymmartdvit, miten synteettinen tai ehdollinen
sdilyttimismuoto vastaa jotakin asetuksen (EU) 2017/2402 6 artiklan 3 kohdassa sdddetyistd siilyttdmisvaihto-
ehdoista, tallaisen sailyttimismuodon kytto ja yksityiskohtaiset tiedot siité olisi julkistettava lopullisessa tarjousasia-
kirjassa, esitteessd, liiketoimien tiivistelmdssd tai arvopaperistamisen keskeisid ominaisuuksia koskevassa
yleiskatsauksessa.

(2)  Asetuksen (EU) 2017/2402 6 artiklan 3 kohdan a—e alakohdassa sdddetddn eri menettelytavoista kyseisen asetuksen
6 artiklan 1 kohdassa sdddetyn riskinpiddttdmisvaatimuksen tdyttdmiseksi. Riskinpidattimisvaatimuksen
soveltamisen yhdenmukaistamiseksi ja olennaisen nettomairdisen taloudellisen osuuden siilyttamiseksi vastaavalla
tavalla arvopaperistamisessa on tarpeen tismentdd nditd menettelysddntojad, mukaan lukien toteuttaminen
synteettistd tai ehdollista sdilyttimismuotoa kayttdimalld. Omaisuusvakuudellisessa yritystodistusohjelmassa (ABCP-
ohjelma) likviditeettisopimus, joka kattaa 100 prosenttia kunkin arvopaperistetun vastuun luottoriskistd tai joka
muodostaa arvopaperistamiseen liittyvdn suuririskisimmén position, vastaa nettomadréisen taloudellisen osuuden
séilyttamistd arvopaperistamisessa. Sen vuoksi tillaisten ABCP-ohjelmien olisi katsottava tayttavin riskinpidattamis-
vaatimuksen asetuksen (EU) 2017/2402 6 artiklan 3 kohdan a ja d alakohdan mukaisesti.

(3)  Synteettinen hintaero madritelldan asetuksen (EU) 2017/2402 2 artiklan 29 alakohdassa mairand, jonka alullepanija
osoittaa sopimusperusteisesti tarkoituksena vihentdd tappioiden vaikutuksia. Tdmédn vuoksi synteettisestd
hintaerosta aiheutuu vastuuarvo, joka olisi otettava huomioon olennaisen nettomdirdisen taloudellisen osuuden
mittaamisessa alullepanohetkelld. Néin ollen synteettistd hintaeroa olisi pidettivdi mahdollisena muotona, jolla
synteettisen arvopaperistamisen alullepanija voi tdyttad riskinpidattimisvaatimuksen, jos synteettinen hintaero
tayttdd asetuksen (EU) 2017/2402 6 artiklan 1 kohdassa sdddetyt edellytykset ja jos kyseiseen synteettiseen
hintaeroon sovelletaan pddomavaatimusta sovellettavan vakavaraisuussidntelyn mukaisesti.

(4)  Synteettinen hintaero voidaan mdairittdd kahdella eri tavalla. Yksi tapa on tarjota erillistd takausta ylimpain
etuoikeusluokkaan tai mezzanine-etuoikeusluokkaan. Toinen tapa on tarjota erillistd takausta kaikkiin etuoikeus-
luokkiin, myds suuririskisimpaidn etuoikeusluokkaan. Jos synteettinen hintaero tarjoaa erillisen takauksen vain
ylimpdin etuoikeusluokkaan tai mezzanine-etuoikeusluokkaan, sitd ei voida pitdd suuririskisimpini etuoikeus-
luokkana. Siilyttdjan olisi sen vuoksi sdilytettdvd ainakin vdhimmaisméddrd kaikissa etuoikeusluokissa asetuksen
(EU) 2017/2402 6 artiklan 3 kohdan a alakohdan noudattamiseksi. Jos synteettinen hintaero tarjoaa erillisen
takauksen kaikkiin etuoikeusluokkiin, synteettisen hintacron olisi vastattava synteettisen arvopaperistamisen
suuririskisintd etuoikeusluokkaa ja sen olisi ndin ollen katsottava olevan asetuksen (EU) 2017/2402 6 artiklan 3
kohdan d alakohdan mukainen.

() EUVLL 347, 28.12.2017, s. 35.
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On tarpeen tdsmentdd taloudellista osuutta, joka on sailytettdvé, jos arvopaperistamisen kohteena oleviin vastuisiin
sisdltyy luottojarjestelyjen nostettuja ja nostamattomia mdairid. Luottoriski mddritetddn nostettujen médrien
perusteella, joten nettomiirdinen taloudellinen osuus olisi mitattava ottamalla huomioon vain niméd maarit.

Jotta varmistetaan sdilyttimisvaatimuksen jatkuva tdyttyminen, sikili kuin nettomdariistd taloudellista osuutta
sdilyttdd konsolidoitu ryhmi ja ryhmédn kuuluva sdilyttdja ei endd kuulu konsolidoidun valvonnan piiriin, on
tarpeen sddtid, ettd yhden tai useamman konsolidoidun valvonnan piiriin kuuluvista jiljelle jaavistd yhteisoistd olisi
otettava vastuu arvopaperistamisesta.

Asetuksen (EU) 2017/2402 6 artiklan 1 kohdan ensimmadisessd alakohdassa kielletddn sdilytetyn taloudellisen
osuuden myyminen tai suojaaminen, silli se poistaisi sdilyttdjan altistumisen sdilytettivien arvopaperistamispo-
sitioiden tai siilytettdvien vastuiden luottoriskille. Sen vuoksi suojaus olisi sallittava vain, jos se suojaa sdilyttdjad
muilta riskeiltd kuin siilytettdvien arvopaperistamispositioiden tai sdilytettivien vastuiden luottoriskiltd.
Suojaaminen olisi kuitenkin sallittava myos silloin, kun se toteutetaan ennen arvopaperistamista
luotonmyontimisen tai riskinhallinnan oikeutettuna ja vakavaraisuutta koskevana osatekijini eikd johda sdilyttdjan
eduksi eroon siilytettivien arvopaperistamispositioiden tai sdilytettdvien vastuiden luottoriskin ja sijoittajille
siirrettyjen arvopaperistamispositioiden tai vastuiden vililld. Lisdksi arvopaperistamisissa, joissa siilyttdjd sitoutuu
sdilyttdimddn suuremman kuin viiden prosentin suuruisen olennaisen nettomdirdisen taloudellisen
vihimmiisosuuden, suojaamista ei pitiisi kieltdd kyseisen prosenttiosuuden ylittavien siilytettdvien etuuksien osalta
edellyttien, ettd ndmd olosuhteet ilmoitetaan lopullisessa tarjousasiakirjassa, esitteessd, liiketoimea koskevassa
tiivistelmassa tai arvopaperistamisen keskeisid ominaisuuksia koskevassa yleiskatsauksessa.

Sen varmistamiseksi, ettd olennainen nettomédrdinen taloudellinen osuus siilytetddn jatkuvasti, séilyttdjien olisi
huolehdittava siitd, ettd arvopaperistamisrakenteessa ei piile mekanismia, jonka kautta sdilytettivi alullepanohetkelld
mitattu olennainen nettomdardinen taloudellinen osuus pienenee siirrettyd osuutta nopeammin. Samasta syystd
sdilytettavdd olennaista nettomddrdistd taloudellista osuutta ei saisi asettaa rahavirtoihin ndhden ensisijaiseen
asemaan niin, ettd sen takaisinmaksu tai kuoletus johtaisi suhteettomiin hyotyihin samalla, kun kyseinen sdilytettiva
olennainen nettoméariinen taloudellinen osuus laskisi sijoittajille myytyjen tai siirrettyjen etuoikeusluokkien tai
arvopaperistettujen vastuiden viiden prosentin jatkuvan nimellisarvon alapuolelle, tai perinteisten jarjestimattomien
vastuiden arvopaperistamisten jirjestimittomien vastuiden tapauksessa viiden prosentin nettoarvon alapuolelle.
Lisiksi arvopaperistamispositiosta vastuun ottavalle sijoittajalle tarjottava erillinen takaus ei saisi pienentyd
suhteettomasti arvopaperistettavien vastuiden takaisinmaksunopeuteen nihden. Tamé vaatimus ei saisi estdd sitd,
ettd sdilyttdjille maksetaan korvaus etusijajirjestyksessd arvopaperistamista varten perustetulle erillisyhtiolle
suoritetuista palveluista edellyttden, ettd korvauksen mdaird vahvistetaan markkinaperusteisesti ja ettd tdllaisen
korvauksen rakenne ei heikenni siilyttimisvaatimusta.

Jos piivelallisen edut vastaavat tdysin sijoittajan etuja, myos tilanteessa, jossa arvopaperistaminen koostuu
yksinomaan itse liikkeeseen lasketuista katetuista joukkolainoista tai muista itse liikkeeseen lasketuista velkainstru-
menteista, kyseisid instrumentteja arvopaperistavaa yhteis64 ei pitiisi velvoittaa toteuttamaan lisitoimia riskinpidat-
tdmisvaatimuksen noudattamiseksi.

Asetuksen (EU) 2017/2402 8 artiklassa sdddetdan tietyistd poikkeuksista uudelleenarvopaperistamisen kieltoon.
Koska sdilyttimisvaatimuksia sovelletaan uudelleenarvopaperistamiseen liittyvien litketoimien molempiin tasoihin,
on tarpeen tismentdd, miten kyseisten liiketoimien on tdytettdvd sdilyttimisvaatimus. Vastuiden ensimmdistd
arvopaperistamista ja liiketoimen toista, "niputettua” tasoa olisi padsdantoisesti kisiteltava erillisind riskinpidattamis-
vaatimuksen tdyttimiseksi. Sen vuoksi olisi sdddettivd velvollisuudesta sdilyttdd olennainen nettomdirdinen
taloudellinen osuus kaikilla nailld tasoilla. Samaa olisi sovellettava liiketoimiin, joihin liittyy useampi kuin yksi
kohde-etuutena oleva arvopaperistaminen, kuten muihin kuin asetuksen (EU) 2017/2402 8 artiklan 4 kohdassa
tarkoitettuihin ABCP-ohjelmiin. On kuitenkin mahdollista, ettd sdilyttdjana toimiva arvopaperistamisen alullepanija
arvopaperistaa sdilyttimidan positioita, jotka ylittavit sdilyttamistd koskevan vihimmaisvaatimuksen ensimmaisen
arvopaperistamisen tasolla. Téllaisessa tapauksessa alullepanijalta ei pitdisi edellyttdd lisdosuuden sdilyttamistd
uudelleenarvopaperistamisen tasolla edellyttden, ettei uudelleenarvopaperistettuun kantaan lisitd muita vastuita tai
positioita. Talloin uudelleenarvopaperistamista olisi pidettivd vain saman liiketoimen toisena osuutena, joka ei
merkittdvdsti muuttaisi arvopaperistamisen taloudellista perustaa. Riskinpiddttimisvaatimuksen tarkoituksen
tayttimiseksi pitdisi ndin ollen riittdd alkuperdinen arvopaperistamisen tasolla toteutettu sdilyttdiminen. Lisiksi
pelkkdd arvopaperistamisen alullepanijan suorittamaa arvopaperistamisposition uudelleenkirjaamista viereisiin
etuoikeusluokkiin ei tulisi pitdd sdilyttdmisvaatimuksen kannalta uudelleenarvopaperistamisena.
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Asetuksen (EU) 2017/2402 6 artiklan 2 kohdassa sdddetyt varojen valintaa koskevat vaatimukset ovat erottamaton
osa riskinsdilyttimistd koskevaa kehystd. Jos alullepanijat voisivat poimia sopivimmat varat luottoluokaltaan
huonoimpien salkkujen arvopaperistamiseksi, erityisesti sijoittajien tai mahdollisten sijoittajien tietimattd, riskin
sdilyttamisen tarkoitus ja tehokkuus alullepanijoiden ja sijoittajien etujen yhteensovittamiseksi vaarantuisi vakavasti.
Tillaisessa tilanteessa alullepanija kéyttdisi arvopaperistamista riskipitoisten varojen pois siirtdmiseen, ja sijoittajia
puolestaan harhautettaisiin luottamaan siithen, ettd alullepanija sdilyttdd osan riskistd osoituksena etujen
asianmukaisesta yhteensovittamisesta. Téllaisen asetelman vilttimiseksi ja oikeusvarmuuden ja -turvan
takaamiseksi ~on  tarpeen  vahvistaa  kriteerit, joihin  alullepanijat  voivat  tukeutua  asetuksen
(EU) 2017/2402 6 artiklan 2 kohdan noudattamisen varmistamiseksi. Lisdksi olisi sdddettdvd kriteereistd
“vertailukelpoisten varojen” mdadrittelemiseksi.  Sellaisten arvopaperistamisten, joiden osalta asetuksen
(EU) 2017/2402 6 artiklan 2 kohdassa tarkoitettu vertailu ei ole mahdollista sen vuoksi, ettd kaikki vertailukelpoiset
varat on siirretty erillisyhtiolle, olisi katsottava tdyttdavin kyseisen kohdan vaatimukset edellyttden, ettd lopullisessa
tarjousasiakirjassa, esitteessd, liiketoimea koskevassa tiivistelmaissd tai arvopaperistamisen keskeisid ominaisuuksia
koskevassa yleiskatsauksessa ilmoitetaan, ettd vertailu ei ole mahdollista.

Jos sdilyttdjan osalta on aloitettu maksukyvyttdmyysmenettely tai jos sdilyttdjd ei voi jatkaa toimintaansa tdssd
ominaisuudessa syistd, joihin se ei voi vaikuttaa tai jotka eivit ole sen osakkeenomistajien mairdysvallassa, olisi
oltava mahdollista, ettd asetuksen (EU) 2017/2402 6 artiklassa sdddettyjen vaatimusten mukainen toinen
oikeushenkild siilyttdd jiljelle jaavin sdilytettdvin olennaisen nettomairdisen taloudellisen osuuden, jotta etujen
yhteensovittaminen jatkuu edelleen.

Asetuksen (EU) 2017/2402 6 artiklan 1 kohdan neljannen alakohdan mukaan perinteisissd jdrjestimattomien
vastuiden arvopaperistamisissa vain hallinnoija, joka voi osoittaa, ettd silld on asiantuntemusta arvopaperistettuja
vastuita luonteeltaan vastaavien vastuiden hallinnoinnista, voi toimia siilyttdjand perinteisissd jrjestimattomien
vastuiden arvopaperistamisissa. Sen vuoksi on aiheellista vahvistaa kriteerit, jotka hallinnoijien olisi taytettiv
voidakseen osoittaa, ettd niilld on vaadittava asiantuntemus arvopaperistettujen vastuiden hallinnoinnista.

Komission delegoidulla asetuksella (EU) N:o 625/2014 () tdydennetidn Euroopan parlamentin ja neuvoston
asetuksen (EU) N:o 575/2013 (}) 405 artiklassa sdddettyjd riskin sailyttamistd koskevia sidnnoksid luottolaitosten ja
sijoituspalveluyritysten osalta. Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksella (EU) 2017/2401 (*) muutettiin
asetusta (EU) N:o 575/2013 kumoamalla kyseisen asetuksen viides osa ja siten 405 artikla. Asetuksen (EU)
N:o 575/2013 405 artiklassa sdddetyt riskin sdilyttdmistd koskevat vaatimukset vahvistetaan nyt asetuksen
(EU) 2017/2402 6 artiklassa. Taman vuoksi on aiheellista kumota delegoitu asetus (EU) N:o 625/2014, sanotun
kuitenkaan rajoittamatta asetuksen (EU) 2017/2402 43 artiklan 6 kohdan soveltamista.

Tamd asetus perustuu Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaisen ja Euroopan vakuutus- ja lisieldkeviranomaisen
kanssa tiiviissd yhteistyossd laadittuun teknisten sdédntelystandardien luonnokseen, jonka Euroopan pankkivira-
nomainen toimitti komissiolle.

Euroopan pankkiviranomainen on toteuttanut avoimet julkiset kuulemiset teknisten sddntelystandardien
luonnoksista, joihin tdma asetus perustuu, analysoinut nithin mahdollisesti liittyvid kustannuksia ja hyotyja sekd
pyytdnyt neuvoja Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 1093/2010 () 37 artiklan mukaisesti
perustetulta pankkialan osallisryhmalta,

(% Komission delegoitu asetus (EU) N:o 625/2014, annettu 13 péivind maaliskuuta 2014, Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen
(EU) N:o 575/2013 tdydentdmisestd teknisilli sddntelystandardeilla, joissa tdsmennetddn sijoittajia, jdrjestdjid, alkuperdisid
luotonantajia ja alullepanevia laitoksia koskevia vaatimuksia siirrettyyn luottoriskiin liittyvien vastuiden osalta (EUVL L 174,
13.6.2014, s. 16).

() Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 575/2013, annettu 26 pdivind kesikuuta 2013, luottolaitosten ja sijoituspalveluy-
ritysten vakavaraisuusvaatimuksista ja asetuksen (EU) N:o 648/2012 muuttamisesta (EUVL L 176, 27.6.2013, s. 1).

() Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) 2017/2401, annettu 12 pdivind joulukuuta 2017, luottolaitosten ja sijoituspalveluy-
ritysten vakavaraisuusvaatimuksista annetun asetuksen (EU) N:o 575/2013 muuttamisesta (EUVL L 347, 28.12.2017, s. 1).

() Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 1093/2010, annettu 24 pdivind marraskuuta 2010, Euroopan valvontavira-
nomaisen (Euroopan pankkiviranomainen) perustamisesta sekd padtoksen N:o 716/2009/EY muuttamisesta ja komission
padtoksen 2009/78/EY kumoamisesta (EUVL L 331, 15.12.2010, s. 12).
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ON HYVAKSYNYT TAMAN ASETUKSEN:

1 artikla
Miiritelmiit

Tassa asetuksessa tarkoitetaan:

a) ’synteettiselld siilyttimismuodolla’ olennaisen nettomdirdisen taloudellisen osuuden siilyttdmistd johdannaisso-
pimusten avulla;

b) ’ehdollisella sdilyttimismuodolla’ olennaisen nettomdiridisen taloudellisen osuuden siilyttdmistd sellaisen luottotuen
avulla, jolla varmistetaan siilyttimisen viliton tdytintoonpano, mukaan lukien takaukset, maksusitoumukset tai
vastaavat luottotuen muodot.

2 artikla

Olennaisen nettomdiriisen taloudellisen osuuden siilyttijit

1. Jonkin seuraavista tahoista on tdytettiva asetuksen (EU) 2017/2402 6 artiklan 1 kohdan ensimmaisessd alakohdassa
sdddetty vaatimus, jonka mukaan sdilytettdvdd olennaista nettomddraistd taloudellista osuutta ei saa jakaa erityyppisten
séilyttdjien kesken:

a) alullepanija tai alullepanijat;
b) jdrjestdja tai jarjestdjat;
¢) alkuperiinen luotonantaja tai alkuperiiset luotonantajat;

d) hallinnoija tai hallinnoijat perinteisessd jarjestimattomien vastuiden arvopaperistamisessa edellyttien, ettd ne tayttavit
timén asetuksen 19 artiklassa sdddetyn asiantuntemusta koskevan vaatimuksen.

2. Jos useampi kuin yksi alullepanija kykenee tdyttimain siilyttdmisvaatimuksen, kunkin alullepanijan on téytettava
timd vaatimus suhteessa arvopaperistettuihin vastuisiin, joiden alullepanija se on.

3. Jos useampi kuin yksi alkuperdinen luotonantaja kykenee tdyttdimain siilyttimisvaatimuksen, kunkin alkuperdisen
luotonantajan on tdytettdvd tdimd vaatimus suhteessa arvopaperistettuihin vastuisiin, joiden alkuperdinen luotonantaja se
on.

4. Sen estimittd, mitd 2 ja 3 kohdassa sdddetdin, yksi yksittdinen alullepanija tai alkuperiinen luotonantaja voi tdyttad
sdilyttimisvaatimuksen tdysimaariisesti edellyttden, ettd yksi seuraavista edellytyksistd tdyttyy:

a) alullepanija tai alkuperiinen luotonantaja on jdrjestinyt omaisuusvakuudellisen yritystodistusohjelman (ABCP-ohjelma)
tai muun arvopaperistamisen ja hallinnoi sité;

b) alullepanija tai alkuperdinen luotonantaja on jarjestanyt kyseisen ABCP-ohjelman tai muun arvopaperistamisen ja on
luonut yli 50 prosenttia arvopaperistettujen vastuiden kokonaismdaardstd, joka mitataan alullepanohetken
nimellisarvona.

5. Jos useampi kuin yksi jdrjestdjd kykenee tdyttimdin siilyttimisvaatimuksen, jommankumman seuraavista on
taytettava tdmd vaatimus:

a) jdrjestdjd, jonka taloudellinen osuus vastaa eniten sijoittajan osuutta, kuten kaikki osallistuvat jdrjestdjat ovat sopineet
objektiivisten kriteerien perusteella, mukaan lukien kaikki seuraavat:

i) liiketoimen maksurakenne;
ii) jdrjestdjan osallistuminen ABCP-ohjelman tai muun arvopaperistamisen jirjestimiseen ja hallinnointiin; ja
iili) vastuu arvopaperistamisten luottoriskists; tai

b) kukin jdrjestdjd suhteessa jirjestdjien kokonaismaaraan.
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6.  Jos useampi kuin yksi hallinnoija kykenee tdyttimddn siilyttimisvaatimuksen, jommankumman seuraavista on
taytettava timd vaatimus:

a) hallinnoija, jolla on pédasiallinen taloudellinen osuus perinteisen jirjestimittomien vastuiden arvopaperistamisten
vastuiden onnistuneessa selvittdmisessd, mistd kaikki osallistuvat hallinnoijat ovat saavuttaneet yksimielisyyden
objektiivisten kriteereiden perusteella, joihin kuuluvat muun muassa liiketoimen maksurakenne ja hallinnoijan
kéytettavissd olevat resurssit ja asiantuntemus vastuiden selvittimisprosessin hallinnoinnista; tai

b) kukin hallinnoija suhteessa hallinnoimiinsa arvopaperistettuihin vastuisiin, jotka lasketaan jarjestimattomiksi vastuiksi
luokiteltavien arvopaperistettujen vastuiden nettoarvon ja jdrjestettyjen arvopaperistettujen vastuiden nimellisarvon
summana.

7. Yhteison ei katsota olevan perustettu tai toimivan asetuksen (EU) 2017/2402 6 artiklan 1 kohdan toisessa
alakohdassa tarkoitetun mukaisesti ainoana tarkoituksenaan vastuiden arvopaperistaminen, jos kaikki seuraavat
edellytykset tayttyvat:

a) yhteisolld on strategia ja valmiudet tdyttdd maksuvelvoitteet sellaisen laajemman litketoimintamallin mukaisesti, johon
sisiltyy pddomaan, varoihin, maksuihin tai muihin tulonldhteisiin perustuvaa aineellista tukea, jonka perusteella
yhteiso ei turvaudu arvopaperistettaviin vastuisiin, asetuksen (EU) 2017/2402 6 artiklan mukaisesti sdilytettdviin tai
sdilytettdviksi ehdotettuihin osuuksiin tai tallaisiin vastuisiin ja osuuksiin liittyviin vastaaviin tuloihin ainoana tai
padasiallisena tulonldhteendin;

b) hallintoelimen jdsenilld on tarvittava kokemus, joka mahdollistaa vakiintuneen liiketoimintastrategian noudattamisen
yhteisossd, sekd asianmukaiset hallinnointi- ja ohjausjdrjestelmat;

3 artikla

Siilyttimisvaatimuksen tiyttiminen synteettisen tai ehdollisen siilyttimismuodon avulla

1. Kun siilyttimisvaatimus tdytetdin tavalla, joka vastaa yhtd asetuksen (EU) 2017/2402 6 artiklan 3 kohdassa esitettyi
vaihtoehtoa, synteettisen tai ehdollisen sdilyttimismuodon avulla, kaikkien seuraavien edellytysten on taytyttava:

a) siilytettdvd mddrd on vihintddn yhtd suuri kuin maird, joka on vaatimuksena sen vaihtoehdon osalta, jota synteettisen
tai ehdollisen sailyttimismuoto vastaa;

b) siilyttdja on nimenomaisesti ilmoittanut lopullisessa tarjousasiakirjassa, esitteessd, likketoimea koskevassa tiivistelmassi
tai arvopaperistamisen keskeisid ominaisuuksia koskevassa yleiskatsauksessa, ettd se siilyttdd jatkuvasti olennaisen
nettomdirdisen taloudellisen osuuden arvopaperistamisesta synteettisen tai ehdollisen sailyttimismuodon avulla.

Sovellettaessa b alakohtaa siilyttdjin on ilmoitettava lopullisessa tarjousasiakirjassa, esitteessd, liiketoimea koskevassa
tiivistelmassd tai arvopaperistamisen keskeisid ominaisuuksia koskevassa yleiskatsauksessa kaikki yksityiskohtaiset tiedot
sovellettavasta synteettisen tai ehdollisen siilyttimisen muodosta, mukaan lukien menetelm, jota on kaytetty olennaisen
sdilytettivin  nettomddrdisen osuuden madrittimisessd, sekd  esitettivd  selvitys siitd, mitd asetuksen
(EU) 2017/2402 6 artiklan 3 kohdan a—e alakohdassa sdddetyistd vaihtoehdoista sdilyttiminen vastaa.

2. Kun jokin muu yhteiso kuin asetuksen (EU) N:o 575/2013 4 artiklan 1 kohdan 3 alakohdassa tarkoitettu laitos ja
direktiivin 138/2009/EY 13 artiklan 1 ja 4 alakohdassa tarkoitettu vakuutusyritys tai jalleenvakuutusyritys siilyttad
taloudellisen osuuden synteettisen tai ehdollisen siilytysmuodon avulla, siilytettivdin osuuteen on kytkeydyttivi
tdysimadrdinen kdteisvakuus, ja se on siilytettivd Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2014/65/EU (%)
16 artiklan 9 kohdassa tarkoitettujen jrjestelyjen mukaisesti.

(®) Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2014/65/EU, annettu 15 piividnd toukokuuta 2014, rahoitusvilineiden markkinoista
sekd direktiivin 2002/92/EY ja direktiivin 2011/61/EU muuttamisesta (EUVL L 173, 12.6.2014, s. 349).

ELL http://data.europa.cu/elijreg_del/2023/2175/oj



FI

EUVL L, 18.10.2023

4 artikla

Siilyttiminen, joka vastaa vihintéin viittid prosenttia kunkin myydyn tai sijoittajille siirretyn etuoikeusluokan
nimellisarvosta

Asetuksen (EU) 2017/2402 6 artiklan 3 kohdan a alakohdassa tarkoitettu sdilyttiminen (vertikaalinen osuus) on
toteutettava kdyttden jotakin seuraavista menetelmista:

a) sdilyttamalld suoraan vahintdin viisi prosenttia kunkin myydyn tai sijoittajille siirretyn etuoikeusluokan nimellisarvosta;

b) sailyttamalld sellainen vastuu, joka altistaa sen haltijan suhteelliselle osuudelle kunkin arvopaperistamisliiketoimessa
liikkkeeseen lasketun etuoikeusluokan luottoriskistd, joka on vahintddn viisi prosenttia kunkin liikkeeseen lasketun
etuoikeusluokan kokonaisnimellisarvosta;

c) sdilyttdmalld vahintddn viisi prosenttia kunkin arvopaperistetun vastuun nimellisarvosta, jos siilytetty luottoriski on
etuoikeusasemaltaan sama tai heikompi kuin luottoriski, jonka arvopaperistaminen koskee samoja vastuita;

d) tarjoamalla ABCP-ohjelman puitteissa likviditeettisopimus edellyttden, ettd kaikki seuraavat edellytykset tdyttyvat:

i) likviditeettisopimus kattaa 100 prosenttia ABCP-ohjelman kautta rahoitetun arvopaperistamisliiketoimen
arvopaperistettuihin vastuisiin liittyvan luottoriskin osuudesta;

i) likviditeettisopimus kattaa luottoriskin niin pitkddn kuin sdilyttdjan on siilytettdvd olennainen nettoméddrdinen
taloudellinen osuus;

i) arvopaperistamisliiketoimen alullepanija, jarjestéjd tai alkuperdinen luotonantaja tarjoaa likviditeettisopimuksen;

iv) sijoittajien saataville on saatettu alullepanohetkelld kaikki tiedot, joiden avulla ne voivat varmistaa i, ii ja iii
alakohdan noudattamisen;

5 artikla

Alullepanijan osuuden séilyttiminen uudistettavassa arvopaperistamisessa tai uudistettavien vastuiden
arvopaperistamisessa

Vaatimuksen, joka koskee alullepanijan osuuden siilyttdmistd niin, etti se on véhintddn viisi prosenttia kunkin
arvopaperistetun vastuun nimellisarvosta asetuksen (EU) 2017/2402 6 artiklan 3 kohdan b alakohdan mukaisesti,
katsotaan tdyttyneen vain, jos tillaisten vastuiden sailytettdvé luottoriski on etuoikeusasemaltaan sama tai heikompi kuin
samojen vastuiden osalta arvopaperistettu luottoriski.

6 artikla

Satunnaisvalinnalla valittujen vastuiden sdilyttiminen niin, ettd ne vastaavat vihintiin viitti prosenttia
arvopaperistettujen vastuiden nimellisarvosta

1. Poolin, joka muodostuu vihintddn 100 kappaleesta mahdollisesti arvopaperistettuja vastuita ja josta sdilytetyt
arvopaperistamattomat ja arvopaperistetut vastuut valitaan satunnaisvalinnalla asetuksen (EU) 2017/2402 6 artiklan 3
kohdan c alakohdassa tarkoitetulla tavalla, on oltava riittivin hajautettu, jotta valtetddn sdilytettivin osuuden liika
keskittyminen.

2. Valitessaan 1 kohdassa tarkoitettuja vastuita séilyttdjan on otettava huomioon arvopaperistettujen vastuiden tyypin
kannalta asianmukaiset maaralliset ja laadulliset tekijat varmistaakseen sen, ettd sdilytetyt arvopaperistamattomat ja
arvopaperistetut vastuut erotellaan satunnaisesti. T4td varten siilyttdjien on otettava tarvittaessa huomioon seuraavat
tekijit vastuita valittaessa:

a) lainan aloitusajankohta (vintage);
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b) arvopaperistettujen vastuiden tyyppi;

¢) maantieteellinen sijainti;

d) alullepanopiivi;

e) erdantymispdiva;

f) luototusaste;

g) vakuuden tyyppi;

h) toimiala;

i) lainan maksamatta oleva mara;

j)  muut séilyttdjan merkityksellisind pitdmat tekijit.

3. Sailyttajdt eivit saa valita erilaisia yksittdisid vastuita eri aikoina, paitsi jos se saattaa olla vilttimétontd sdilyttdmisvaa-
timuksen tdyttdmiseksi silloin, kun on kyse arvopaperistamisesta, jossa arvopaperistetut vastuut vaihtelevat ajan kuluessa

joko siitd syystd, ettd arvopaperistamiseen lisitddn uusia vastuita, tai siitd syystd, ettd yksittdisten arvopaperistettujen
vastuiden taso muuttuu.

4. Jos siilyttdja on arvopaperistamisen hallinnoija, timan artiklan mukaisesti tehty valinta ei saa johtaa niiden
hallinnointistandardien heikentymiseen, joita sailyttdjd soveltaa siilytettdviin vastuisiin liittyviin siirrettyihin vastuisiin.

7 artikla

Suuririskisimmin etuoikeusluokan siilyttiminen
1. Asetuksen (EU) 2017/2402 6 artiklan 3 kohdan d alakohdassa tarkoitettu suuririskisimmin etuoikeusluokan
sdilyttiminen on toteutettava noudattamalla jotakin seuraavista menetelmista:
a) taseeseen sisdltyvien tai taseen ulkopuolisten positioiden siilyttiminen;

b) vastuun siilyttdminen tarjoamalla sellainen ehdollinen sdilyttimismuoto tai ABCP-ohjelman puitteissa oleva likviditeet-
tisopimus, joka tdyttdd kaikki seuraavat kriteerit:

i) vastuu kattaa vahintddn viisi prosenttia arvopaperistettujen vastuiden nimellisarvosta;
ii) vastuu muodostaa suuririskisimman position arvopaperistamisessa;

iii) vastuu kattaa luottoriskin niin pitkéddn kuin siilyttimissitoumus on voimassa;

iv) vastuun antaa siilyttsjd;

v) sijoittajille on alkuperdisen tiedonannon yhteydessi annettu kayttoon kaikki tarvittavat tiedot, joilla ne voivat
todentaa, ettd i-iv alakohtaa noudatetaan;

c) asetuksen (EU) N:o 575/2013 242 artiklan 9 alakohdassa mddritellyilld ylivakuuksilla, jos ylivakuudet toimivat
suuririskisimpdnd positiona, joka on vahintdan viisi prosenttia arvopaperistettujen vastuiden nimellisarvosta.

2. Jos suuririskisimmin etuoikeusluokan arvo on yli viisi prosenttia arvopaperistettujen vastuiden nimellisarvosta,
sdilyttdjd voi paattdd sdilyttdd suuririskisimmistd etuoikeusluokasta vain suhteellisen osuuden edellyttden, ettd kyseinen
osuus vastaa vahintédin viittd prosenttia arvopaperistettujen vastuiden nimellisarvosta.

8 artikla

Suuririskisimmain vastuun siilyttiminen niin, etti se on vihintiin viisi prosenttia jokaisesta arvopaperistetusta
vastuusta

1. Suuririskisimmin  vastuun  sdilyttiminen  jokaisen  arvopaperistetun  vastuun  tasolla  asetuksen
(EU) 2017/2402 6 artiklan 3 kohdan e alakohdan mukaisesti katsotaan tdytetyksi vain, jos siilytettivin luottoriskin
etuoikeusasema on heikompi kuin ndiden samojen vastuiden osalta arvopaperistetun luottoriskin etuoikeusasema.
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2. Poiketen siitd, mitd 1 kohdassa sdddetddn, asetuksen (EU) 2017/2402 6 artiklan 3 kohdan e alakohdassa tarkoitettu
suuririskisimmin vastuun sdilyttiminen jokaisen arvopaperistetun vastuun tasolla voidaan tdyttdd myds niin, ettd
alullepanija tai alkuperdinen luotonantaja myy perustana olevia vastuita alennettuun hintaan, jos molemmat seuraavat
edellytykset tayttyvat:

a) alennuksen méird on vihintdén viisi prosenttia kunkin vastuun nimellisarvosta;

b) alennusmyyntimaird on hyvitettavissd alullepanijalle tai alkuperiiselle luotonantajalle ainoastaan, jos silld ei ole katettu
luottoriskistd johtuvia arvopaperistettuihin vastuisiin liittyvia tappioita.

9 artikla

Siilyttimisvaihtoehtojen soveltaminen perinteisiin jirjestimittomien vastuiden arvopaperistamisiin

1. Kun kyseessd on asetuksen (EU) 2017/2402 6 artiklan 3 a kohdassa tarkoitettujen jirjestiméttomien vastuiden
arvopaperistaminen, tdmin asetuksen 4 artiklan a alakohtaa ja 5-8 artiklaa sovellettaessa jirjestimattomien vastuiden
osuuteen arvopaperistamisen kohteena olevien vastuiden poolista on viittauksia arvopaperistettujen vastuiden
nimellisarvoon pidettdva viittauksina jarjestiméttomien vastuiden nettoarvoon.

2. Sovellettaessa timdn asetuksen 6 artiklaa siilytettyjen jdrjestdimdttomien vastuiden nettoarvo lasketaan kayttden
samaa muun kuin hyvitettdvin ostohinnan alennusta, jota olisi sovellettu, jos sdilytetyt jirjestiméttomat vastuut olisi
arvopaperistettu.

3. Sovellettaessa tdmin asetuksen 4 artiklan a alakohtaa, 5 artiklaa ja 8 artiklaa jdrjestimdttémien vastuiden
sdilytettivin osuuden nettoarvo lasketaan kiyttien samaa muun kuin hyvitettivin ostohinnan alennuksen
prosenttiosuutta, jota sdilyttdimattomain osuuteen sovelletaan.

4. Jos asetuksen (EU) 2017/2402 6 artiklan 3 a kohdan toisessa alakohdassa tarkoitetusta muusta kuin hyvitettavéstd
ostohinnan alennuksesta on sovittu arvopaperistettujen vastuiden kannan osalta tai alakannan osalta, kantaan, tai
tapauksen mukaan alakantaan, sisiltyvin yksittdisen arvopaperistetun jrjestimittoman vastuun nettoarvo lasketaan
soveltaen muun kuin hyvitettivin ostohinnan alennuksen vastaavaa osuutta jokaiseen jrjestimittomadn
arvopaperistettuun vastuuseen suhteessa sen nimellisarvoon tai tapauksen mukaan sen alullepanoajankohtana jiljelld
olevaan arvoon.

5. Jos muuhun kuin hyvitettdvdin ostohinnan alennukseen sisiltyy asetuksen (EU) 2017/2402 6 artiklan 3 a kohdan
toisessa alakohdassa tarkoitettu alullepanijan myShempdd myyntid varten merkitsemien jirjestdmattomien vastuiden
arvopaperistamisen etuoikeusluokkien nimellisarvon ja ndistd etuoikeusluokista niiden ensimmdisestdi myynnistd
ulkopuoliselle kolmannelle saadun hinnan vilinen erotus, erotus otetaan huomioon arvopaperistettujen jdrjestimattomien
vastuiden nettoarvon laskemisessa soveltamalla erotuksen vastaavaa osuutta jokaiseen arvopaperistettuun
jarjestimattomaan vastuuseen suhteessa niiden nimellisarvoon.

10 artikla

Siilyttimisen tason mittaaminen

1. Mitattaessa tasoa, jolla nettomédriinen taloudellinen osuus siilytetddn, on sovellettava seuraavia kriteereita:

a) alullepanolla tarkoitetaan hetke, jolloin vastuut arvopaperistettiin ensimmadisen kerran, ja se on yksi seuraavista:
i) arvopapereiden liikkeeseenlaskupdiva;
ii) luottosuojasopimuksen allekirjoituspiiva;

iii) pdivé, jona hyvitettivdd ostohinnan alennusta koskeva sopimus tehtiin;
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b) jos siilyttdmisen tason laskenta perustuu nimellisarvoihin, omaisuuserien hankintahintaa ei saa ottaa huomioon
laskennassa;

¢) perinteisessd arvopaperistamisessa veloitettavia rahoituskuluja ja muita arvopaperistetuista vastuista saatuja maksuja,
joista on vahennetty kulut ja muut kustannukset (perinteinen hintaero), ei oteta huomioon méiritettdessa sailyttdjan
nettomadraistd taloudellista osuutta;

d) jos alullepanija toimii arvopaperistamisen sailyttdjini ja soveltaa asetuksen (EU) 2017/2402 6 artiklan 3 kohdan d
alakohdassa tarkoitettua siilyttimisvaihtoehtoa ja jos synteettisen hintaeron vastuuarvoon, joka tarjoaa erillisen
takauksen kaikille synteettisen arvopaperistamisen etuoikeusluokille ja toimii suojana suuririskisimmille osalle,
sovelletaan piddomavaatimuksia alullepanijaan sovellettavan vakavaraisuussddntelyn mukaisesti, alullepanija voi ottaa
synteettisen hintaeron vastuuarvon huomioon laskiessaan olennaista nettomiiraistd taloudellista osuutta timin
asetuksen 7 artiklan mukaisesti kasittelemilld synteettisen hintaeron vastuuarvoa suuririskisimmén etuoikeusluokan
sdilyttimisend mahdollisen suuririskisimman etuoikeusluokan tosiasiallisen sailyttimisen lisaksi;

) nettomddriisen taloudellisen osuuden laskennassa sovellettua sdilyttimisvaihtoehtoa ja -menetelmai ei saa muuttaa
arvopaperistamisen koko voimassaoloaikana, paitsi jos poikkeukselliset olosuhteet edellyttdvit muutosta ja jos titd
muutosta ei kdytetd sdilytettdvin osuuden mairin pienentdmiseen.

2. Sdilyttdjaltd ei edellytetd sailytettdvan osuuden jatkuvaa uudelleen kartuttamista tai tarkistamista vahintddn viiden
prosentin tasoon, kun tappiot toteutuvat sen sdilyttdmistd vastuista tai kohdistuvat sen sdilyttdmiin positioihin.

11 artikla

Siilytettivin olennaisen nettoméiriisen taloudellisen osuuden méirittiminen luottojirjestelyjen nostettuina ja
nostamattomina méirini olevien vastuiden osalta

Sailytettdvin nettomdaariisen taloudellisen osuuden laskemisen luottojirjestelyiden, mukaan luettuina luottokorttien, osalta
on perustuttava ainoastaan jo nostettuihin, toteutuneisiin tai saatuihin mdiriin, ja sitd on mukautettava mddrissd
tapahtuvien muutosten mukaan.

12 artikla

Siilytettivin osuuden suojauksen tai myynnin kielto

1. Asetuksen (EU) 2017/2402 6 artiklan 1 kohdan ensimmdisessd alakohdassa sdadetty velvoite siilyttdd jatkuvasti
olennainen nettomairdinen taloudellinen osuus arvopaperistamisesta katsotaan tdytetyksi vain, jos liiketoimen
taloudellinen sisdlto huomioon ottaen molemmat seuraavista edellytyksistd tayttyvat:

a) sdilytettdvd olennainen nettomdirdinen taloudellinen osuus ei ole minkdinlaisen sdilytettyjen arvopaperistamispo-
sitioiden tai sdilytettyjen vastuiden luottoriskin vihentdmisen tai suojaamisen kohteena,

b) siilyttdja ei myy, siirrd tai muulla tavoin luovuta kaikkia siilytettdvastd nettomdardisestd taloudellisesta osuudesta
johtuvia oikeuksia, etuja tai velvoitteita tai osaa niist.

Poiketen siitd, mitd a alakohdassa siddetddn, siilyttdja voi suojata nettomddrdisen taloudellisen osuuden silloin, kun
kyseessi ei ole suoja siilytettdvien arvopaperistamispositioiden tai sdilytettdvien vastuiden luottoriskilta.

2. Siilyttdja voi kayttdd sailytettavid vastuita tai arvopaperistamispositioita vakuuksina vakuudellista rahoitusta varten,
mukaan lukien tarvittaessa sellaisia rahoitusjdrjestelyja varten, joihin liittyy kaikkien sdilytetystd nettomdairdisestd
taloudellisesta osuudesta johtuvien oikeuksien, etujen tai velvoitteiden, tai osan niistd, myynti, siirto tai muu luovutus, jos
tallainen vakuuksina kdyttdminen ei siirrd kyseisten sdilytettdvien vastuiden tai arvopaperistamispositioiden luottoriskille
altistumista kolmannelle osapuolelle.
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3. Edelld olevan 1 kohdan b alakohtaa ei sovelleta seuraavissa tapauksissa:
a) jos sdilyttdja on maksukyvyton;

b) jos siilyttdjd ei voi oikeudellisista syistd, joihin se ei voi vaikuttaa ja joihin sen osakkeenomistajat eivit voi vaikuttaa,
jatkaa toimintaansa siilyttdjang;

¢) kun kyseessd on 14 artiklassa tarkoitettu konsolidoitu siilyttiminen.

13 artikla

Asetuksen (EU) 20172402 6 artiklan 6 kohdassa tarkoitetut liiketoimet, joihin ei sovelleta siilyttimisvaatimusta

Asetuksen (EU) 2017/2402 6 artiklan 6 kohdassa tarkoitettuihin liiketoimiin, joihin ei sovelleta sdilyttimisvaatimusta, on
sisillytettavd sellaiset korrelaatiokaupankiyntisalkun —arvopaperistamispositiot, jotka ovat joko asetuksen (EU)
N:o 575/2013 338 artiklan 1 kohdan b alakohdassa tarkoitettuja viiteinstrumentteja tai jotka voidaan hyviksya
sisillytettaviksi korrelaatiokaupankayntisalkkuun.

14 artikla

Konsolidoitu sdilyttiminen

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivin 2002/87[EY () 2 artiklan 15 alakohdassa maariteltyjen rahoitusalan
sekaholdingyhtididen, emoyrityksend toimivien laitosten tai rahoitusalan holdingyhtiiden, jotka ovat sijoittautuneet
unioniin ja jotka tdyttivat asetuksen (EU) 2017/2402 6 artiklan 1 kohdassa tarkoitetut vaatimukset konsolidoidun
asemansa perusteella kyseisen artiklan 4 kohdan mukaisesti, on varmistettava, ettd jos siilyttdjd ei endd kuulu
konsolidoidun valvonnan piiriin, yksi tai useampi konsolidoidun valvonnan piiriin kuuluvista yhteisoistd tayttdd
sdilyttimisvaatimuksen.

15 artikla

koskevat vaatimukset

1. Sailyttdjdt eivat saa kdyttdd arvopaperistamisessa jirjestelyjd tai piilevid mekanismeja, joilla alullepanoajankohtana
sdilytettdvd osuus pienenisi siirrettyd osuutta nopeammin. Sdilytettdvidd osuutta ei saa asettaa rahavirtojen kohdennuksessa
ensisijaiseen asemaan niin, ettd sen takaisinmaksu tai jaksotus ennen siirrettyd osuutta johtaisi suhteettomiin hyotyihin.

Sailytettdvin osuuden jaksottaminen rahavirtojen kohdentamista kiyttden ensimmdisen alakohdan mukaisesti tai
tappioiden kohdentamista kdyttien niin, etté sdilyttdmisen taso tosiasiallisesti laskee ajan kuluessa, on sallittua.

2. Edelld olevaa 1 kohtaa sovellettaessa jarjestelyt, jotka koskevat sellaisia joko kiintedmairaisid tai arvopaperistettujen
vastuiden volyymin tai tuottojen tai asiaankuuluvien markkinoiden vertailuarvojen kehityksen mukaan mairdytyvia
maksuja, jotka suoritetaan siilyttdjille etusijajirjestyksessd korvauksena mahdollisista arvopaperistamiselle suoritetuista
palveluista, katsotaan kyseisessd kohdassa sdddettyjen sdilytettdvdd osuutta koskevien vaatimusten mukaisiksi vain, jos
kaikki seuraavat edellytykset tayttyvit:

a) maksujen madrd vahvistetaan markkinaehtoisesti siten, ettd otetaan huomioon vertailukelpoiset liketoimet
markkinoilla;

b) maksut ovat korvaus palvelun tarjoamisesta, eivitkd ne luo arvopaperistamisen kassavirtoihin etuoikeutettua saatavaa,
joka tosiasiallisesti pienentdd sailytettdvad osuutta siirrettyd osuutta nopeammin.

() Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2002/87EY, annettu 16 pédivind joulukuuta 2002, finanssiryhmittymain kuuluvien
luottolaitosten, vakuutusyritysten ja sijoituspalveluyritysten lisivalvonnasta sekd neuvoston direktiivien 73/239/ETY, 79/267/ETY,
92/49/ETY, 92/96[ETY, 93/6/ETY ja 93/22/ETY ja Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivien 98/78/EY ja 2000/12/EY
muuttamisesta (EUVL L 35, 11.2.2003, s. 1).
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Sovellettaessa a alakohtaa, jos merkityksellisilld markkinoilla ei ole vertailukelpoisia liikketoimia, maksujen médrin on
tdytettdvd vaatimus, jonka mukaan kyseiset maksut on vahvistettava markkinachtoisesti, jos kyseiset maksut
vahvistetaan sellaisten maksujen perusteella, jotka on maksettava samankaltaisista liiketoimista muilla markkinoilla, tai
kdyttimalld arvostusmittareita, joissa otetaan asianmukaisesti huomioon arvopaperistamisen tyyppi ja tarjottava
palvelu.

Ensimmaisen alakohdan a ja b alakohdan edellytysten ei katsota tdyttyvin, jos maksut taataan tai suoritetaan ennakolta
missd tahansa muodossa kokonaan tai osittain ennen palvelua, joka suoritetaan sulkemisen jalkeen, ja tosiasiallinen
olennainen nettomdirdinen taloudellinen osuus maksujen vihentimisen jilkeen on pienempi kuin asetuksen
(EU) 2017/2402 6 artiklan 3 kohdan a—e alakohdassa sdidetyistd vaihtoehdoista valitun siilyttimisvaihtoehdon
mukainen nettoméardinen taloudellinen vahimmaisosuus.

16 artikla

Itse liikkeeseen laskettujen velkainstrumenttien arvopaperistamisia koskevan siilyttimisvaatimuksen
tayttiminen

Jos yhteiso arvopaperistaa itse liikkeeseen laskemiaan velkainstrumentteja, mukaan lukien Euroopan parlamentin ja
neuvoston direktiivin (EU) 2019/2162 (%) 3 artiklan 1 kohdassa méritellyt katetut joukkolainat, ja arvopaperistamisen
kohteena olevat vastuut koostuvat yksinomaan itse lilkkeeseen lasketuista velkainstrumenteista, asetuksen
(EU) 2017/2402 6 artiklan 1 kohdassa sdddettyd sdilyttimisvaatimusta katsotaan noudatetun.

17 artikla
Siilyttdmisvaatimus uudelleenarvopaperistamisissa

1. Asetuksen (EU) 2017/2402 8 artiklassa sallittujen uudelleenarvopaperistamisten osalta sdilyttdjan on siilytettdva
olennainen nettoméairiinen taloudellinen osuus kunkin liiketoimitason osalta.

2. Poiketen siitd, mitd 1 kohdassa sdddetddn, uudelleenarvopaperistamisen alullepanijalla ei ole velvollisuutta sailyttda
olennaista nettomadrdistd taloudellista osuutta uudelleenarvopaperistamisen liiketoimitasolla, jos kaikki seuraavat
edellytykset tayttyvat:

a) uudelleenarvopaperistamisen alullepanija on myos perustana olevan arvopaperistamisen alullepanija ja sdilyttdja;

b) uudelleenarvopaperistamisen vakuutena on vastuukanta, joka koostuu yksinomaan vastuista tai positioista, jotka
alullepanija on siilyttdnyt perustana olevassa arvopaperistamisessa ennen uudelleenarvopaperistamisen
alullepanopiivii ja jotka ylittavat vaaditun nettomaaréisen taloudellisen vahimmaisosuuden;

) perustana olevien arvopaperistettujen positioiden tai vastuiden ja uudelleenarvopaperistamisen vililli ei ole
maturiteettieroja.

3. Sovellettaessa 1 ja 2 kohtaa arvopaperistamisen alullepanijan liikkkeeseen laskeman etuoikeusluokan uudelleenkir-
jaaminen viereisiin etuoikeusluokkiin ei ole uudelleenarvopaperistamista.

18 artikla

Arvopaperistamista varten perustetulle erillisyhtiolle siirretyt varat

1. Sovellettaessa asetuksen (EU) 20172402 6 artiklan 2 kohtaa alullepanijan taseeseen kirjattujen varojen, jotka
arvopaperistamista koskevien asiakirjojen mukaan tdyttavit kelpoisuuskriteerit, katsotaan olevan verrattavissa
arvopaperistamista varten perustettuun erillisyhtioon siirrettdviin varoihin, jos molemmat seuraavista edellytyksistd
tdyttyvit varojen valinnan ajankohtana:

a) sekd taseessa edelleen kirjattuina olevien varojen ettd siirrettivien varojen odotettu tuotto mdairdytyy samanlaisten
tekijoiden perusteella;

(*) Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi (EU) 2019/2162, annettu 27 pdivind marraskuuta 2019, katettujen joukkolainojen
liikkeeseenlaskusta ja katettujen joukkolainojen julkisesta valvonnasta sekd direktiivien 2009/65/EY ja 2014/59/EU muuttamisesta
(EUVLL 328,18.12.2019, s. 29).
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b) esimerkiksi historiallista arvonkehitystd koskevien tietojen ja sovellettavien mallien perusteella voidaan kohtuudella
odottaa, etti taseessa edelleen kirjattuina olevien varojen tuotto ei ole merkittdvisti parempi kuin siirrettdvien varojen
tuotto asetuksen (EU) 2017/2402 6 artiklan 2 kohdassa tarkoitetulla ajanjaksolla.

2. Arvioitaessa sitd, onko alullepanija noudattanut asetuksen (EU) 2017/2402 6 artiklan 2 kohtaa, on otettava
huomioon se, onko alullepanija toteuttanut toimia kyseisen artiklan noudattamiseksi, ja erityisesti se, onko alullepanija
ottanut kdyttoon sisdisid toimintatapoja, menettelyjd ja valvontatoimia estddkseen sellaisten varojen jdrjestelmallisen tai
tarkoituksellisen valinnan arvopaperistamista varten, joiden keskimaardinen luottoluokitus on huonompi kuin sen taseessa
sdilytettivien vertailukelpoisten varojen.

3. Alullepanijan katsotaan noudattaneen asetuksen (EU) 2017/2402 6 artiklan 2 kohtaa, jos alullepanijan taseessa ei ole
endd arvopaperistamisen jilkeen arvopaperistettuihin vastuisiin verrattavissa olevia vastuita, lukuun ottamatta vastuita,
joiden arvopaperistamiseen alullepanija on jo sopimusperusteisesti sitoutunut, ja edellyttden, ettd tistd on selkedsti
ilmoitettu sijoittajille.

19 artikla

Perinteisten jirjestimittomien vastuiden arvopaperistamisen hallinnoijaa koskeva asiantuntemusvaatimus

1. Perinteisten jirjestimidttomien vastuiden arvopaperistamisten tapauksessa hallinnoijilla katsotaan olevan
asiantuntemusta asetuksen (EU) 20172402 6 artiklan 1 kohdan neljinnessi alakohdassa tarkoitettujen arvopaperistettujen
vastuiden kaltaisten vastuiden hallinnoinnista, jos yksi seuraavista edellytyksistd tdyttyy:

a) arvopaperistettujen vastuiden kaltaisten vastuiden hallinnoinnista vastaavilla hallinnoijan hallintoelimen jisenilld ja
ylimmilld toimihenkil6ill4, jotka eivit ole hallintoelimen jasenid, on tillaisten vastuiden hallinnointiin liittyvat riittavat
tiedot ja taidot;

b) hallinnojjan tai sen tilinpddtoksen laadintaan tai vakavaraisuusvaatimuksiin liittyvin konsolidoidun ryhmin
harjoittamaan liiketoimintaan on sisdltynyt arvopaperistettujen vastuiden kaltaisten vastuiden hallinnointia vihintdan
viiden vuoden ajan ennen arvopaperistamispaivaa;

¢) kaikkia seuraavia kohtia noudatetaan:

i) vihintdin kahdella hallinnoijan hallintoelimen jisenelld on vihintdin viiden vuoden merkityksellinen ammatillinen
kokemus arvopaperistettujen vastuiden kaltaisten vastuiden hallinnoinnista henkilokohtaisella tasolla;

ii) hallinnoijan suorittamasta jarjestimattdmien vastuiden hallinnoinnista vastaavalla muulla ylemmalld henkilostolld
kuin hallintoelimen jdsenilli on vihintddn viiden vuoden merkityksellinen tyokokemus tillaisten vastuiden

hallinnoinnista henkilokohtaisella tasolla;

i) hallinnoijan hallinnointitoimintoa tukee b alakohdassa saddettyjen vaatimusten mukainen varahallinnoija.

2. Hallinnoijien on esitettivd tyokokemuksestaan riittdvin yksityiskohtaista ndyttod ja annettava siitd riittdvin
yksityiskohtaista tietoa, jotta institutionaaliset sijoittajat voivat noudattaa asetuksen (EU) 20172402 5 artiklassa sdddettyja
asianmukaista huolellisuutta koskevia velvoitteita noudattaen samalla sovellettavia luottamuksellisuusvaatimuksia.

20 artikla

Kumoaminen

Kumotaan delegoitu asetus (EU) N:o 625/2014, sanotun kuitenkaan rajoittamatta asetuksen (EU) 20172402 43 artiklan 6
kohdan soveltamista.
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21 artikla
Voimaantulo

T4mad asetus tulee voimaan kahdentenakymmenentend pdivini sen jilkeen, kun se on julkaistu Euroopan unionin virallisessa
lehdessd.

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

Tehty Brysselissd 7 pdivand heindkuuta 2023.

Komission puolesta
Puheenjohtaja
Ursula VON DER LEYEN

ELL http://data.europa.cu/elijreg_del/2023/2175/oj

13/13



	Komission delegoitu asetus (EU) 2023/2175, annettu 7 päivänä heinäkuuta 2023, Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) 2017/2402 täydentämisestä teknisillä sääntelystandardeilla, joissa määritetään yksityiskohtaisemmin alullepanijoita, järjestäjiä, alkuperäisiä luotonantajia ja hallinnoijia koskevat riskinpidättämisvaatimukset 

