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PERUSTELUT

1. EHDOTUKSEN TAUSTA

Rahamarkkinarahastot ovat tirked lyhytaikaisen rahoituksen Il&dhde finanssilaitoksille,
yrityksille ja wvaltioille. Euroopan unionissa noin 22 prosenttia joko valtioiden tai
yrityssektorin  liikkeeseen  laskemista  lyhytaikaisista ~ velkainstrumenteista  on
rahamarkkinarahastojen hallussa. Rahamarkkinarahastot ovat merkinneet 38 prosenttia
pankkisektorin liikkkeeseen laskemasta lyhytaikaisesta velasta.

Kysyntédpuolella rahamarkkinarahastot tarjoavat lyhytaikaisen kassanhallinnan vélineen, joka
tarjoaa runsaan likviditeetin, hajautuksen, arvon vakauden ja markkinaperusteisen tuoton.
Rahamarkkinarahastoja kdyttdvat pddasiassa yritykset, jotka pyrkivdt sijoittamaan
ylimddrdiset kiteisvaransa lyhyeksi ajaksi, esimerkiksi sithen asti, kun merkittivd menoer,
kuten palkat, on maksettava.

Sen vuoksi rahamarkkinarahastot toimivat tarkednd linkkind, joka yhdistdd lyhyen rahan
kysynndn ja tarjonnan. Rahamarkkinarahastojen hoitamat varat, jotka ovat noin
1 000 miljardia euroa, muodostavat rahastoluokan, joka poikkeaa kaikista muista
sijoitusrahastoista. Suurin osa rahamarkkinarahastoista — noin 80 prosenttia niiden hoitamien
varojen perustella ja 60 prosenttia niiden lukuméirdn perusteella — kuuluu siirtokelpoisiin
arvopapereihin ~ kohdistuvaa  yhteistd  sijoitustoimintaa  harjoittavista  yrityksistd
(yhteissijoitusyritykset eli nk. UCITS-rahastot) annetun direktiivin = 2009/65/EY
soveltamisalaan. Muiden rahamarkkinarahastojen pitdisi heindkuusta 2013 alkaen toimia
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajista annetun direktiivin 2011/61/EU sdintdjen
mukaisesti. Rahamarkkinarahastojen keskimdirdinen koko on paljon suurempi kuin UCITS-
rahastojen keskimiérdinen koko. Esimerkiksi yksittdisen rahamarkkinarahaston koko voi olla
jopa 50 miljardia euroa. Rahamarkkinarahastot ovat sijoittautuneet muutamiin jasenvaltioihin:
Ranskalla, Irlannilla ja Luxemburgilla on yli 95 prosentin osuus markkinoista. Markkinat ovat
kuitenkin pitkalti kytkoksissd muihin maihin, koska rajat ylittdvien sijoitusten ja ulkomaisten
sijoittajien osuus on suuri. Lisdksi vaikutukset voivat levitd yli rajojen
rahamarkkinarahastojen ja niiden jédrjestdjien vilisen yhteyden vuoksi, koska jirjestdjian
kotipaikka on useimmiten eri kuin rahamarkkinarahaston kotipaikka.

Koska rahamarkkinarahastojen ja pankkisektorin sekd rahamarkkinarahastojen ja yritys- ja
julkisen rahoituksen vélilld on systeeminen yhteys, rahamarkkinarahastojen toiminta on ollut
keskeiselld ~ sijalla  varjopankkitoimintaa  koskevassa  kansainvilisessd  tyOssa.
Finanssimarkkinoiden vakauden valvontaryhmé (FSB) ja muut elimet, kuten kansainvilisen
arvopaperimarkkinavalvojien yhteisé (IOSCO) ja Euroopan jérjestelmariskikomitea (EJRK),
ovat analysoineet finanssisektoria ja todenneet, ettd tietyt toiminnot ja yhteisdt ovat olleet
systeemisesti merkittdvid mutta sdéntelyviranomaiset eivit ole puuttuneet niiden toimintaan
riittdvdllda tavalla. Varainhoitosektorilla rahamarkkinarahastojen on katsottu olevan
systeemisesti  merkityksellisid. Euroopan parlamentti antoi marraskuussa 2012
varjopankkitoimintaa koskevan péatoslauselman, jossa se kehottaa komissiota antamaan
chdotuksen, jossa keskitytdin erityisesti rahamarkkinarahastoihin'.

EJRK on esittdnyt perusteellisen analyysin rahamarkkinarahastojen toimintaan siséltyvista
systeemisistd  riskeistd. Sen  antamissa  suosituksissa  késitelldin  erityisesti

Euroopan parlamentin péaatdslauselma 20. marraskuuta 2012 varjopankkitoiminnasta (2012/2115(INI)).
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rahamarkkinarahastojen vakautta ja likviditeettii, ja ne siséltdvit my0s tdydentdvid avoimuus-
ja raportointisdintdjd. Ndmé suositukset on otettu komission ehdotuksessa suurelta osin
huomioon, ja ehdotuksessa on huomioitu myds niiden mahdolliset kielteiset vaikutukset
Euroopan talouden rahoitukseen.

Rahamarkkinarahastot ovat kdytannollinen viline sijoittajille, koska ne tarjoavat sijoittajille
pankkitalletuksia vastaavat ominaisuudet eli mahdollisuuden muuttaa sijoitus valittdmasti
kiteiseksi sekéd suhteellisen vakaan arvon. Ndiden ominaisuuksien vuoksi sijoittajat pitdvét
rahamarkkinarahastoja turvallisena ja pankkitalletuksia monipuolisempana vaihtoehtona.
Mutta  todellisuudessa  rahamarkkinarahastot ~ ovat  perinteisid  sijoitusrahastoja
rahastosijoituksiin liittyvine markkinariskeineen. Niinpd kun niiden omaisuuserien hinnat,
joihin rahamarkkinarahastot ovat sijoittaneet, alkavat laskea erityisesti stressikausien
markkinaolosuhteissa, rahamarkkinarahasto ei pysty aina lupauksensa mukaisesti lunastamaan
heti sijoittajia varten litkkeeseen laskemaansa osuutta tai osaketta eiki sdilyttdmédn sen arvoa.
Jotkin rahastojen jérjestdjat (yleensd pankit) saattavat pystyd “tukemaan” osuuksien tai
osakkeiden arvoa antamalla jérjestdjin tukea, kun taas toisilla (1ihinnd omaisuudenhoitajilla)
el vilttimattd ole tdhdn tarvittavia pddomia. Koska rahamarkkinarahaston sijoittajilleen
tarjoamalla paivittdiselld likviditeetilld ja rahaston sijoitussalkkuun sisiltyvilld omaisuuserilld
on eri maturiteetit, vdliton lunastaminen ei ehké aina ole mahdollista. Lupaukselle vakaista
lunastushinnoista haetaan usein lisitukea AAA-luottoluokituksesta. Ongelmana on se, ettd
heti kun sijoittajat alkavat epiilld, ettei rahamarkkinarahastolla ole sen lupaamaa likviditeetti
eikd se pysty suoriutumaan lunastuksistaan milloin tahansa, sijoittajat vaativat lunastuksia,
miké voi johtaa niin kutsuttuun sijoittajapakoon.

Sijoittajapaoille on ominaista se, ettd suuri joukko sijoittajia esittdd dkillisesti suuren méédran
lunastustoimeksiantoja, koska ne haluavat vilttda tappiot ja pystyd lunastamaan korkeimmalla
mahdollisella hinnalla. Sijoittajapaot ovat systeemisesti merkityksellisid, koska ne pakottavat
rahamarkkinarahastot myymaéin omaisuuseridéin nopeasti, jotta ne voivat tiyttaa jéljelld olevat
lunastustoimeksiannot. Lunastusten kierre nopeuttaa rahaston nettoarvon (NAV) laskua ja
ndin ollen pahentaa nettoarvon heikkenemistd ja sitd pelkoa, etti rahamarkkinat ovat
ylipadtddn epdvakaat. Koska rahamarkkinarahastot ovat keskeisessd asemassa pankkien,
yritysten ja valtioiden kaltaisten yhteis6jen lyhytaikaisessa rahoittamisessa, niithin kohdistuvat
sijoittajapaot saattavat aiheuttaa laajempia makrotaloudellisia seurauksia.
Rahamarkkinarahastojen merkitsemistd yhteensd 1000 miljardin euron arvoisista
rahoitusinstrumenteista pankkien liikkeeseen laskemien instrumenttien osuus on suurin (85
prosenttia), kun taas valtioiden osuus on noin 10 prosenttia ja yritysten suunnilleen
5 prosenttia. Valtiot ja erittdin suuret yritykset kdyttavdt rahamarkkinoita vilineend, jonka
avulla ne voivat hankkia lyhytaikaista rahoitusta pankkien luottolimiittien ohella.

Sijoittajapakoihin ~ liittyvdt  ongelmat  ovat  systeemisid  seuraavista  syisté:
1) rahamarkkinarahastojen ja reaalitalouden vélinen ldheinen yhteys (rahamarkkinarahastojen
rooli rahamarkkinoita rahoitusvélineend kéyttdvien yhteisdjen lyhytaikaisen rahoituksen
tarpeiden tyydyttdjédnd) ja 2) rahamarkkinarahastojen ja jirjestdjien vidlinen yhteys. Lisdksi
rahamarkkinarahastoista tapahtuviin pakoihin liittyy myds sijoittajansuojanékokohta, koska
myohddn lunastavat (yleensd yksityiset sijoittajat) ovat epdedullisemmassa asemassa aikaisin
lunastaviin verrattuna.

Ehdotetulla asetuksella puututaan mainittuihin ongelmiin. Siind otetaan kdyttoon yhteiset
vaatimukset rahamarkkinarahastojen likviditeetin lisddmiseksi ja niiden rakenteen vakauden
varmistamiseksi. Lisdksi siind otetaan kdyttoon yhteiset sddnnot paivittdisten ja viikoittaisten
likvidien varojen vdhimmadistason varmistamiseksi. Asetuksessa vahvistetaan vakioitu
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toimintamalli, jonka avulla rahastonhoitaja saa paremman késityksen sijoittajapohjastaan.
Liséksi asetuksella otetaan kédyttoon yhteiset sddnnot, joilla varmistetaan, ettd
rahamarkkinarahastot sijoittavat monipuolisesti laadukkaisiin omaisuuseriin, joilla on hyvéa
luottoluokitus. Néilld toimenpiteilld varmistetaan, ettd rahastolla on riittavésti likviditeettid
tayttdd sijoittajien lunastustoimeksiannot.

Rahamarkkinarahastojen =~ vakaus  varmistetaan  luomalla ~ rahamarkkinarahastojen
sijoituskohteina olevia omaisuuserid koskevat selkedt ja yhdenmukaiset arvostussdannot.
Nidmé arvostussddnnot tekevit selviksi sen tosiasian, ettd rahamarkkinarahastot ovat
tavanomaisia sijoitusrahastoja, joiden sijoitusomaisuus on altis hintojen vaihtelulle.

Erdilld rahamarkkinarahastoilla on mahdollisuus sdilyttdd laskentamenetelmi, joka
mahdollistaa vakaan merkinta- ja lunastushinnan silla edellytykselld, ettd niilld on kdytdssdén
asianmukaiset kassavarat. Tdméin nk. nettoarvopuskurin tehtdvdnd on tasoittaa
padomamarkkinoiden luontaisia markkinavaihteluita. Silli myos estettéisiin se, ettd jarjestdjat
eivit olisikaan valmistautuneita tilanteessa, jossa niiden rahamarkkinarahastot tarvitsevat
ulkopuolista tukea. Puskuri on kolme prosenttia rahamarkkinarahaston hoitamista varoista.
Niissé tarkastelluissa tapauksissa, joissa jirjestdjd on antanut rahastolle tukea kriisin aikana
(123 tapausta, jotka koskivat yhdysvaltalaisia rahamarkkinarahastoja), tuki ylitti vain
kolmessa tapauksessa kolme prosenttia. Kun Reserve Primary Fund -rahasto ajautui
maksukyvyttoméksi vuonna 2008, se menetti kolme prosenttia nettoarvostaan, vaikka sen
merkitsemien Lehman Brothersin liikkeeseen laskemien lainojen osuus oli vain 1,5 prosenttia
sen varoista. Puskuri ei tarjoa tdydellistd turvaa kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahastojen
(constant net asset value — CNAV) osakkeiden tai osuuksien haltijoille, mutta téll4 tasolla
saavutetaan tasapaino vankan ja turvallisen CNAV-mallin tarpeen ja rahastonhoitajien
rahoitusvalmiuksien vililld. Rahamarkkinarahastojen kustannukset riippuvat kunkin
rahastonhoitajan rahoituskustannuksista. Namé vuositason kustannukset voivat vaihdella 3 ja
10 prosentin vililli. Sovellettaessa 3 prosentin puskuria hoitopalkkiot kasvaisivat 0,09—
0,30 prosenttia vuositasolla. On odotettavissa, ettd rahastonhoitaja kantaa osan kustannusten
kasvusta ja loput siirretddn sijoittajien maksettaviksi. Korkeampi hoitomaksu vaikuttaa
tuottoon, jonka sijoittajat voivat saada rahamarkkinarahastoihin sijoittaessaan, mutta toisaalta
sijoittajat hyOtyviét siitd, ettd tuotteessa on ylimddrdinen suoja tasaamassa sen kohde-etuuksiin
kohdistuvia markkinoiden liikkeita.

Naéiden sddnnosten lisdksi luottoluokitusta koskevalla yhteiselld sddnnolla varmistetaan se,
ettd rahamarkkinarahastojen hoitajat ja niihin sijoittavat eivédt endd tukeudu ulkopuolisiin
luottoluokituksiin, jotka voisivat haitata rahamarkkinoiden toimintaa, kun luottoluokituksia
alennetaan. Niihin toimenpiteisiin liittyy vaatimuksia avoimuuden lisdédmisestd sen
varmistamiseksi, ettd sijoittaja ymmartidd asianmukaisesti sijoituksensa riski-hyotyprofiilin.

Ehdotettu asetus perustuu nykyisiin yhteissijoitusyrityksid (UCITS-rahastoja) koskeviin
toimiluvan myontdmismenettelyihin, jotka on yhdenmukaistettu yhteissijoitusyrityksid
koskevalla direktiivilld. Asetuksella otetaan kdyttoon rahamarkkinarahastoina toimivia
vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja koskeva yhdenmukainen toimilupien myontdmismenettely,
koska vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajia koskevassa direktiivissd vaihtoehtoisten
sijoitusrahastojen  toimilupien myOntidminen jdtetddn jdsenvaltioiden péétettavaksi.
Rahamarkkinarahastoina toimivia vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja koskeva yhdenmukaistettu
menettely  mydtédilee  yhteissijoitusyritysten ~ toimilupien = myontdmistd — koskevaa
yhdenmukaistettua ~ menettelyé. Rahastonhoitajia sddnnellddan edelleen  joko
yhteissijoitusyrityksid tai vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajia koskevalla direktiivilla,
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mutta tdmin lisdksi tdmén asetuksen soveltamisalaan kuuluvien rahastonhoitajien ja
rahastojen on noudatettava erityisid rahamarkkinarahastotuotteita koskevia sééntoja.

Niilld yhtendisilld sdédnndilld pyritddn varmistamaan sisdmarkkinoiden eheys ja lisddmiin
niiden hiiridnsietokykyd uuden kriisin vaikutusten minimoimiseksi. Sijoittajat saavat tietoja
niihin sddnneltyihin tuotteisiin liittyvistd riskeistd ja varmuuden siité, ettd unionissa toimiviin
rahamarkkinarahastoihin liittyvét sijoitusehdotukset on laadittu yhdenmukaisella tavalla.
Rahastonhoitajille koituu etua siitd, ettd tuotteita koskevat sddnnét on yhdenmukaistettu
kaikkialla unionissa. Rahamarkkinainstrumenttien liikkeeseenlaskijat hyotyvit entistd
vakaammasta toimintaympéristostd, jossa rahamarkkinarahastojen asema rahoitusvilineend

sdilyy.

2. KUULEMISTEN JA VAIKUTUSTEN ARVIOINTIEN TULOKSET
2.1. Intressitahojen kuuleminen

Vuoden 2012 alusta alkaen komissio on kuullut kattavasti monien eri jarjestdjen edustajia.
Kuuleminen on tapahtunut kahden- ja monenvilisissd kokouksissa. Lisdksi ndkemyksid on
kerdtty varjopankkitoimintaa koskevassa julkisessa kuulemisessa, varainhoitokysymyksia (ml.
rahamarkkinarahastot) koskevassa julkisessa kuulemisessa ja varjopankkitoimintaa
koskevassa yleisolle avoimessa konferenssissa. Tdlld tavoin komissio on saanut runsaasti
tietoa rahamarkkinarahastojen markkinoiden toiminnasta ja niiden eri segmenteistd sekéd
nidkemyksid ratkaisua edellyttdvistd kysymyksisté ja ehdotuksia niiden ratkaisemiseksi.

2.1.1.  Varjopankkitoimintaa koskeva vihred kirja

Varjopankkitoimintaa koskevaan vihredén kirjaan annetut vastaukset antoivat laajan kuvan
EU:n varjopankkisektorista. Tdmén ansiosta heindkuussa 2012 kéynnistettyyn varainhoitoa
koskevaan julkiseen kuulemiseen voitiin sisdllyttdd entisti kohdennetumpia kysymyksié
rahamarkkinarahastojen toiminnasta. Huhtikuussa 2012 jirjestettyyn yleis6lle avoimeen
konferenssiin, johon osallistui sidosryhmid EU:sta ja Yhdysvalloista, sisdltyi my0s
rahamarkkinarahastoja késitellyt osio. Sédntelyviranomaisten ja liike-eldmin edustajat
muodostivat rahamarkkinarahastoja koskevan paneelin, jossa he esittivait nidkemyksidan
tarpeesta uudistaa EU:n rahamarkkinarahastojen markkinoita.

2.1.2.  Varainhoitoa koskeva kuuleminen

Laajempaan erindisid varainhoitokysymyksid kisitelleeseen julkiseen kuulemiseen, joka
kéynnistettiin 26. heindkuuta 2012, siséllytettiin rahamarkkinarahastoja kasittelevd luku
(kuuleminen pééttyi 18. lokakuuta 2012). Komission yksikot saivat 56 vastausta, jotka
koskivat rahamarkkinarahastoja koskevaa osiota.

2.2. Vaikutusten arviointi

Komissio toteutti sdéintelyn parantamista koskevan politiikkansa mukaisesti vaikutusten
arvioinnin eri toimintavaihtoehdoista. Rahamarkkinarahastojen likviditeetin ja vakauden
varmistamiseksi analysoitiin yhteensd 16 eri vaihtoehtoa. Kaikki ndméd vaihtoehdot
analysoitiin ottaen huomioon yleiset tavoitteet eli rahoitusvakauden parantaminen
sisdmarkkinoilla ja rahamarkkinarahastojen sijoittajansuojan parantaminen, mutta myds
tdimdn aloitteen muut erityisemmét tavoitteet otettiin huomioon: i) torjutaan riski, ettd
vaikutukset levidisivdt reaalitalouteen, ii) torjutaan riski, ettd vaikutukset levidisivét
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koskemaan myds jarjestdjad, ja iii) vdhennetddn myohédédn lunastaville aiheutuvia haittoja
erityisesti kun lunastukset tapahtuvat stressikausien markkinaolosuhteissa.

Vaikutusten arvioinnissa analysoitiin vaikutuksia, kuten eri sidosryhmille, sijoittajille,
varainhoitajille, lyhytaikaisen velan liikkeeseenlaskijoille ja jérjestdjille aiheutuvia
kustannuksia ja hyotyjd. Analyysin tuloksena pééddyttiin kannattamaan entistd vankemman
kehyksen luomista rahamarkkinarahastoille: timéd edellyttdd entistd suurempaa likviditeettid ja
entistd vakaampaa rakennetta. Parhaiksi arvioitujen toimintavaihtoehtojen vaikutusten
odotetaan hyddyttdvin rahamarkkinarahastoja ja ylipddtdan rahamarkkinoita parantamalla
niiden kykyi selviytyd stressikausien markkinaolosuhteista. Tuloksena on unionissa entista
vakaampi rahamarkkinoiden toimintaymparistd, josta hyotyvit sijoittajat, lyhytaikaisen velan
litkkkeeseenlaskijat ja rahamarkkinarahastojen jérjestdjind toimivat pankit.

Sisdmarkkinoiden = pddosaston  edustajat  tapasivat  vaikutustenarviointilautakunnan
16. tammikuuta 2013. Lautakunta tarkasteli vaikutusten arviointia ja antoi siitd myonteisen
lausuntonsa 18. tammikuuta 2013. Kokouksen aikana lautakunnan jisenet esittivit
sisimarkkinoiden pddosaston edustajille ehdotuksia vaikutusten arvioinnin siséllon
parantamiseksi, minkd perusteella asiakirjan lopulliseen versioon tehtiin joitakin muutoksia.
Ongelmien  maédrittelydA on  parannettu  antamalla  yksityiskohtaisempia tietoja
rahamarkkinarahastojen markkinoista, ja niiden kuvaukseen lisdttiin unionia koskevia
esimerkkejd, joista kdy erityisesti ilmi ongelmien valtioiden rajat ylittdvd ulottuvuus.
Tavoitteet ja yksiloityjd ongelmia koskevat vaihtoehdot on linkitetty paremmin, ja on kiytetty
enemmin madrillisesti ilmaistavia toimintatavoitteita. Suunnitelluista toimenpiteista
sijoittajille aiheutuvat vaikutukset ja sddnndsten noudattamisesta aiheutuvat kustannukset on
selitetty yksityiskohtaisemmin. Jasenvaltioihin  ja kansainvilisen sddntelyn
johdonmukaisuuteen kohdistuvat vaikutukset on myos selitetty paremmin. Sidosryhmien
ndkemykset on esitetty jirjestelméllisesti erityisesti kohdissa, joissa analysoidaan ja
vertaillaan vaihtoehtoja.

3. EHDOTUKSEN OIKEUDELLINEN SISALTO
3.1. Oikeusperusta ja oikeudellisen muodon valinta

Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen (SEUT) 114 artiklan 1 kohta tarjoaa
oikeusperustan  asetukselle, jolla otetaan kédyttoon yhdenmukaiset sddnnokset
sisimarkkinoiden toimintaa varten. Tuotteiden toiminnan vakautta koskevilla sddnnoilla
vahvistetaan rahamarkkinarahastoihin liittyvien riskien rajat. Niilli ei sddnnelld padsya
harjoittamaan varainhoitotoimintaa vaan sddnnelldén tapaa, jolla ndmé toiminnot suoritetaan,
jotta voidaan varmistaa sijoittajansuoja ja rahoitusjirjestelmidn vakaus. Sddnnoéilld tuetaan
sisdmarkkinoiden asianmukaista ja turvallista toimintaa.

Sisdmarkkinoiden eheyttd koskevan tavoitteen saavuttamiseksi ehdotetulla
lainsdddantotoimella  luodaan  rahamarkkinarahastoja  koskeva  sdédntelykehys, jotta
varmistetaan parempi sijoittajansuoja rahamarkkinarahastoihin sijoittaville ja parannetaan
rahoitusvakautta estimélld vaikutusten levidmisriski. Ehdotetut séddnnokset on erityisesti
tarkoitettu varmistamaan, ettd rahaston likviditeetti on riittdvd vastaamaan sijoittajien
lunastustoimeksiantoihin ja rahamarkkinarahastojen rakenne on riittdvdn turvallinen
kestdméadn epdedulliset markkinaolosuhteet. Asetusta pidetddn soveliaimpana oikeudellisena
vélineend, kun tarkoitus on ottaa kdyttdon yhtendiset vaatimukset, jotka koskevat muun
muassa hyviksyttdvid omaisuuserid, hajauttamista koskevia sddntdjd, luotto-, korko- ja
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likviditeettiriskien suuruutta koskevia sdantdja sekd sddnt6jd, jotka koskevat toimiluvan
myOntdmisti rahastoille, joilla on aikomus alkaa harjoittaa sijoitustoimintaa rahamarkkinoilla.
Néamé ovat padosin tuotteiden toiminnan vakautta koskevia sdintojé, joilla pyritddn tekeméan
EU:n rahamarkkinarahastoista entistd varmempia ja tehokkaampia vdhentien samalla niihin
liittyvéd huolta systeemisen riskin toteutumisesta.

Rahamarkkinarahaston hoitajan toiminnan aloittamista sddnnellddn joko
yhteissijoitusyrityksid koskevalla direktiivilld tai vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajia
koskevalla direktiivilli. Rahastojen hoitajien toimintaan sovelletaan jatkossakin
yhteissijoitusyrityksid koskevaa direktiivid ja vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajia
koskevaa  direktiivid, mutta yhteissijoitusyrityskehykseen sisdltyvid tuotesddntdja
tdydennetdédn timén asetuksen tuotesdannoilla.

3.2. Toissijaisuus- ja suhteellisuusperiaate

Kansallinen  sdéntely rajoittuu  luonnostaan  asianomaiseen  jdsenvaltioon.  Jos
rahamarkkinarahaston tuote- ja likviditeettiprofiilia sddnneltdisiin yksinomaan kansallisella
tasolla, riskind olisi, ettd keskenddn erilaisia tuotteita myytdisiin rahamarkkinarahastoina.
Tdmd aiheuttaisi sekaannusta sijoittajien keskuudessa ja estdisi tasapuolisten
toimintaedellytysten  toteutumisen  kaikkialla ~ unionissa niille, jotka tarjoavat
rahamarkkinarahastoja ~ joko ~ ammatti-  tai  piensijoittajille. =~ Lisdksi  erilaiset
rahamarkkinarahaston keskeisid ominaisuuksia koskevat kansalliset toimintatavat lisdisivit
riskid vaikutusten levidmisestd rajojen yli erityisesti silloin, kun liikkeeseenlaskijat ja
rahamarkkinarahasto sijaitsevat eri jasenvaltioissa. Koska rahamarkkinarahastot sijoittajat
monenlaisiin rahoitusinstrumentteihin kaikkialla EU:ssa, yhden rahamarkkinarahaston
maksukyvyttomyydelld (joka johtuisi riittimattomastd siéntelystd kansallisella tasolla) olisi
vaikutusta valtioiden ja yritysten rahoitukseen kaikkialla EU:ssa.

Liséksi koska monien rahamarkkinarahastoja EU:ssa tarjoavien toimijoiden kotipaikka on
toisessa jdsenvaltioissa kuin siind, jossa rahastoja pidetddn kaupan, on olennaisen tdrkeéda
luoda vankka kehys, jotta viltetdén vaikutusten levidminen valtioiden rajojen yli. Vaikutusten
leviamistéd valtioiden rajojen yli olisi my0s véltettdvda rahamarkkinarahaston ja sen jarjestdjan
vililld, joka on usein sijoittautunut toiseen jdsenvaltioon. Tdmid on erityisen tirkeédd silloin,
kun jdrjestdjd on sijoittautunut jasenvaltioon, jolla ei mahdollisesti ole budjettivaroja pelastaa
maksukyvytonté jarjestdjaa.

Suhteellisuusperiaatteen osalta voidaan todeta, ettd ehdotuksessa saavutetaan asianmukainen
tasapaino yleisen edun ja toimenpiteen kustannustehokkuuden valilld. Eri osapuolille
asetettavat vaatimukset on mitoitettu huolellisesti. Aina kun se on ollut mahdollista,
vaatimukset on laadittu vdhimmadisvaatimusten muotoon (esim. likviditeetti pdivéd- tai
viikkotasolla, saman liikkeeseenlaskijan arvopapereihin sijoittamiselle asetetut rajat), ja
lakisédateiset velvollisuudet on muotoiltu niin, etteivét ne tarpeettomasti riko olemassa olevia
litkketoimintamalleja  (esim. sdddetddn asianmukaisista siirtymiajoista ennen kuin
rahamarkkinarahaston nettoarvon kelluttaminen on pakollista tai annetaan toimijoille
mahdollisuus valita, soveltavatko ne rahamarkkinarahastoonsa tiukkoja padomavaatimuksia
vai nettoarvon kelluttamista). N4&itd vaatimuksia asetettaessa on erityisesti pyritty
saavuttamaan tasapaino sijoittajasuojan, valtioiden rajojen yli tapahtuvan vaikutusten
levidmisen vélttdmisen, markkinoiden tehokkuuden, EU:n teollisuuden rahoittamisen ja
toimialalle aiheutuvien kustannusten valilla.
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3.3. Vaikutus perusoikeuksiin liittyviin kysymyksiin

Ehdotuksella on vaikutuksia, jotka liittyvdt kahteen Euroopan unionin perusoikeuskirjassa
vahvistettuun perusoikeuteen eli elinkeinovapauteen (16 ja 22 artikla) ja kuluttajansuojaan
(38 artikla).

Ehdotuksen yleiseen etuun liittyvd tavoite, jolla perustellaan tiettyjd rajoituksia edelld
mainittuihin perusoikeuksiin, on tavoite varmistaa markkinoiden eheys ja vakaus.
Elinkeinovapauteen saatetaan joutua puuttumaan, koska on vélttiméatontd noudattaa erityisié
tavoitteita, joilla varmistetaan riittdvé likviditeetti ja estetddn vaikutusten levidmisen riski ja
turvataan sijoittajien edut entistd paremmin. Ehdotuksessa kunnioitetaan kuitenkin
tdysimittaisesti timén perusvapauden pohjimmaista merkitysti. Ehdotetuilla uusilla sdédnngilla
vahvistetaan yleisesti oikeutta kuluttajansuojaan (38 artikla) ja samalla noudatetaan
perusoikeuksia ja periaatteita, jotka on tunnustettu Euroopan unionin perusoikeuskirjassa ja
Euroopan unionin toiminnasta tehdyssi sopimuksessa.

34. Ehdotuksen yksityiskohtaiset perustelut
Rahamarkkinarahastoja koskeva ehdotus jakautuu yhdeksiin lukuun.
3.4.1.  [Iluku: Yleiset sddnnokset (1—6 artikla)

I luvussa kisitelldéan yleisid sdéntojd, kuten kohdetta ja ehdotettujen sddntdjen soveltamisalaa,
méidritelmid, rahamarkkinarahastojen toimiluvan myontimisti ja ehdotetun asetuksen suhdetta
olemassa  oleviin  sdint0ihin, joista on  sdddetty  direktiiveissi = 2009/65/EY
(yhteissijoitusyritykset eli UCITS-rahastot) ja 2011/61/EU (vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen
hoitajat).

1 artiklassa maidritelldin kohde ja sdddetddn, ettd asetusta sovelletaan kaikkiin
rahamarkkinarahastoihin, jotka ovat sijoittautuneet unioniin ja/tai joita hoidetaan ja/tai
pidetddn kaupan unionissa. Siind tdsmennetddin myds, ettd asetuksen vaatimukset on
tarkoitettu tyhjentdviksi eli niiden ei katsota jittdvdn tilaa yliméérdisten kansallisten
vaatimusten asettamiselle eli ns. lainsddddnndn kultaukselle. Rahamarkkinarahastot ovat joko
yhteissijoitusyrityksid (UCITS-rahastoja) tai vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja, jotka sijoittavat
lyhytaikaisiin rahoitusinstrumentteihin ja joilla on erityisid tavoitteita. 2 artiklassa annetaan
ehdotetun asetuksen yhdenmukaisen soveltamisen kannalta tarpeelliset médritelmat. 3
artiklassa sdddetddn, ettd yhteistd sijoitustoimintaa harjoittaville yrityksille myonnetdén
nimenomainen lupa toimia rahamarkkinarahastoina joko osana yhteissijoitusyrityksid
koskevaa yhdenmukaistettua toimiluvan mydntdmismenettelyd tai  vaihtoehtoisille
sijoitusrahastoille 4 artiklassa sdddettyd yhdenmukaistettua menettelyd noudattaen. 5
artiklassa rajoitetaan kisite “rahamarkkinarahasto” koskemaan ainoastaan asetuksen mukaisia
rahastoja. 6 artiklassa kuvataan yhteissijoitusyrityksid koskevaan direktiiviin ja
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajia koskevaan direktiiviin sisdltyvien olemassa olevien
sddntdjen ja uuden rahamarkkinarahastoja koskevan asetuksen vilistd yhteyttd, ja siind
tdsmennetddn, ettd asetusta on sovellettava rahamarkkinarahastojen hoitajiin.

3.4.2. Il luku — Rahamarkkinarahastojen sijoituspolitiikkaa koskevat velvoitteet (7—
20 artikla)

II  lukuun sisdltyvdat sddannot, jotka koskevat rahamarkkinarahastoille sallittuja
sijoituspolitiikkoja, kuten hyviksyttdvid omaisuuserid sekd sijoitusomaisuuden hajautusta,
keskittymisté ja luottoluokkaa.
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7 artiklassa kuvataan sijoituspolitiikkaa koskevien yhteissijoitusyritysten sdintojen ja
ehdotettujen rahamarkkinarahastojen sijoituspolitiitkkaa koskevien sddntdjen vélistd suhdetta
ja todetaan, ettd rahamarkkinarahastot muodostavat erityissddnnoksen (lex specialis) suhteessa
kyseisessd artiklassa lueteltuihin yhteissijoitusyrityksid koskeviin sdéntdihin. 8 artiklassa
kuvataan neljdd rahoitusvarojen luokkaa, joihin rahamarkkinarahastot voivat sijoittaa:
rahamarkkinainstrumentit,  talletukset  luottolaitoksissa, = johdannaisinstrumentit  ja
takaisinmyyntisopimukset. Rahamarkkinarahastot eivdt voi sijoittaa mihinkdin muihin
omaisuuseriin, harjoittaa rahamarkkinainstrumenttien lyhyeksi myyntid, hankkia osakkeisiin
tai hyoOdykkeisiin kohdistuvia vastuita, harjoittaa arvopaperien lainaksiantamista tai
-ottamista, tehdd takaisinostosopimuksia tai ottaa tai antaa lainaksi rahaa, koska nidmai
omaisuuserdluokat ja kidytannot heikentéisivdt rahamarkkinarahaston likviditeettiprofiilia. 9—
13 artiklassa kuvataan tarkemmin niiden neljin omaisuuseridluokan kelpoisuusvaatimuksia,
joihin rahamarkkinarahastot voivat sijoittaa. Erityisesti 13 artiklaan sisdltyvit sdannot, joilla
pyritddn varmistamaan, ettd takaisinmyyntisopimuksen yhteydessd saatu vakuus on riittdvin
likvidi, jotta se voidaan tarvittaecssa myyda nopeasti.

14 artikla sisdltdd hyvéksyttdvdn sijoitusomaisuuden hajautusta koskevat yksityiskohtaiset
sdadnndt, joita kunkin rahamarkkinarahaston on noudatettava, kuten sddnndt yhden
litkkkeeseenlaskijan osuuden enimmiismidrdstd (prosenttiosuutena rahamarkkinarahastossa
hoidettavista varoista) ja yhteen vastapuoleen liittyvien riskisaamisten enimmaismaarasta.
15 artiklassa puolestaan sdddetdéin puolestaan enimméaismédristd, joita rahamarkkinarahasto
voi (sijoittajana) pitdéd hallussaan ja jotka koskevat yhtd liikkeeseenlaskijaa (keskittymisrajat).
Jotta voidaan vdhentdd mekanistista riippuvuutta ulkoisista luottoluokituksista, 16—19 artikla
sisdltdvat rahamarkkinarahastojen sijoitusinstrumenttien luoton laadun sisdistd arviointia
koskevat yksityiskohtaiset sdédnndt. 20 artiklassa kuvataan hallintotapavaatimukset, jotka
koskevat sisdisti luottoluokitusprosessia ja erityisesti toimivan johdon roolia.

3.4.3. Il luku — Rahamarkkinarahastojen riskienhallintaa koskevat velvoitteet (21—
25 artikla)

IIT luvussa késitelldédn riskienhallintaan liittyvid ndkokohtia, kuten rahamarkkinarahastojen
omaisuuserien — maturiteettia ja  likviditeettiprofiilia, luottoluokitusten  pyytdmisti,
selonottovelvollisuutta seki stressitestejd, jotka rahamarkkinarahaston on otettava kayttoon.

Uudet painotettua keskiméérdisti maturiteettia (WAM) ja painotettua keskimddrdistd
elinaitkaa (WAL) koskevat sddnnot yhdessd pdivin ja viikon kuluessa erddntyvien
omaisuuserien hallussapitoa koskevien vaatimusten kanssa ovat olennaisen tirkeitd
tukipilareita rahamarkkinarahaston likviditeettiprofiilin vahvistamisessa ja ndin ollen sen
valmiudessa tdyttdd sijoittajien lunastusvaatimukset. 21 artikla siséltdd maturiteettiprofiilia
koskevan keskeisen sddnnoksen, jota lyhyiden rahamarkkinarahastojen on noudatettava.
22 artikla siséltdd vastaavat sddnnot lyhyille rahamarkkinarahastoille, jotka sijoittavat
pidempiaikaisiin  instrumentteihin kuin lyhyet rahamarkkinarahastot. Tavanomaisilla
rahamarkkinarahastoilla on erilaiset maturiteettirajat, kuten painotettu keskiméérdinen
elinaika (WAL) ja painotettu keskiméérdinen maturiteetti (WAM), ja ne voivat kayttda
lievempad hajautusvaatimusta saman yhteison litkkeeseen laskemiin
rahamarkkinainstrumentteihin tehtyihin sijoituksiin. Nama ominaisuudet ovat linjassa sen
kanssa, ettd tavanomaisten rahamarkkinarahastojen tavoitteena on tarjota hieman suurempaa
tuottoa kuin rahamarkkinakorot. Tavanomaisten rahamarkkinarahastojen ominaisuudet ovat
myo0s linjassa sen tosiasian kanssa, ettd tdméntyyppisid rahastoja ei voida hoitaa kiinteédn
nettoarvon rahamarkkinarahastoina (22 artiklan 5 kohta), mistd syystd ne ovat vihemmén
alttiita joukkopaoille.
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23 artiklassa estetddn rahamarkkinarahastoja pyytdmistd tai rahoittamasta ulkopuolisen
tekemdd luottoluokitusta, milld tdydennetddn 16—19 artiklassa olevia sisdisid luottoluokituksia
koskevia sdént0jd. 24 artiklassa otetaan kayttoon selonottovelvollisuutta koskevat
vaatimukset. Nididen sddntdjen tavoitteena on tarjota rahamarkkinarahastoille paremmat
mahdollisuudet ennakoida lunastussykleja. 25 artikla sisdltda stressitestejd koskevat saannot.

3.4.4. IV luku — Arvostussddnnot (2628 artikla)

IV luku Kkésittelee rahamarkkinarahaston  sijoitusomaisuuden  arvostamista ja
rahamarkkinarahaston osuus- tai osakekohtaisen nettoarvon laskemista.

2628 artikla sisdltdvét sddnndt siitd, miten rahamarkkinarahastojen on arvostettava yksittdiset
sijoitusomaisuuserédt ja laskettava osuus- tai osakekohtainen nettoarvo sekd kuinka usein
tallaiset arvostukset on tehtdvi. Vaikka on olemassa yleissdint0, jossa suositaan arvostamista
markkinahintaan, rahamarkkinarahastot voivat my0s kéyttdd malliin perustuvaa
arvostusmenetelmdi silloin, kun arvostaminen markkinahintaan ei ole mahdollista tai
markkinatietojen laatu ei ole riittdvd. Ainoastaan kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahastot
voivat arvostaa omaisuuserdt myds jaksotettuun hankintamenoon. Nettoarvon laskemiseksi
valittu menetelma on erityisen tdrked silloin, kun rahamarkkinarahaston osakkeita tai osuuksia
lasketaan liikkeeseen tai lunastetaan (26 artikla).

3.4.5. V luku — Kiintedin nettoarvon rahamarkkinarahastoja koskevat erityisvaatimukset
(29-34 artikla)

V luku sisdltdd erityisvaatimuksia, jotka koskevat rahamarkkinarahastoja, jotka arvostavat
omaisuuserdt jaksotettuun hankintamenoon tai ilmoittavat soveltavansa osuus- tai
osakekohtaista kiintedd nettoarvoa tai jotka pyoristdvit osuus- tai osakekohtaisen kiintedn
nettoarvon  ldhimpdan  prosenttiyksikkoon eli  kyse on  kiintedin  nettoarvon
rahamarkkinarahastoista.

29 artikla sisdltdd erityiset toimilupavaatimukset, joita sovelletaan ainoastaan sellaisiin
rahamarkkinarahastoihin, jotka arvostavat omaisuuserénséd jaksotettuun hankintamenoon tai
ilmoittavat soveltavansa osuus- tai osakekohtaista kiintedd nettoarvoa tai pyOristdvit osuus-
tai osakekohtaisen kiintedn nettoarvon ldhimpédén prosenttiyksikkoon. Nédiden kiintedn
nettoarvon rahamarkkinarahastojen on otettava kadyttoon puskuri, joka on véhintddn kolme
prosenttia rahaston varojen kokonaisarvosta. 30 artiklassa kuvataan  puskurin
(’nettoarvopuskurin”) rakenne, ja 31 artiklassa kuvataan sen toiminta. On tirkedd huomata,
ettd 31 artikla siséltdd sddnnon, jonka mukaan nettoarvopuskuria voidaan kdyttda ainoastaan
tasaamaan osuus- tai osakekohtaisen kiintedn nettoarvon ja osuuden tai osakkeen “todellisen”
arvon vélinen ero. Liséksi 31 artikla sisdltdd saanndt siitd, milloin nettoarvopuskurin varoja on
kéytettdivd ja milloin puskuriin voidaan lisdtd varoja. 32-34 artiklassa sdddetddn
velvollisuudesta tdydentdd nettoarvopuskuria sekd seurauksista, joita koituu, jos puskurin
tdydentdminen lyddédédn laimin.

3.4.6. VI luku — Ulkopuolinen tuki (35 ja 36 artikla)

VI luku sisédltdd sddnndt ulkopuolisesta tuesta. Siind vahvistetaan sdéntd, jonka mukaan
kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahastot voivat vastaanottaa ulkopuolista tukea ainoastaan
nettoarvopuskurin kautta, kun taas muilta rahamarkkinarahastoilta on padsaéntoisesti kielletty
ulkopuolisen tuen vastaanottaminen.
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35 artiklassa kuvataan, mitd ulkopuolisella tuella tarkoitetaan, ja se sisiltdéd ei-tyhjentdvan
luettelon tapauksista, joissa on kyse ulkopuolisesta tuesta. Télld artiklalla on kaksi tavoitetta:
silldi varmistetaan, ettd kaikki “jdrjestdjan” tuki annetaan kiintedn nettoarvon
rahamarkkinarahastoille 31 artiklassa tarkoitetun avoimen mekanismin vilitykselld siten, ettd
kiytetddn etukéteen perustettua nettoarvopuskuria, tai jos jarjestdjan tukea annetaan muille
rahamarkkinarahastoille, artiklalla varmistetaan ettd toimivaltaiset viranomaiset sallivat
téllaisen tuen vain, jos rahoitusvakauden yllépitimiseen liittyvit poikkeukselliset olosuhteet
oikeuttavat jdrjestdjén tuen tapauskohtaisen antamisen (36 artikla).

3.4.7.  VII luku — Avoimuusvaatimukset (37 ja 38 artikla)

VII luku sisdltdd avoimuutta koskevat sddnnét, jotka liittyvdt rahamarkkinarahastojen
mainostamiseen sijoittajille, sekd toimivaltaisille viranomaisille tapahtuvaa raportointia
koskevat vaatimukset.

37 artikla sisdltdd erityiset avoimuusvaatimukset. 38 artiklassa vahvistetaan kaikille
rahamarkkinarahastoille raportointivaatimukset, joita sovelletaan direktiiveissd 2009/65 ja
2011/61 sdddettyjen vaatimusten lisdksi.

3.4.8. VI luku — Valvonta (39—42 artikla)

VIII luku sisdltdd rahamarkkinarahastojen valvontaa koskevat sddnndt: 39 artiklassa selitetdan
rahamarkkinarahaston osalta toimivaltaisten viranomaisten ja rahamarkkinarahaston hoitajan
roolit. 40 artiklassa todetaan, ettd toimivaltaisten viranomaisten toimivaltaa, joka perustuu
yhteissijoitusyrityksid koskevaan direktiiviin ja vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajia
koskevaan direktiivin, olisi kéytettdvd my0os ehdotetun asetuksen osalta. 41 artiklassa viitataan
Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaisen toimivaltaan (EAMV), ja 42 artiklassa sdddetdin
viranomaisten vélisestd yhteistyOsta.

3.4.9.  IX luku — Loppusddnnékset (43—46 artikla)

IX luku sisdltdd olemassa olevien rahamarkkinarahastoina toimivien yhteissijoitusyritysten ja
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen kohtelua koskevat sddnndt sen varmistamiseksi, ettd
kyseiset rahastot ovat rahamarkkinarahastoja koskevien uusien sddntdjen mukaiset. Luku
sisdltdd my0Os uudelleentarkastelulausekkeen, joka koskee nettoarvopuskurien soveltamista
tiettyihin kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahastoihin. 43 artiklassa mainitaan erityisesti,
miten olemassa olevien yhteissijoitusyritysten ja vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen, jotka
tayttdviat kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahaston médrittelyperusteet, olisi keréttava
nettoarvopuskuri asteittain. 45 artiklassa todetaan, ettd nettoarvopuskurien soveltamista
kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahastoihin, jotka keskittidvit salkkunsa jésenvaltioiden
litkkkeeseen laskemiin tai takaamiin velkakirjoihin, olisi tarkasteltava uudelleen viimeistddn
kolmen vuoden kuluttua tdmén asetuksen voimaantulosta.

4. TALOUSARVIOVAIKUTUKSET

Rahamarkkinarahastojen uudistustydn koordinointi on tapahtunut tiiviissd yhteistydssd
Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaisen (EAMYV) kanssa. Komission rahastonhoitoalan
asiantuntijat ovat olleet sddnnollisessd  yhteydessi =~ EAMV-kollegoihinsa  sekid
rahamarkkinarahastojen toimintaa kisittelevdssd tyoryhmissd ettd EAMV:n yhteydessa
toimivassa sijoitustenhoitopalvelujen pysyvéssd komiteassa.
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EAMV keskeytti rahamarkkinarahastojen osalta kdynnissd olleen tyonsd, koska komissio
ilmoitti aikovansa ehdottaa tdlld alalla lainsdddént6d, jolla muun muassa sisdllytettdisiin
primaarioikeuteen  tietyt periaatteet, jotka on vahvistettu olemassa olevissa
rahamarkkinarahastoja koskevissa Euroopan arvopaperimarkkinavalvojien komitean (CESR)
ja EAMV:n suuntaviivoissa. EAMV oli jo ehtinyt kdynnistdd vaihtoehtoisia
luokitusmenetelmid koskevan valmistelutyén, jonka yhteydessd oli méadrd korvata
luottoluokituslaitosten rahamarkkinainstrumenteille antamat luottoluokitukset. EAMV on
keskeyttdnyt timédn valmistelutydon odottaakseen virallista valtuutusta, joka annettaisiin sille
ehdotetun lainsddddnnon nojalla. Lisdksi EAMV on jo aloittanut valvontakédytintdja ja
suuntaviivojensa noudattamista koskevan tietokannan luomisen osana pyrkimyksiddn saada
aikaan lahentymistd rahamarkkinarahastojen alalla.

Sen vuoksi EAMV:lld on jo nyt hyvdt valmiudet suoriutua ehdotetulla asetuksella sille
annettavista tehtdvistd, koska kaikki tdméd valmistelutyd oli kéynnistetty jo ennen
rahamarkkinarahastoja koskevaa komission ehdotusta.

Naissd olosuhteissa komissio ei ole havainnut, ettd asetuksella olisi vaikutuksia Euroopan
unionin talousarvioon. Edelld todetun perusteella EAMV ei tarvitse lisdrahoitusta eikd
lisdhenkilostod ehdotetussa lainsdddannossd sille annettavien tehtdvien suorittamiseen eli
vaihtoehtoisten luokitusmenetelmien kehittdmiseen ja hyvéksyttyjd rahamarkkinarahastoja
koskevan tietokannan luomiseen. Kuten edelld todettiin, nimé tehtdvét ovat jo osa EAMV:n
vakiintunutta toimintaa.

Liséksi rahamarkkinarahastoja koskevien toimintasdéntojen maédrittely sisdltyy jo EAMV:n
nykyisiin tehtdviin. Osana yleistehtdvddnsd valvoa ja ldhentdd sddntelyd UCITS-rahastojen
alalla EAMYV on jo osoittanut henkilostoresursseja kehittiméén toiminta- ja valvontavélineitd
rahamarkkinarahastoja varten, silld kyse on erityisestd rahastoluokasta, johon sovelletaan joko
yhteissijoitusyrityksii tai vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja koskevaa lainsdadantoa.

Néiden pyrkimysten saavuttamiseksi Euroopan arvopaperimarkkinavalvojien komitea (CESR)
eli EAMV:n edeltdjd antoi toukokuussa 2010 kattavat rahamarkkinarahastoja koskevat
suuntaviivat (CESR 10/049).

EAMV toteutti vuonna 2012 runsaasti resursseja vaatineen vertaisarvioinnin, jossa
tarkasteltiin, kuinka jésenvaltiot sovelsivat suuntaviivoja kdytdnndssa (12 jasenvaltiota sovelsi
suuntaviivoja, kun taas kahdeksan ei ollut ottanut niitd osaksi sddntelykaytintodan).

Vuonna 2013 rahamarkkinarahastoja koskevia suuntaviivoja tdydennettiin yksityiskohtaisella
kysymyksid ja vastauksia -asiakirjalla.
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2013/0306 (COD)
FEhdotus
EUROOPAN PARLAMENTIN JA NEUVOSTON ASETUS

rahamarkKkinarahastoista

(ETA:n kannalta merkityksellinen teksti)

EUROOPAN PARLAMENTTI JA EUROOPAN UNIONIN NEUVOSTO, jotka

ottavat huomioon Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen ja erityisesti sen
114 artiklan,

ottavat huomioon Euroopan komission ehdotuksen,

sen jilkeen, kun esitys lainsddtimisjarjestyksessd hyviksyttdviksi sdddokseksi on toimitettu
kansallisille parlamenteille,

. . . . . 2
ottavat huomioon Euroopan talous- ja sosiaalikomitean lausunnon”,

noudattavat tavallista lainsddtdmisjarjestysta,

sekd katsovat seuraavaa:

(1)

2

3)

Rahamarkkinarahastot tarjoavat lyhytaikaista rahoitusta finanssilaitoksille, yrityksille
tai valtioille. Tarjoamalla rahoitusta niille yhteisoille rahamarkkinarahastot
osallistuvat Euroopan talouden rahoittamiseen.

Kysyntédpuolella rahamarkkinarahastot on lyhytaikaisen kassanhallinnan vilineitd,
joiden etuina ovat suuri likviditeetti, hajautus, sijoitetun padoman arvon vakaus seké
markkinaperusteinen tuotto. Rahamarkkinarahastoja kéyttdvit pddasiassa yritykset,
jotka  haluavat  sijoittaa  ylimddrdiset  kéateisvaransa  lyhyeksi  ajaksi.
Rahamarkkinarahastot toimivat siis tirkednd linkkind, joka yhdistdd lyhyen rahan
kysynnén ja tarjonnan.

Finanssikriisin aikaiset tapahtumat ovat tuoneet rahamarkkinarahastoissa esiin
piirteitd, jotka altistavat ne héiridille, kun finanssimarkkinoilla esiintyy ongelmia, ja
jotka voivat sen vuoksi levittdd tai kasvattaa riskejd koko rahoitusjirjestelméssi. Kun
sellaisten omaisuuserien hinnat, joihin rahamarkkinarahastot ovat sijoittaneet, alkavat
laskea erityisesti stressikausien markkinaolosuhteissa, rahamarkkinarahastot eivét
pysty aina lupaustensa mukaisesti lunastamaan heti sijoittajien merkitsemid osuuksia
tai osakkeita eikd sdilyttdmddn niiden alkuperdisti arvoa. Tdmad tilanne voi johtaa

EUVLC,,s..
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)
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®)

©)

akillisiin ~ massiivisiin ~ lunastusvaatimuksiin,  joilla ~voi olla  laajempia
makrotaloudellisia seurauksia.

Suuret lunastusvaatimukset voivat pakottaa rahamarkkinarahastot myyméén osan
sijoitusomaisuudestaan taantuvilla markkinoilla, mikd kiihdyttdd likviditeettikriisia.
Néissd olosuhteissa liikkeeseenlaskijat voivat kohdata rahamarkkinoilla vakavia
rahoitusvaikeuksia, jos yritystodistusten ja muiden rahamarkkinainstrumenttien
markkinat hiipuvat. Kriisin mahdollinen levidminen lyhytaikaisen rahoituksen
markkinoille voi télldin aiheuttaa suoraan suuria vaikeuksia finanssilaitosten, yritysten
ja valtioiden rahoitukselle ja ndin ollen koko taloudelle.

Varainhoitajat voivat jirjestdjien avulla pédéttdd tarjota harkinnanvaraista tukea
rahamarkkinarahastojensa likviditeetin ja vakauden ylldpitimiseksi. Jarjestijien on
arvonalennuksen yhteydessd usein pakko tukea rahamarkkinarahastoja, joiden
jarjestdjind ne toimivat, koska ne pelkddvit maineriskid ja sitd mahdollisuutta, etti
paniikki levidd niiden muuhun liitketoimintaan. Jérjestdjien antama tuki voi rahaston
koon ja lunastuspaineen mukaan kasvaa suuremmaksi kuin niiden helposti
kéytettdvissd olevat varat. Sen vuoksi on tirkedd luoda yhtendinen sdénndsto, jolla
voidaan estdd  jirjestdjin  vararikko ja  hdirididen levidminen  muihin
rahamarkkinarahastojen jirjestdjind toimiviin yhteisoihin.

Jotta  sisdmarkkinat  voitaisiin  sdilyttdd cheind ja  vakaina  lisddmalla
rahamarkkinarahastojen kestokykyé ja rajoittamalla héirididen levidmiskanavia, on
tarpeen vahvistaa sddnndt rahamarkkinarahastojen toiminnasta ja erityisesti niiden
sijoitussalkkujen koostumuksesta. Sen varmistamiseksi, ettd rahamarkkinarahastot
voivat vilittomaésti lunastaa sijoittajien osuudet tai osakkeet erityisesti stressikausien
markkinaolosuhteissa, tarvitaan koko wunionia koskevat yhtendiset sddnnot.
Rahamarkkinarahastojen sijoitussalkkuja koskevia yhteniisid sddntdjd tarvitaan myos
sen varmistamiseksi, ettd rahamarkkinarahastot voivat kestdd tilanteen, jossa suuri
joukko sijoittajia esittdd dkillisesti massiivisia lunastusvaatimuksia.

Rahamarkkinarahastoja  koskevia yhtendisid sddnt6jd  tarvitaan my0s sen
varmistamiseksi, ettd lyhytaikaisen rahoituksen markkinat toimivat moitteettomasti
finanssilaitosten, lyhytaikaista velkaa litkkeeseen laskevien yritysten ja valtioiden
kannalta. Sdintdjd tarvitaan myds sen vuoksi, ettd niilld varmistetaan
rahamarkkinarahastojen sijoittajien yhdenvertainen kohtelu ja viltetdan tilanne, jossa
myOhddn lunastuksia vaativille koituu ylimdérdisid haittoja, kun lunastukset
keskeytetddn véliaikaisesti tai kun rahamarkkinarahasto likvidoidaan.

On tarpeen sddtdd rahamarkkinarahastoja koskevien vakavaraisuusvaatimusten
yhdenmukaistamisesta vahvistamalla selkedt sddnnét, joissa rahamarkkinarahastoille
ja niiden hoitajille asetetaan suoria velvoitteita unionin laajuisesti. Tdma lisdisi
rahamarkkinarahastojen vakautta valtioiden ja yritysten lyhytaikaisen rahoituksen
lahteend koko unionissa. Se takaisi myos, ettd rahamarkkinarahastot sailyvét
luotettavana vélineend, jota voidaan kdyttdd unionin talouseldméssd kassanhallinnan
tarpeisiin.

Euroopan arvopaperimarkkinavalvojien ~ komitea (CESR) on antanut
rahamarkkinarahastoja  koskevat ohjeet tasapuolisten vdhimmaisedellytysten
luomiseksi rahamarkkinarahastojen toiminnalle unionissa, mutta ainoastaan
12 jasenvaltiota on pannut kyseiset ohjeet tdytintoon yhden vuoden kuluttua niiden
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antamisesta, mikd osoittaa, ettd toisistaan poikkeavista kansallisista sdannoistad
pidetddn yhi kiinni. Erilaisilla kansallisilla 1&hestymistavoilla ei pystytd korjaamaan
unionin rahamarkkinoiden heikkouksia, mikd kavi ilmi finanssikriisin aikana, eikd
vihentdmain levidmisriskid, minka vuoksi ne vaarantavat sisimarkkinoiden toiminnan
ja vakauden. Rahamarkkinarahastoja koskevilla yhteisilld sdannoilld olisi ndin ollen
luotava korkeatasoinen sijoittajansuoja ja ehkéistdvé ja vahennettdva levidmisriskejd,
joita saattaa aiheutua rahamarkkinarahastoihin kohdistuvan sijoittajapaon vuoksi.

Ilman asetusta, jossa vahvistetaan rahamarkkinarahastoja koskevat sddnndt, on
mahdollista, ettd kansallisella tasolla toteutetaan toisistaan poikkeavia toimenpiteita,
jotka todenndkdisesti aiheuttavat merkittdvid kilpailun védristymid keskeisissé
sijoitussuojanormeissa esiintyvien huomattavien erojen vuoksi. Toisistaan poikkeavat
vaatimukset, jotka koskevat sijoitussalkun koostumusta, hyviksyttdvid omaisuuserii,
niiden maturiteettia, likviditeettid ja hajautusta sekd rahamarkkinainstrumenttien
litkkkeeseenlaskijoiden luottokelpoisuutta, aiheuttavat eroja sijoittajansuojan tasossa,
koska rahamarkkinarahastojen tarjoamien sijoitusmahdollisuuksien riskit vaihtelevat
suuruudeltaan. Jollei anneta tiukkoja yhteisid sddntdjd, joita sovelletaan
sisimarkkinoilla rahamarkkinarahastoihin, sijoittajansuojaa ei saada yhtendiseksi ja
sijoittajille annetaan erilaisia kannustimia lunastaa sijoituksensa, mikd kdynnistdd
sijoittajapaon. Sen vuoksi on olennaisen tirkedé antaa yhtendiset sdénnot, jotta hdiriot
eivit levidisi lyhytaikaisen rahoituksen markkinoille ja rahamarkkinarahastojen
jarjestdjiin, jolloin ne vaarantaisivat suuressa mdirin unionin finanssimarkkinoiden
vakauden.

Rahamarkkinarahastoja koskevat uudet sddnnot liittyvdt ldheisesti direktiiviin
2009/65/EY? ja direktiiviin 2011/61/EU?, koska ne muodostavat unionissa
rahamarkkinarahastojen perustamisen, hoidon ja markkinoinnin oikeudellisen
kehyksen.

Yhteistd sijoitustoimintaa harjoittavat yritykset voivat toimia unionissa siirtokelpoisiin
arvopapereihin  kohdistuvaa yhteistd sijoitustoimintaa harjoittavina yrityksina
(yhteissijoitusyritykset), joita hoitavat direktiivin 2009/65/EU mukaisesti toimiluvan
saaneet yhteissijoitusyritysten hoitajat tai sijoitusyhtiot, tai vaihtoehtoisina
sijoitusrahastoina, joita hoitavat direktiivin 2011/61/EU mukaisesti toimiluvan saaneet
tai rekisteroidyt vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajat. Néiden direktiivien
sdadnnoksid tdydennetdin rahamarkkinarahastoja koskevilla uusilla sddannoilld. Uusia
yhtendisid sddnt6ja olisi siis sovellettava direktiiveissd 2009/65/EY ja 2011/61/EU
vahvistettujen sddntdjen lisdksi. Samalla olisi nimenomaan oltava soveltamatta
joitakin direktiivin 2009/65/EY VII luvussa vahvistettuja sdintdjd, jotka koskevat
yhteissijoitusyritysten sijoituspolitiikkaa, ja rahamarkkinarahastoja koskevissa uusissa
yhtendisissa sddnnoissa olisi vahvistettava erityiset tuotesdannot.

Yhdenmukaistettuja sééntdja olisi sovellettava yhteistd sijoitustoimintaa harjoittaviin
yrityksiin, jotka vastaavat ominaisuuksiltaan rahamarkkinarahastoja.

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2009/65/EY, annettu 13 pdivdnd heindkuuta 2009,
siirtokelpoisiin  arvopapereihin  kohdistuvaa yhteistd sijoitustoimintaa harjoittavia  yrityksid
(yhteissijoitusyritykset) koskevien lakien, asetusten ja hallinnollisten médrdysten yhteensovittamisesta
(EUVL 302, 17.11.2009, s. 32).

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2011/61/EU, annettu 8 pdivdnd kesdkuuta 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 (EUVL L 174, 1.7.2011, s. 1).
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Rahamarkkinarahastoja koskevien wuusien sdéntdjen soveltamisen olisi oltava
pakollista yhteissijoitusyrityksille ja vaihtoehtoisille sijoitusrahastoille, jotka
sijoittavat lyhytaikaisiin varoihin, kuten rahamarkkinainstrumentteihin tai talletuksiin,
tai tekevdt takaisinostosopimuksia tai tiettyjd johdannaissopimuksia ainoastaan
suojautuakseen rahaston muihin sijoituksiin liittyvilti riskeilti ja joiden tavoitteena on
tarjota tuottoa rahamarkkinakorkojen mukaisesti tai sdilyttia sijoituksen arvo.

Rahamarkkinarahastojen erityisluonne johtuu omaisuuseristd, joihin ne sijoittavat,
sekd tavoitteista, joihin ne pyrkivét. Tavoite tarjota rahamarkkinakorkoja vastaavaa
tuottoa ja tavoite sdilyttdd sijoituksen arvo eivdt ole toisiaan pois sulkevia.
Rahamarkkinarahastolla voi olla jompikumpi niisté tavoitteista tai kummatkin niista.

Tavoite tarjota rahamarkkinakorkoja vastaavaa tuottoa olisi ymmarrettdva laajassa
merkityksessd. Ennakoidun tuoton ei tarvitse olla tdysin EONIAn, Liborin, Euroborin
tai muun asiaankuuluvan rahamarkkinakoron mukaista. Jos yhteissijoitusyrityksen tai
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston tavoitteena on ylittdd rahamarkkinakorko pienelld
marginaalilla, titd ei saisi pitdd tavoitteena, jonka vuoksi yhteissijoitusyritys tai
vaihtoehtoinen sijoitusrahasto olisi jdtettdvd wuusien yhtendisten sdéntdjen
soveltamisalan ulkopuolelle.

Tavoitetta sdilyttdd sijoituksen arvo ei saisi pitdd rahaston lupaamana pddomatakuuna,
vaan se olisi katsottava pddmaiidrdksi, johon yhteissijoitusyritys tai vaihtoehtoinen
sijoitusrahasto pyrkii. Sijoitusten arvo aleneminen ei saisi merkitéd sitd, ettd yhteistd
sijoitustoimintaa harjoittava yritys on muuttanut tavoitettaan siilyttia sijoituksen arvo.

On tirkedd, ettd yhteissijoitusyritykset ja vaihtoehtoiset sijoitusrahastot, joilla on
rahamarkkinarahastojen ominaisuudet, yksildidddn rahamarkkinarahastoiksi ja ettd
niiden kyky noudattaa rahamarkkinarahastoja koskevia uusia yhtendisid sddntoja
tarkistetaan nimenomaisesti. Sen vuoksi toimivaltaisten viranomaisten olisi
myoOnnettdvd  rahamarkkinarahastojen toimiluvat. Jos  yhteissijoitusyritykselle
myoOnnetddn lupa toimia rahamarkkinarahastona, timai olisi tehtévd osana direktiivissé
2009/65/EY  sdddettyjen yhdenmukaistettujen menettelyjen mukaista luvan
myOntdmistd yhteissijoitusyrityksend toimimiseen. Koska direktiivissd 2011/61/EU ei
sdddetd vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja koskevista yhdenmukaistetuista toimilupa- ja
valvontamenettelyistd, on tarpeen antaa toimiluvan myontdmistd koskevat yhteiset
perussddnndt, jotka vastaavat yhteissijoitusyrityksid koskevia voimassa olevia
yhdenmukaistettuja sdéntoja. Téllaisilla menettelyilld olisi varmistettava, ettd
vaihtoehtoisella sijoitusrahastolla, joka on saanut luvan toimia rahamarkkinarahastona,
on hoitajanaan direktiivin 2011/61/EY mukaisesti toimiluvan saanut vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston hoitaja.

Sen varmistamiseksi, ettd kaikkiin yhteistd sijoitustoimintaa harjoittaviin yrityksiin,
joilla on rahamarkkinarahastojen ominaisuudet, sovelletaan rahamarkkinarahastoja
koskevia uusia yhteisid sdintdjd, olisi kiellettdvd “rahamarkkinarahaston” tai muun
sellaisen nimityksen kéyttd, joka viittaa sithen, ettd yhteistd sijoitustoimintaa
harjoittavalla yritykselld on samat ominaisuudet kuin rahamarkkinarahastolla, kaikissa
tapauksissa, joissa tdtd asetusta ei noudateta. Jotta estettdisiin rahamarkkinarahastoja
koskevien sddntdjen kiertdminen, toimivaltaisten viranomaisten olisi valvottava
lainkdyttdalueelleen sijoittautuneiden tai lainkdyttdalueellaan markkinoitujen yhteisti
sijoitustoimintaa harjoittavien yritysten markkinakdytintdja sen varmistamiseksi,
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etteivit ne kiytd vadrin “rahamarkkinarahasto”-nimitysté tai anna ymmartii olevansa
rahamarkkinarahastoja noudattamatta kuitenkaan uutta oikeudellista kehysta.

Rahamarkkinarahastoihin sovellettavien uusien sddntdjen olisi perustuttava nykyiseen
oikeudellisen kehykseen, joka on luotu direktiivilld 2009/65/EY, direktiivilla
2011/61/EU  ja  niiden  tdytdntd0on  panemiseksi  annetuilla  sdadoksilla.
Rahamarkkinarahastoja koskevia tuotesdént6ja olisi sen vuoksi sovellettava voimassa
olevassa unionin lainsdddédnndssd vahvistettujen tuotesdintdjen lisdksi, jollei ole kyse
nimenomaisesta poikkeuksesta. Lisdksi rahamarkkinarahastoihin olisi sovellettava
voimassa olevassa kehyksessd vahvistettuja rahaston hoitoa ja markkinointia koskevia
sdantdjd ottaen huomioon, ovatko kyseiset rahastot yhteissijoitusyrityksid vai
vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja. Vastaavalla tavalla olisi sovellettava direktiiveissd
2009/65/EY ja 2011/61/EU vahvistettuja palvelujen rajatylittivdd tarjontaa ja
sijoittautumisvapautta koskevia sddntdji rahamarkkinarahastojen rajatylittdviin
toimintoihin.

Koska yhteissijoitusyrityksilld ja vaihtoehtoisilla sijoitusrahastoilla voi olla erilaisia
oikeudellisia muotoja, jotka eivét vélttimattd anna niille oikeushenkil6llisyyttd, olisi
saannoksid, joissa rahamarkkinarahastot velvoitetaan toteuttamaan toimia, tulkittava
siten, ettd ne viittaavat rahamarkkinarahaston hoitajaan sellaisissa tapauksissa, joissa
rahamarkkinarahasto on perustettu yhteissijoitusyritykseksi tai vaihtoehtoiseksi
sijoitusrahastoksi, joka ei voi toimia yksinddn, koska silld ei ole omaa
oikeushenkil6llisyytta.

Rahamarkkinarahaston sijoitussalkkua koskevissa sdédnndissd olisi mainittava selvésti,
mihin omaisuuserien luokkiin rahamarkkinarahastot voivat sijoittaa ja milld
edellytyksilld ne voivat nithin sijoittaa. Rahamarkkinarahastojen luotettavuuden
varmistamiseksi on myds suotavaa kieltdd rahamarkkinarahastoa osallistumasta
rahoitustoimiin, jotka vaarantaisivat sen sijoitusstrategian ja -tavoitteet.

Rahamarkkinainstrumentit ovat siirtokelpoisia instrumentteja, joilla kdyddin yleensé
kauppaa rahamarkkinoilla ja joihin kuuluvat muun muassa valtion velkasitoumukset,
kuntatodistukset, sijoitustodistukset, yritystodistukset, pankkivekselit tai keskipitkdn
tai lyhyen aikavilin velkakirjat. Rahamarkkinarahastoilla olisi oltava mahdollisuus
sijoittaa ndihin instrumentteihin vain, jos ne ovat maturiteettirajojen mukaisia ja
rahamarkkinarahasto katsoo, etti niiden luottoluokitus on hyvé.

Lyhytaikaisia omaisuusvakuudellisia rahamarkkinavelkakirjoja (ABCP-instrumentit)
olisi pidettivd hyvéksyttidvind rahamarkkinainstrumentteina, jos ne ovat
lisdvaatimusten mukaisia. Koska tietyt arvopaperistamiset olivat kriisin aikana
erityisen epdvakaita, kohde-etuuksille olisi maérittivd maturiteettirajat ja
laatukriteerit. Kaikki kohde-etuuksien luokat eivét saisi olla hyviksyttivid, koska erdat
niistd ovat osoittautuneet epdvakaammiksi kuin toiset. Téstd syystd kohde-etuuksien
olisi koostuttava ainoastaan lyhytaikaisista velkainstrumenteista, joita yritykset ovat
laskeneet liikkeeseen liiketoimintansa aikana, kuten myyntisaamisista. Sellaiset
instrumentit kuin autolainat, autoleasingsopimukset, laiteleasingsopimukset,
kulutusluotot, asuntoluotot, luottokorttisaamiset ja muuntyyppiset instrumentit, jotka
liittyvat kuluttajien suorittamaan palvelujen tai tavaroiden hankintaan tai rahoitukseen,
eivit saisi olla hyvéksyttivid instrumentteja. EAMV:lle olisi annettava tehtivéksi
luonnostella komission hyviksyttaviksi toimitettavat tekniset sdéntelystandardit
ehdoista ja olosuhteista, joiden vallitessa kohde-etuuteen liittyvdn vastuun tai
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vastuuryhmin katsotaan muodostuvan pelkdstdén yritysvelasta, sekd edellytyksisti ja
numeerisista kynnysarvoista, jotka madrddvat sen, milloin yritysvelalla on hyvé
luottoluokitus ja likviditeetti.

Rahamarkkinarahastolle olisi annettava lupa sijoittaa talletuksiin vain, jos se pystyy
nostamaan rahat milloin tahansa. Tosiasiallinen nostomahdollisuus heikkenee, jos
ennenaikaisesta nostamisesta veloitettavat maksut ovat niin suuria, ettd ne ylittdvit
ennen nostoa kertyneen koron. Sen vuoksi rahamarkkinarahaston olisi huolehdittava
asianmukaisesti siitd, ettei se tee talletuksia luottolaitokseen, joka vaatii
keskimddrdistd suurempia nostoprovisioita, tai sitoudu liian pitkdaikaisiin talletuksiin,
jos se johtaa liian suuriin nostoprovisioihin.

Johdannaisinstrumenteilla, joihin rahamarkkinarahaston sallitaan sijoittaa, olisi
ainostaan pyrittdvé suojautumaan korko- ja valuuttariskeilti, ja niiden kohde-etuuksina
toimivina instrumentteina saisi olla pelkéstdidn korkoja, valuuttoja tai nditd luokkia
edustavia indeksejd. Johdannaisten kayttd muihin tarkoituksiin ja muunlaiset
johdannaisten kohde-etuudet olisi kiellettdvd. Johdannaisilla olisi ainoastaan
tdydennettivd rahaston strategiaa, eikd niitd saisi kayttdd tirkeimpéind vélineend, jolla
rahaston tavoitteet pyritddn saavuttamaan. Jos rahamarkkinarahasto sijoittaa
omaisuuseriin, jotka ovat muun valuutan kuin rahaston valuutan miéréising,
rahamarkkinarahaston hoitajalta odotetaan, ettd se suojautuu koko valuuttariskilti,
my0s johdannaisten avulla.

Rahamarkkinarahastot voisivat kdyttda takaisinmyyntisopimuksia vilineind, joilla ne
sijoittaisivat yliméérdistd kdteisvaroja hyvin lyhyeksi ajaksi, jos positio olisi suojattu
kokonaan vakuuksilla. Sijoittajien etujen suojaamiseksi on tarpeen varmistaa, ettd
takaisinmyyntisopimusten  yhteydessd annetut vakuudet ovat laadukkaita.
Rahamarkkinarahastot eivét saisi kdyttdd muita tehokkaita salkunhoitotekniikoita,
kuten arvopapereiden lainaksiantoa tai -ottoa, koska ndmé todenndkdisesti haittaisivat
rahamarkkinarahaston sijoitustavoitteiden saavuttamista.

Rahamarkkinarahastojen riskinoton rajoittamiseksi on olennaisen tidrkedd vdhentidd
vastapuoliriskid  asettamalla  rahamarkkinarahastojen sijoitussalkuille  selkeét
hajauttamisvaatimukset. Sen vuoksi on varmistettava, ettd takaisinmyyntisopimukset
ovat kokonaan vakuudellisia ja ettd operatiivista riskid rajoitetaan siten, ettd yhteen
takaisinmyyntisopimuksen vastapuoleen liittyvé vastuu saa olla enintdén 20 prosenttia
rahamarkkinarahaston varoista. Kaikkiin OTC-johdannaisiin (”over-the-counter
derivatives”) olisi sovellettava asetusta (EU) N:o 648/2012°.

Vakavaraisuussyistd sekd sen estdmiseksi, ettd rahamarkkinarahasto kayttda
huomattavaa vaikutusvaltaa liikkeeseenlaskijan johtamisessa, on tarpeen vélttdd sita,
ettd rahamarkkinarahasto keskittyy liikaa saman liikkeeseenlaskijan liikkeeseen
laskemiin sijoituskohteisiin.

Rahamarkkinarahastolla olisi oltava velvollisuus sijoittaa laadukkaisiin hyvéksyttiviin
omaisuuseriin. Sen vuoksi rahamarkkinarahastolla olisi oltava varovainen ja tiukka
sisdinen arviointimenettely sellaisten rahamarkkinainstrumenttien luottoluokituksen
madrittdmiseksi, joihin se aikoo sijoittaa. Liiallista luottoluokitusriippuvuutta
rajoittavan unionin lainsddddanndn mukaisesti on tirke#d, ettd rahamarkkinarahastot

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus EU) N:o 648/2012, annettu 4 pdivénd heindkuuta 2012,
OTC-johdannaisista, keskusvastapuolista ja kauppatietorekistereistd (EUVL L 201, 27.7.2012, s. 1).
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eivit kdytd luottoluokituslaitosten antamia luokituksia mekaanisesti arvioidessaan
hyviksyttdvien omaisuuserien laatua. Tdtd varten rahamarkkinarahaston olisi luotava
sisdinen luokitusjarjestelmd, joka perustuisi yhdenmukaistettuun luokitusasteikkoon ja
sisdiseen arviointimenettelyyn.

On olennaisen tdrkedd, ettd rahamarkkinarahastojen hoitajat kéyttdviat samoja
arviointiperusteita arvioidessaan rahamarkkinainstrumentin luottoriskié, jotta ne eivit
liittdisi samaan  instrumenttiin  erilaisia  riskiominaisuuksia. Sen  vuoksi
luokitusperusteet olisi mdéériteltdvd tarkasti ja yhdenmukaistettava. Sisdisid
luokitusperusteita ovat esimerkiksi instrumentin liikkeeseenlaskijaa koskevat
kvantitatiiviset toimenpiteet, kuten taloudelliset tunnusluvut, tasedynamiikka ja
kannattavuutta koskevat suuntaviivat, joita arvioidaan ja verrataan saman toimialan
vastaavien yritysten ja ryhmien kanssa, sekd rahoitusvilineen liikkeeseenlaskijaa
koskevat kvalitatiiviset toimenpiteet, kuten hallinnon tehokkuus ja yritysstrategia, joita
analysoidaan sen varmistamiseksi, ettd liikkeeseenlaskijan kokonaisstratgegia ei
heikennd sen tulevaa luottoluokitusta. Korkeimman sisdisen luokituksen olisi
perustuttava siihen, ettd instrumenttien liikkeeseenlaskijan luottokelpoisuus séilyy
jatkuvasti mahdollisimman korkeana.

Jotta voitaisiin kehittdd avoin ja johdonmukainen sisdinen luokitusjérjestelma,
rahastonhoitajan olisi dokumentoitava sisdisessd arvioinnissa kdytettdvit menettelyt.
Néin pyritddn varmistamaan, ettd menettelyissd noudatetaan selkeitd sdintdjd, joiden
noudattamista voidaan valvoa, ja ettd kiytetyt menetelméit voidaan pyynndsté ilmoittaa
asianomaisille sidosryhmille.

Rahamarkkinarahaston sijoitussalkun riskin vdhentdmiseksi on tidrked asettaa
maturiteettirajoitukset, joissa vahvistetaan suurin sallittu painotettu keskiméérdinen
maturiteetti (Weighted Average Maturity, WAM) ja suurin sallittu painotettu
keskiméardinen elinaika (Weighted Average Life, WAL).

Painotetulla keskiméérdiselld maturiteetilla mitataan rahamarkkinarahaston herkkyytté
rahamarkkinakorkojen muutoksille. Madrittdessdédn painotettua keskiméddrdista
maturiteettia rahastonhoitajien olisi otettava huomioon johdannaisinstrumenttien,
talletusten ja  takaisinmyyntisopimusten vaikutukset ja  huomioitava ne
rahamarkkinarahaston korkoriskissd. Kun rahamarkkinarahasto toteuttaa swap-
transaktion ottaakseen position kiintedkorkoisessa instrumentissa vaihtuvakorkoisen
instrumentin sijasta, tdmd olisi otettava huomioon painotetun keskimaardisen
maturiteetin méérityksessa.

Painotettua keskimiérdistd elinaikaa kdytetddn luottoriskin mittaamiseen, koska
luottoriski on sitd suurempi mitd myShemmin pddoma maksetaan takaisin. Painotettua
keskimédrdistd elinaikaa kéytetdéin myds likviditeettiriskin rajoittamiseen. Toisin kun
painotetun keskiméérdisen maturiteetin laskennassa, painotettua keskiméddrdista
elinaikaa laskettaessa korontarkistuspdivien kdyttd ei ole vaihtuvakorkoisten
arvopapereiden ja strukturoitujen rahoitusinstrumenttien osalta sallittua, vaan on
kdytettdivd rahoitusinstrumentin ilmoitettua lopullista maturiteettia. Painotetun
keskimddrdisen  elinajan  laskennassa  maturiteettina  kéytetddn  lailliseen
lunastuspdivddn jdljelld olevaa maturiteettia, koska tdmd on ainoa ajankohta, jona
rahastoyhtid voi olla varma siitd, ettd instrumentti maksetaan takaisin. Painotetun
keskimédrdisen elinajan laskennassa ei voida ottaa huomioon instrumentin
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ominaisuuksia, kuten mahdollisuutta lunastaa instrumentti tiettyind ajankohtina eli niin
kutsuttuja myyntioptioita.

Jotta voitaisiin vahvistaa rahamarkkinarahastojen kykyd hoitaa lunastukset ja estda
rahamarkkinarahastojen varojen likvidointi huomattavasti alennettuun hintaan, niilla
olisi oltava jatkuvasti hallussaan vihimmaismiird likvideja varoja, jotka erddntyvit
pdivian tai viikon kuluessa. Laskettaessa pdivdn ja viikon kuluessa erdédntyvien
omaisuuserien osuutta olisi kiaytettdva laillista lunastuspdivdd. Téssd yhteydessd
voidaan ottaa huomioon rahastonhoitajan mahdollisuus purkaa sopimus lyhyelld
aikavélilld. Jos esimerkiksi takaisinmyyntisopimus voidaan purkaa yhden péivin
ennakkoilmoituksella, sitd olisi pidettdvé pédivian kuluessa erdintyvénd omaisuuserind.
Jos rahastonhoitajalla on mahdollisuus nostaa rahaa talletustililtdi yhden péivin
ennakkoilmoituksella, niitd rahoja voidaan pitdd pédivin kuluessa erddntyvina
omaisuuserina.

Koska  rahamarkkinarahastot voivat investoida  maturiteetiltaan erilaisiin
omaisuuseriin, sijoittajien olisi voitava erottaa eri rahamarkkinarahastoluokat
toisistaan. Sen vuoksi rahamarkkinarahastot olisi luokiteltava joko lyhyiksi
rahamarkkinarahastoiksi tai tavanomaisiksi rahamarkkinarahastoiksi. Lyhyiden
rahamarkkinarahastojen tavoitteena on tarjota rahamarkkinakorkojen mukaista tuottoa
ja  varmistaa samalla mahdollisimman hyvd sijoittajansuoja. = Lyhyiden
rahamarkkinarahastojen duraatioriski ja luottoriski pidetdén pienind painotetun
keskiméérdisen maturiteetin ja painotetun keskimédriisen elinajan avulla.

Tavanomaisten rahamarkkinarahastojen tavoitteena on tarjota hieman suurempaa
tuottoa kuin rahamarkkinat tarjoavat, minkd vuoksi tdllaiset rahastot sijoittavat
omaisuuseriin, joilla on pitkd maturiteetti. Jotta tdhdn luokkaan kuuluvat
rahamarkkinarahastot saavuttaisivat timén tuottotavoitteen, niiden olisi annettava
soveltaa sijoitussalkun riskiin véljempid rajoja, kuten painotettua keskimdirdistd
maturiteettia ja painotettua keskimaardisti elinaikaa.

Yhteissijoitusyritysten hoitajat voivat direktiviin  2009/65/EY 84 artiklassa
vahvistettujen  sdéntdjen  mukaan  keskeyttdd  véliaikaisesti  lunastukset
poikkeuksellisissa tilanteissa, joissa olosuhteet sitd edellyttdvdt. Vaihtoehtoisina
sijoitusrahastoina toimivien rahamarkkinarahastojen hoitajat voivat direktiivin
2011/61/EU 16 artiklan ja komission delegoidun asetuksen (EU) N:o 231/2013°
47 artiklan mukaan kayttdd erityisjdrjestelyjd puuttuakseen varojensa odottamattomaan
epalikvidiyteen.

On tédrkedd, ettd rahamarkkinarahaston riskienhallintaan eivét vaikuta lyhyen aikavilin
padtokset, jotka perustuvat rahamarkkinarahaston mahdolliseen luokitukseen. Sen
vuoksi on aiheellista kieltdd, ettd rahamarkkinarahasto tai sen hoitaja pyytdvét
luottoluokituslaitosta luokittelemaan rahamarkkinarahaston, jotta voidaan vilttda se,
ettd tdllaista ulkopuolisen tekemdd luokitusta kdytetddn markkinointitarkoituksiin.
Rahamarkkinarahaston tai sen hoitajan olisi myds pidatyttdivd hankkimasta
rahamarkkinarahastolle luokitusta vaihtoehtoisilla menetelmilla. Jos
rahamarkkinarahasto saa ulkopuolisen tekemin luokituksen joko

Komission delegoitu asetus (EU) N:o 231/2013, annettu 19 piivdnd joulukuuta 2012, Euroopan
parlamentin ja neuvoston direktiivin 2011/61/EU tidydentdmisestd poikkeuksien, yleisten
toimintaedellytysten, sdilytysyhteis6jen, vivutuksen, avoimuuden ja valvonnan osalta (EUVL L 83,
22.3.2013, s. 1).
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luottoluokituslaitoksen omasta aloitteesta tai sellaisen kolmannen osapuolen
pyynnostd, joka on riippumaton rahamarkkinarahastosta tai sen hoitajasta eikd toimi
kummankaan puolesta, rahamarkkinarahaston hoitaja ei saisi tukeutua kyseiseen
ulkopuolisen  tekemddn  luokitukseen  liittyviin  perusteisiin.  Likviditeetin
asianmukaisen hallinnan varmistamiseksi rahamarkkinarahastojen olisi luotava
jarkevdat toimintaperiaatteet ja —menettelyt, jotta ne tuntisivat sijoittajansa.
Toimintaperiaatteiden, jotka rahastonhoitajan on otettava kadyttoon, olisi siind miérin
helpotettava rahamarkkinarahaston sijoittajapohjan ymmairtdmistd, ettd laajamittaiset
lunastukset pystytddn ennakoimaan. Jotta rahamarkkinarahasto ei joutuisi #killisten
massiivisten lunastusten kohteeksi, olisi kiinnitettdvd erityistd huomiota suuriin
sijoittajiin, jotka edustavat huomattavaa osaa rahamarkkinarahaston omaisuuseristi,
sekd yksittdisiin sijoittajiin, joiden osuudet ovat suuremmat kuin pdivin kuluessa
erddntyvit omaisuuerdt. Tdssd tapauksessa rahamarkkinarahaston olisi kasvatettava
pdivin kuluessa erddntyvien omaisuuserien osuutta téllaisen sijoittajan osuuden
suuruiseksi. Rahastonhoitajan olisi mahdollisuuksien mukaan tarkistettava sijoittajien
henkil6llisyys, vaikka niitd edustaisivatkin halllintarekisterdidyt tilit, portaalit tai muut
epdsuorat ostajat.

Rahamarkkinarahastojen olisi tehtdvd sddnndllisesti stressitestejd osana jarkevad
riskienhallintaa.  Jos  stressitestien  tulokset  wviittaavat  haavoittuvuuksiin,
rahamarkkinarahastojen hoitajien odotetaan toteuttavan toimia, joilla vahvistetaan
rahamarkkinarahaston héirionsietokykya.

Rahamarkkinarahastojen omaisuuserien arvo olisi maédritettdvd ensisijaisesti
markkinahintaan, jotta se ilmaisisi niiden tosiasiallista arvoa. Rahastonhoitajalle ei
saisi antaa mahdollisuutta kdyttdd malliin perustuvaa arvostusmenetelmié, kun varojen
arvo voidaan madrittdd luotettavasti arvostamalla ne markkinahintaan, silld malliin
perustuva arvostaminen antaa helposti epatarkemman tuloksen. Yleensé oletetaan, etti
valtion velkasitoumusten, kuntatodistusten sekd keskipitkdn ja lyhyen aikavilin
velkakirjojen kaltaiset varat voidaan arvostaa luotettavasti markkinahintaan.
Rahastonhoitajan  olisi tarkistettava yritystodistusten tai  sijoitustodistusten
arvostamista varten, saadaanko tarkat hinnat jdlkimarkkinoilta. Liikkeeseenlaskijan
tarjoamaa takaisinostohintaa olisi my0ds pidettivdnd hyvidnd estimaattina
yritystodistuksen arvosta. Kaikissa muissa tapauksissa rahastonhoitajan olisi
estimoitava arvo esimerkiksi kayttdmilld markkinatietoja, kuten vastaavien
litkeeseenlaskujen ja vastaavien liikkeeseenlaskijoiden tuottoja.

Kiintedn nettoarvon (Constant Net Asset Value, CNAV) rahamarkkinarahastojen
tavoitteena on sdilyttdd sijoituksen pddoma ja varmistaa samalla suuri likviditeetti.
Kun kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahastot jakavat tuottoja sijoittajille, valtaosa
niistd kdyttdd osuus- tai osakekohtaista nettoarvoa (Net Asset Value, NAV), joka voi
olla esimerkiksi 1 euro, Yhdysvaltain dollari tai Englannin punta. Muut kiintedn
nettoarvon rahamarkkinarahastot kerryttdvit tuotoilla rahaston nettoarvoa ja pitdvit
samalla omaisuuserdn perusarvon vakiona.

Kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahastojen erityispiirteiden huomioon ottamiseksi
olisi sallittava, ettd téllaiset rahastot voivat kdyttdd my0s jaksotettuun hankintamenoon
perustuvaa menetelmad kiintedn osuus- tai osakekohtaisen nettoarvon méaéarittimiseksi.
Siitd huolimatta kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahaston olisi sen varmistamiseksi,
ettd kiintedn osuus- tai osakekohtaisen nettoarvon ja osuus- tai osakekohtaisen
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nettoarvon vélistd erotusta seurataan jatkuvasti, laskettava omaisuuseriensad arvo myds
markkinahintaan perustuvalla tai malliin perustuvalla arvostusmenetelmélla.

Koska rahamarkkinarahaston olisi julkaistava nettoarvo, joka ilmaisee kaikkia
muutoksia sen omaisuuserien arvossa, julkaistava nettoarvo olisi pyoristettdva
enintddn ldhimpdin korkopisteeseen tai sen vasta-arvoon. Niin ollen, jos nettoarvo
julkaistaan tietyn valuutan méérdisend, esimerkiksi 1 euron suuruisena, nettoarvon
muutos olisi huomioitava aina, kun se on véhintddn 0,0001 euroa. Vastaavasti, jos
nettoarvo on 100 euroa, nettoarvon muutos olisi huomioitava aina, kun se on vahintdan
0,01 euroa. Vain, jos on kyse kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahastosta,
rahamarkkinarahasto voi julkaista kurssin, joka ei noudata tiysin sen varojen arvossa
tapahtuvia muutoksia. Tassi tapauksessa, jos nettoarvo on 1 euro, se voidaan pyoristda
lahimp&én senttiin (jokaisen 0,01 euron suuruisen muutoksen osalta).

Jotta kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahasto voisi tasoittaa omaisuuseriensd arvon
pdivittdisid vaihteluja ja tarjota osuus- tai osakekohtaista kiintedd nettoarvoa, sillé olisi
oltava jatkuvasti nettoarvopuskuri, joka on vihintddn 3 prosenttia sen omaisuuserista.
Nettoarvopuskuri toimisi mekanismina, jolla tasoitettaisiin vaihteluja ja siilytettdisiin
kiinted nettoarvo. Kaikki kiintedn osuus- tai osakekohtaisen nettoarvon ja osuus- tai
osakekohtaisen nettoarvon véliset erot olisi neutraloitava nettoarvopuskurin avulla.
Stressikausien markkinaolosuhteissa, jolloin erot voivat kasvaa nopeasti, olisi
kéaytettdvd menettelyd, jolla varmistetaan koko johtoportaan osallistuminen. Toimivan
johdon olisi timdn eskalointimenettelyn avulla voitava nopeasti toteuttaa korjaavia
toimia.

Koska kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahasto, joka ei pidd nettoarvopuskuria
vaaditulla tasolla, ei kykene sdilyttdméén kiintedd osuus- tai osakekohtaista nettoarvoa,
olisi vaadittava, ettd se kelluttaa nettoarvoaan ja lakkaa olemasta kiintedn nettoarvon
rahamarkkinarahasto. Jos nettoarvopuskurin suuruus on eskalointimenettelystéd
huolimatta yhden kuukauden ajan 10 korkopistettd alle vaadittujen 3 prosentin,
kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahaston olisi automaattisesti muunnuttava
rahamarkkinarahastoksi, joka ei saa kéyttdd varojen arvostamista jaksotettuun
hankintamenoon tai pyOristdmistd lahimpéddn prosenttiyksikkoon. Jos toimivaltainen
viranomainen voi ennen puskurin tdydentdmiseen sallitun yhden kuukauden mééraajan
padttymistd osoittaa, ettd kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahasto ei kykene
taydentdmédn puskuria vaaditulle tasolle, silld olisi oltava valtuudet muuntaa kiintedn
nettoarvon rahamarkkinarahasto muunlaiseksi rahamarkkinarahastoksi.
Nettoarvopuskuri on ainoa viline, jolla kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahastolle
voidaan antaa ulkopuolista tukea.

Ulkopuolinen tuki, joka annetaan rahamarkkinarahastolle, jolla ei ole kiintedd
nettoarvoa, kyseisen rahaston likviditeetin tai vakauden varmistamiseksi tai jolla on
tosiasiallisesti tdllaiset vaikutukset, lisdd levidmisriskid rahamarkkinarahastoalan ja
muun finanssialan vililld. Kolmannet osapuolet, jotka antavat téllaista tukea, antavat
sitd oman etunsa vuoksi, koska niilld on taloudellinen intressi rahamarkkinarahastoa
hoitavassa rahastoyhtiossd tai koska ne haluavat vilttdd sen, ettd niiden maine
vahingoittuu, jos niiden nimi yhdistetdin rahamarkkinarahaston kaatumiseen. Koska
kolmannet osapuolet eivdt nimenomaisesti sitoudu antamaan tai takaamaan tukea,
epavarmaksi jdd, myonnettdisiinkd tukea silloin, kun rahamarkkinarahasto sitéd
tarvitsee.  Tdssd  tilanteessa  jdrjestdjin  tuen  harkinnanvaraisuus  lisdd
markkinatoimijoiden keskuudessa epavarmuutta siitd, kuka kantaa
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rahamarkkinarahaston tappiot, kun niitd syntyy. Tami epdvarmuus todennikoisesti
altistaa rahamarkkinarahaston vield enemmén sijoittajapaoille taloudellisesti
epdvakaina aikoina, jolloin laajemmat taloudelliset riskit ovat kaikkein ilmeisimpié ja
jolloin herdd epdilyjd jarjestdjien vakaudesta ja niiden kyvystd antaa tukea niihin
sidoksissa oleville rahamarkkinarahastoille. Niistd syistd rahamarkkinarahastot eivit
saisi turvautua ulkopuoliseen tukeen sdilyttddkseen likviditeettinsd ja osuus- tai
osakekohtaisen  nettoarvonsa,  jollei =~ rahamarkkinarahaston  toimivaltainen
viranomainen ole nimenomaisesti sallinut ulkopuolista tukea finanssimarkkinoiden
vakauden sdilyttimiseksi.

Sijoittajille olisi ilmoitettava selvésti ennen kuin ne sijoittavat rahamarkkinarahastoon,
onko kyseinen rahamarkkinarahasto luonteeltaan lyhyt vai tavanomainen ja onko se
kiintedin  nettoarvon  rahamarkkinarahasto  vai ei. Lisdksi  kaikissa
markkinointiasiakirjoissa olisi ilmoitettava selvésti, ettd rahamarkkinarahastoihin
tehtdvid sijoituksia ei suojata milldédn takuilla, jotta sijoittajille ei syntyisi vddrénlaisia
odotuksia. Kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahastojen olisi annettava sijoittajille
selked selvitys puskurimekanismista, jolla ne ylldpitdvdt kiintedd osuus- tai
osakekohtaista nettoarvoa.

Sen varmistamiseksi, ettd toimivaltaiset viranomaiset voivat havaita ja seurata
rahamarkkinarahastojen markkinoilla esiintyvid riskejd ja reagoida niihin,
rahamarkkinarahastojen  olisi  toimitettava  toimivaltaisille  viranomaisilleen
yksityskohtainen luettelo tiedoista direktiiveissda 2009/65/EY ja 2011/61/EU
vaadittujen tietojen liséksi. Toimivaltaisten viranomaisten olisi kerédttivd ndma tiedot
yhdenmukaisella tavalla koko unionissa, jotta rahamarkkinarahastojen markkinoiden
tarkeimmistd muutoksista saataisiin olennaisia tietoja. Tiedot olisi toimitettava
Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaiselle (EAMYV), jonka olisi luotava
rahamarkkinarahastoja koskeva keskustietokanta, jotta olisi helpompi laatia yhteisié
analyyseja rahamarkkinarahastojen markkinoiden mahdollisista  vaikutuksista
unionissa.

Rahamarkkinarahaston toimivaltaisen viranomaisen olisi tarkistettava, kykeneekd
rahamarkkinarahasto noudattamaan jatkuvasti tdtd asetusta. Toimivaltaisilla
viranomaisilla on jo laajat valtuudet direktiivien 2009/65/EU ja 2011/61/EU nojalla,
mutta néitd valtuuksia olisi laajennettava entisestddn, jotta niitd voitaisiin kdyttdad myos
rahamarkkinarahastoja koskevien uusien yhteisten sdéntoéjen yhteydessd. Liséksi
yhteissijoitusyritysten  tai  vaihtoehtoisten  sijoitusrahastojen  toimivaltaisten
viranomaisten olisi varmistettava, ettd kaikki yhteistd sijoitustoimintaa harjoittavat
yritykset, jotka muistuttavat ominaisuuksiltaan rahamarkkinarahastoja ja ovat
olemassa tdméin asetuksen tullessa voimaan, noudattava tita asetusta.

Komission olisi hyvidksyttdvd sisdistd arviointimenettelyd koskevat delegoidut
saddokset Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen 290 artiklan mukaisesti.
On erityisen tdrkedd, ettd komissio asiaa valmistellessaan toteuttaa asianmukaiset
kuulemiset, myds asiantuntijatasolla.

Lisdksi komissiolle olisi siirrettdvd valta hyvdksyd Euroopan unionin toiminnasta
tehdyn sopimuksen 291 artiklan ja asetuksen (EU) N:o 1095/20107 15 artiklassa

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 1095/2010, annettu 24 pdivdnd marraskuuta 2010,
arvopaperimarkkinaviranomainen) perustamisesta sekéd pddtdksen N:o 716/2009/EY muuttamisesta ja komission
paitoksen 2009/77/EY kumoamisesta (EUVL L 331, 15.12.2010, s. 84).

23

Fl



Fl

(33)

(54)

(55)

(56)

(57)

sdddetyn menettelyn mukaisesti tekniset taytdntoonpanostandardit
taytdntoonpanosdddoksilla. EAMV:lle olisi annettava tehtdvédksi laatia komissiolle
toimitettavat teknisten tiytintoonpanostandardien luonnokset, jotka koskevat
raportointimallia, jonka mukaan rahamarkkinarahastot toimittavat tietonsa
toimivaltaisille viranomaisille.

EAMV:n olisi voitava kéyttdd kaikkia direktiivien 2009/65/EY ja 2011/61/EU
mukaisia valtuuksiaan my0s tdmin asetuksen yhteydessd. Lisdksi sille annetaan
tehtdvéksi laatia teknisten sddntely- ja tdytdntdonpanostandardien luonnoksia.

On olennaisen tirkedd tarkastella tdtd asetusta uudelleen sen arvioimiseksi, onko
asianmukaista vapauttaa tietyt kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahastot, jotka
keskittavat sijoitussalkkunsa jésenvaltioiden liikkeeseen laskemiin velkakirjoihin,
vaatimuksesta perustaa pddomapuskuri, joka on vidhintddn 3 prosenttia kiintedn
nettoarvon rahamarkkinarahaston varojen kokonaisarvosta. Sen vuoksi komission olisi
kolmen vuoden kuluessa tdmin asetuksen voimaantulosta analysoitava tdmén
asetuksen soveltamisesta saatuja  kokemuksia  ja sen  vaikutuksia
rahamarkkinarahastoihin liittyviin erilaisiin taloudellisiin ndkdkohtiin. Jasenvaltioiden
litkkkeeseen laskemat tai takaamat velkakirjat muodostavat oman sijoitusluokkansa,
jolla on erityiset luotto- ja likviditeettiominaisuudet. Lisdksi valtionvelalla on
ratkaisevan tirked rooli jisenvaltioiden rahoituksessa. Sen vuoksi komission olisi
arvioitava jdsenvaltioiden liikkeeseen laskeman tai takaaman valtionvelan
markkinoiden  kehitystd  sekd  mahdollisuutta  luoda  erityinen  kehys
rahamarkkinarahastoille, jotka keskittdvit sijoituspolitiikkansa tdméntyyppiseen
velkaan.

Rahamarkkinarahastoja koskevien uusien yhdenmukaisten sdéntdjen olisi oltava
direktiivin 95/46/EY* ja asetuksen (EY) N:0 45/2001° siinndsten mukaiset.

Jasenvaltiot eivdt voi riittdvilld tavalla saavuttaa tdmédn asetuksen tavoitetta eli
varmistaa, ettd rahamarkkinarahastoihin sovelletaan yhdenmukaisia
vakavaraisuusvaatimuksia koko unionissa, ja ottaa samalla tdysimittaisesti huomioon
tarve sovittaa rahamarkkinarahastojen turvallisuus ja luotettavuus tasapainoisesti
yhteen rahamarkkinoiden tehokkaan toiminnan ja eri markkinatoimijoille koituvien
kustannusten kanssa, vaan ne voidaan toiminnan laajuuden ja vaikutusten vuoksi
saavuttaa paremmin unionin tasolla, joten unioni voi toteuttaa toimenpiteitd Euroopan
unionista tehdyn sopimuksen 5 artiklassa vahvistetun toissijaisuusperiaatteen
mukaisesti. Mainitussa artiklassa vahvistetun suhteellisuusperiaatteen mukaisesti tassi
asetuksessa ei ylitetd sitd, mikd on ndiden tavoitteiden saavuttamiseksi tarpeen.

Rahamarkkinarahastoja koskevissa uusissa yhtendisissd sddnndissd kunnioitetaan
perusoikeuksia ja noudatetaan erityisesti Euroopan unionin perusoikeuskirjassa
tunnustettuja periaatteita ja niistd erityisesti kuluttajansuojaa, elinkeinovapautta ja
henkildtietojen suojaa. Rahamarkkinarahastoja koskevia uusia yhtendisid sdintojé olisi
sovellettava kyseisten oikeuksien ja periaatteiden mukaisesti,

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 95/46/EY, annettu 24 paivéani lokakuuta 1995, yksildiden
suojelusta henkildtietojen kasittelyssd ja ndiden tietojen vapaasta litkkuvuudesta (EYVL L 281,
23.11.1995, s. 31).

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetu (EY) N:o 45/2001, annettu 18 péivand joulukuuta 2000,
yksildiden suojelusta yhteisdjen toimielinten ja elinten suorittamassa henkildtietojen késittelyssa ja
niiden tietojen vapaasta liikkuvuudesta (EYVL L 8, 12.1.2001, s. 1).
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OVAT HYVAKSYNEET TAMAN ASETUKSEN:

I luku
Yleiset sasinnokset

1 artikla
Kohde ja soveltamisala

Téssd  asetuksessa  vahvistetaan  sddanndt  rahoitusinstrumenteista,  joihin
rahamarkkinarahasto voi sijoittaa, ja rahamarkkinarahaston sijoitussalkusta ja
arvostamisesta sekd unioniin sijoittautunutta tai unionissa hoidettavaa tai
markkinoitavaa rahamarkkinarahastoa koskevat raportointivaatimukset.

Tétd asetusta sovelletaan yhteistd sijoitustoimintaa harjoittaviin yrityksiin, jotka
tarvitsevat direktiivin 2009/65/EY mukaisen luvan toimiakseen
yhteissijoitusyrityksind tai ovat direktiivin 2011/61/EU mukaisia vaihtoehtoisia
sijoitusrahastoja ja jotka sijoittavat lyhytaikaisiin varoihin ja joiden erillisind tai
kumulatiivisina tavoitteina on tarjota rahamarkkinakorkoja vastaavaa tuottoa tai
sdilyttdd sijoituksen arvo.

Jasenvaltiot eivit saa asettaa lisdvaatimuksia tidmédn asetuksen soveltamisalaan

kuuluvissa kysymyksissa.

2 artikla
Mddritelmat

Tassd asetuksessa tarkoitetaan

(1

2

3)

4)

)

(6)

’lyhytaikaisilla varoilla’ rahoitusvaroja, joiden jaljelld oleva maturiteetti on enintdin
kaksi vuotta;

’rahamarkkinainstrumenteilla’ direktiivin  2009/65/EY 2 artiklan 1 kohdan
o alakohdassa miiriteltyjd rahamarkkinavilineita;

“siirtokelpoisilla arvopapereilla’ direktiivin  2009/65/EY 2 artiklan 1 kohdan
n alakohdassa maariteltyja siirtokelpoisia arvopapereita;

"takaisinostosopimuksella’ sopimusta, jolla osapuoli siirtdd arvopapereita tai niihin
liittyvid omistusoikeuksia vastapuolelle ja sitoutuu ostamaan ne takaisin sovittuun
hintaan méérattyna tai myohemmin mééréttivéna ajankohtana;

“takaisinmyyntisopimuksella’ sopimusta, jolla osapuoli vastaanottaa arvopapereita tai
omaisuuserdin tai arvopaperiin liittyvid omistusoikeuksia vastapuolelta ja sitoutuu
myymadin ne takaisin sovittuun hintaan madrittynd tai myohemmin madrittdviana
ajankohtana;

"arvopapereiden lainaksi antamisella’ ja ’arvopapereiden lainaksi ottamisella’
litkketoimia, joissa laitos tai sen vastapuoli siirtdd arvopapereita ja lainanottaja
sitoutuu  palauttamaan vastaavat arvopaperit myohempdnd ajankohtana tai
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(7

®)

)

(10)

(In

(12)

(13)

(14)

(15)

(16)

arvopaperit siirtdvin laitoksen pyynndostéd ja joissa on kyse arvopapereiden lainaksi
antamisesta sen laitoksen osalta, joka siirtdd arvopaperit, ja arvopapereiden lainaksi
ottamisesta sen laitoksen osalta, jolle ne siirretdén;

‘arvopaperistamisella’ asetuksen (EU) N:o 575/2013' 4 artiklan 1 kohdan
61 alakohdassa mairiteltyd arvopaperistamista;

‘yritysvelalla’ sellaisen yrityksen liikkeeseen laskemia velkainstrumentteja, joka
tosiasiallisesti tuottaa tavaroita tai muita palveluja kuin finanssipalveluja tai kiy
niilld kauppaa;

’arvostamisella markkinahintaan’ positioiden arvostamista saatavilla oleviin,
riippumattomista ldhteistd perdisin oleviin pditdshintoihin, kuten porssihintoihin,
ndytolld julkistettaviin  hintoihin tai useiden riippumattomien tunnettujen
arvopaperinvélittdjien antamiin hintatarjouksiin;

"malliin perustuvalla arvostamisella’ arvostamista, joka edellyttdd vertailuanalyysia,
ekstrapolointia tai muuta markkinatietoihin perustuvaa laskentaa;

“jaksotettuun hankintamenoon perustuvalla arvostusmenetelmélld’ menetelméd, joka
perustuu omaisuuserdn hankintamenoon, jonka arvo mukautetaan preemioiden (tai
diskonttojen) jaksottamiseen erddantymispdivdédn saakka;

’kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahastolla’ rahamarkkinarahastoa, joka pitdd
osuus- tai osakekohtaisen nettoarvon muuttumattomana, jossa rahaston tuottoja
kerrytetddn pdivittdin tai jossa ne voidaan maksaa sijoittajalle ja jossa varat
arvostetaan yleensd jaksotettuun hankintamenoon perustuvalla menetelmalld tai
nettoarvo pyoristetddn ldhimpddn prosenttiyksikkoon tai kyseisen valuutan
maédriiseen vasta-arvoon;

’lyhyelld rahamarkkinarahastolla’ rahamarkkinarahastoa, joka sijoittaa 9 artiklan
1 kohdassa tarkoitettuihin hyvéksyttdviin rahamarkkinainstrumentteihin;

"tavanomaiselle rahamarkkinarahastolla’ rahamarkkinarahastoa, joka sijoittaa
9 artiklan 1 ja 2 kohdassa tarkoitettuihin hyviéksyttéviin
rahamarkkinainstrumentteihin;

"luottolaitoksella’ asetuksen (EU) N:o 575/2013 4 artiklan 1 kohdan 1 alakohdassa
madriteltyd luottolaitosta;

’rahamarkkinarahaston toimivaltaisella viranomaisella’

(a) yhteissijoitusyrityksen osalta direktiivin 2009/65/EY 97 artiklan mukaisesti
nimettyd yhteissijoitusyrityksen kotijdsenvaltion toimivaltaista viranomaista;

(b) unioniin sijoittautuneen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston osalta toimivaltaista
viranomaista direktiivin 2011/61/EU 4 artiklan 1 kohdan p alakohdassa
madritellyssd vaihtoehtoisen sijoitusrahaston kotijdsenvaltiossa;

10
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Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 575/2013, annettu 26 péivénd kesdkuuta 2013,
luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten vakavaraisuusvaatimuksista ja asetuksen (EU) N:o 648/2012
muuttamisesta (EUVL L 176, 27.6.2013, s. 1-337).
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(17)

(18)

(19)

(20)

@2y

(22)

(c) unionin ulkopuolelle sijoittautuneen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston osalta

1)  sen jdsenvaltion toimivaltaista viranomaista, jossa unionin ulkopuolelle
sijoittautunutta vaihtoehtoista sijoitusrahastoa markkinoidaan unionissa
ilman passia;

ii)  unionin ulkopuolelle sijoittautunutta vaihtoehtoista sijoitusrahastoa
hoitavan unioniin sijoittautuneen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan
toimivaltaista viranomaista, kun unionin ulkopuolelle sijoittautunutta
vaihtoehtoista sijoitusrahastoa markkinoidaan unionissa passin nojalla tai
sitd el markkinoida unionissa;

i)  viitejdsenvaltion toimivaltaista viranomaista, jos unionin ulkopuolelle
sijoittautunutta  vaihtoehtoista sijoitusrahastoa ei hoida unioniin
sijoittautunut vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja ja jos sitd
markkinoidaan unionissa passin nojalla;

"rahamarkkinarahaston kotijdsenvaltiolla’ jdsenvaltiota, johon rahamarkkinarahasto
on sijoittautunut ja jossa se on saanut toimiluvan;

‘painotetulla keskimédrdiselld maturiteetilla (Weighted Average Maturity, WAM)’
kaikkien rahastossa olevien kohde-etuuksien keskiméérdistd maturiteettia, joka
ulottuu lailliseen erdpdivédén tai, jos kyseinen aika on lyhyempi, seuraavaan koron
tarkistukseen rahamarkkinakorkoa vastaavaksi ja jossa otetaan huomioon, kuinka
paljon kutakin instrumenttia rahastossa on suhteellisesti;

‘painotetulla  keskiméérdiselld elinajalla (Weighted Average Life, WAL)’
keskiméddrdistd aikaa, joka ulottuu kaikkien rahastossa olevien kohde-etuuksien
lailliseen erdpdivdin ja jossa otetaan huomioon, kuinka paljon kutakin instrumenttia
rahastossa on suhteellisesti;

“laillisella  erdpdivalld’ pdivimadrdd, jona arvopaperin piddoma on maksettava
kokonaan takaisin ja johon ei liity mink&dénlaista optiota;

’jdljelld olevalla maturiteetilla’ aikaa lailliseen erdpédivdin saakka;
’lyhyeksimyynnilld’ rahamarkkinainstrumenttien kattamatonta myyntia.
3 artikla
Toimiluvan myontdminen rahamarkkinarahastolle

Yhteisté sijoitustoimintaa harjoittavaa yritystd ei saa perustaa unioniin tai hoitaa tai
markkinoida unionissa rahamarkkinarahastona, jollei sille ole myonnetty tdmén
asetuksen mukaista toimilupaa.

Toimilupa on voimassa kaikissa jédsenvaltioissa.

Yhteistd sijoitustoimintaa harjoittavalle yritykselle, jolla on direktiivin 2009/65/EY
mukaan oltava toimilupa voidakseen toimia yhteissijoitusyrityksend, myoOnnetddn
lupa  toimia  rahamarkkinarahastona  direktiivin ~ 2009/65/EY  mukaisen
toimilupamenettelyn yhteydessa.
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Yhteistd sijoitustoimintaa harjoittavalle yritykselle, joka on vaihtoehtoinen
sijoitusrahasto, myonnetddn lupa toimia rahamarkkinarahastona 4 artiklan
mukaisesti.

Yhteistd sijoitustoimintaa harjoittavalle yritykselle saa myontdd luvan toimia
rahamarkkinarahastona ainoastaan, jos rahamarkkinarahaston toimivaltainen
viranomainen katsoo, ettd rahamarkkinarahasto pystyy tdyttdméddn kaikki tdmén
asetuksen vaatimukset.

Rahamarkkinarahaston on  toimiluvan myOntdmistd varten toimitettava
toimivaltaiselle viranomaiselleen seuraavat asiakirjat:

(a) rahaston sddnnot tai perustamisasiakirjat;

(b) rahaston hoitajan tunnistetiedot;

(c) sdilytysyhteison tunnistetiedot;

(d) rahamarkkinarahaston kuvaus tai muut tiedot, jotka ovat sijoittajien saatavilla;

(e) kuvaus tai muut tiedot jérjestelyistd ja menettelyistd, jotka tarvitaan [I-VII
luvun vaatimusten noudattamiseksi;

() muut tiedot tai asiakirjat, jotka rahamarkkinarahaston toimivaltainen
viranomainen vaatii sen varmistamiseksi, ettd tdssd asetuksessa vahvistettuja
vaatimuksia noudatetaan.

Toimivaltaisten viranomaisten on ilmoitettava tdmin asetuksen nojalla myonnetyisti
tai peruutetuista toimiluvista EAMV:lle neljdnnesvuosittain.

EAMV pitéé julkista keskusrekisterid, joka siséltda tiedot kustakin tdmén asetuksen
nojalla toimiluvan saaneesta rahamarkkinarahastosta, sen luokittelusta ja hoitajasta
sekd sen toimivaltaisesta viranomaisesta. Rekisteri on asetettava saataville
sahkoisessd muodossa.

4 artikla
Menettely, jolla vaihtoehtoiselle sijoitusrahastolle myéonnetddn lupa toimia
rahamarkkinarahastona

Vaihtoehtoiselle sijoitusrahastolle mydnnetddn lupa toimia rahamarkkinarahastona
vain, jos sen toimivaltainen viranomainen on hyviksynyt direktiivin 2011/61/EU
nojalla toimiluvan saaneen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan hakemuksen
hoitaa vaihtoehtoista sijoitusrahastoa sekd rahaston sddnnot ja siilytysyhteison
valinnan.

Jattdessddn vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitamista koskevan hakemuksen
toimiluvan saaneen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan on toimitettava

rahamarkkinarahaston toimivaltaiselle viranomaiselle

(a) sdilytysyhteison kanssa tehty kirjallinen sopimus;
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(b) tiedot tehtdvien siirtdmistd koskevista jérjestelyisti, jotka liittyvat
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston salkunhoitoon, riskienhallintaan ja hallintoon;

(c) tiedot sen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston sijoitusstrategioista, riskiprofiilista ja
muista ominaisuuksista, jonka hoitamiseen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston
hoitaja on saanut toimiluvan.

Rahamarkkinarahaston toimivaltainen viranomainen voi pyytdd vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston toimivaltaista viranomaista selvennyksid ja tietoja edellisessé
alakohdassa tarkoitetuista  asiakirjoista tai todistusta siitd, kuuluvatko
rahamarkkinarahastot vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajalle rahaston hoitamista
varten myonnetyn toimiluvan piiriin. Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan
toimivaltaisen viranomaisen on vastattava rahamarkkinarahaston toimivaltaisen
viranomaisen pyyntoon kymmenen tyopéivan kuluessa.

Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan on viipymadttd ilmoitettava 2 kohdassa
tarkoitettujen asiakirjojen mahdollisista myO6hemmisti muutoksista
rahamarkkinarahaston toimivaltaiselle viranomaiselle.

Rahamarkkinarahaston toimivaltainen viranomainen voi hyldtd vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston hoitajan hakemuksen vain, jos

(a) vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja ei noudata tété asetusta;
(b) vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja ei noudata direktiivid 2011/61/EU;

(c) vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan toimivaltainen viranomainen ei ole
antanut sille lupaa hoitaa rahamarkkinarahastoja;

(d) vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja ei ole toimittanut 2 kohdassa
tarkoitettuja asiakirjoja.

Rahamarkkinarahaston toimivaltaisen viranomaisen on ennen hakemuksen
hylkddmistd kuultava vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan toimivaltaista
viranomaista.

Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston rahamarkkinarahastona toimimista koskevan luvan
myontdmisen ehdoksi ei saa asettaa sitd vaatimusta, ettd vaihtoehtoista
sijoitusrahastoa hoitaa kyseisen sijoitusrahaston kotijasenvaltiossa toimiluvan saanut
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja tai ettd vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja
harjoittaa toimintaa vaihtoehtoisen sijoitusrahaston kotijdsenvaltiossa tai siirtda
toimintoja sinne.

Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajalle on ilmoitettava kahden kuukauden
kuluessa tdydellisen hakemuksen jéttdmisestd, onko vaihtoehtoisen sijoitusrahaston
rahamarkkinarahastona toimimista koskeva lupa myonnetty.

Rahamarkkinarahaston toimivaltainen viranomainen ei saa myontdd toimilupaa, jos
vaihtoehtoisella sijoitusrahastolla on oikeudellinen este pitdd osuuksiaan tai
osakkeitaan kaupan kotijdsenvaltiossaan.
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5 artikla
"Rahamarkkinarahasto ”-nimityksen kdytto

Yhteissijoitusyritys tai vaihtoehtoinen sijoitusrahasto saa kéyttdd itsestdén tai
liikkeeseen laskemiensa osuuksien tai osakkeiden yhteydessd nimitysti
“rahamarkkinarahasto” wvain, jos kyseinen yhteissijoitusyritys tai vaihtoehtoinen
sijoitusrahasto on saanut timén asetuksen mukaisen toimiluvan.

Yhteissijoitusyritys tai vaihtoehtoinen sijoitusrahasto saa kéyttaa
rahamarkkinarahastoon viittaavaa nimitystd tai kayttdd sellaisia ilmaisuja kuin

“kéteisvarat”, “likvidi”, ’raha”, erittdin likvidit varat” ja “talletuksen kaltainen” tai
vastaavia ilmaisuja vain, jos se on saanut timéan asetuksen mukaisen toimiluvan.

”Rahamarkkinarahasto”-nimityksen, rahamarkkinarahastoon viittaavan nimityksen
tai 1 kohdassa mainittujen ilmaisujen kéyttd kasittdd niiden kayton kaikissa
ulkoisissa tai sisdisissd asiakirjoissa, raporteissa, lausunnoissa, mainoksissa,
tiedonannoissa, kirjeissd tai muissa aineistoissa, jotka on osoitettu tai tarkoitettu
jaettavaksi mahdollisille sijoittajille, osuudenhaltijoille, osakkeenomistajille tai
toimivaltaisille viranomaisille kirjallisessa, suullisessa, sdhkoisessd tai muussa
muodossa.

6 artikla
Sovellettavat sddannot

Rahamarkkinarahaston on aina noudatettava tdméan asetuksen sadnnoksia.

Rahamarkkinarahaston, joka on yhteissijoitusyritys, sekd sen hoitajan on aina
noudatettava direktiivin 2009/65/EY vaatimuksia, jollei tdssd asetuksessa toisin
saddetd.

Rahamarkkinarahaston, joka on vaihtoehtoinen sijoitusrahasto, sekd sen hoitajan on
aina noudatettava direktiivin 2011/61/EU vaatimuksia, jollei tdssd asetuksessa toisin
sdddetd.

Rahamarkkinarahaston hoitajan vastuulla on varmistaa, ettd titd asetusta
noudatetaan. Kyseinen rahastonhoitaja on vastuussa kaikista tappioista tai
vahingoista, jotka johtuvat timén asetuksen noudattamatta jattaimisesta.

Tama asetus ei estd rahamarkkinarahastoja soveltamasta sijoitusrajoituksia, jotka
ovat tiukempia kuin tdssé asetuksessa edellytetéén.
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II luku

Rahamarkkinarahastojen sijoituspolitiikkoja koskevat velvoitteet

1 JAKSO
YLEISET SAANNOT JA HYVAKSYTTAVAT OMAISUUSERAT

7 artikla
Yleiset periaatteet

Jos rahamarkkinarahasto koostuu useammasta kuin yhdestd alarahastosta, kutakin

alarahastoa pidetéén erillisend rahamarkkinarahastona II-VII lukua sovellettaessa.

Yhteissijoitusyrityksend toimiluvan saaneisiin rahamarkkinarahastoihin ei sovelleta

sijoituspolitiikkaa koskevia velvoitteita, jotka vahvistetaan direktiivin 2009/65/EY
49, 50 ja 50 a artiklassa, 51 artiklan 2 kohdassa ja 52-57 artiklassa, jollei tdssd
asetuksessa nimenomaisesti toisin sdddeta.

8 artikla
Hyvdksyttivit omaisuuserdt

Rahamarkkinarahasto saa sijoittaa ainoastaan yhteen tai useampaan seuraavista

rahoitusvarojen luokista ja ainoastaan téssi asetuksessa asetetuin edellytyksin:

(a)
(b)
(©)
(d)

(a)

(b)
(©)

(d)

(e)

rahamarkkinainstrumentit;
luottolaitoksissa olevat talletukset;
johdannaisinstrumentit;

takaisinmyyntisopimukset.

Rahamarkkinarahasto ei saa suorittaa mitdin seuraavista toiminnoista:

sijoittaa muihin kuin 1 kohdassa mainittuihin omaisuuseriin;
myyd4 rahamarkkinainstrumentteja lyhyeksi;

ottaa osakeisiin tai hyoddykkeisiin suoraan tai epésuorasti liittyvid vastuita,
my0dskdin johdannaisten, niihin oikeuttavien todistusten, niihin perustuvien
indeksien tai muiden sellaisten vilineiden tai instrumenttien kautta, joilla se
saisi tdllaisia vastuita;

tehdd arvopapereiden lainaksi antamista tai lainaksi ottamista koskevia
sopimuksia, takaisinostosopimuksia tai muita sopimuksia, jotka rasittaisivat
rahamarkkinarahaston omaisuuserii;

ottaa ja antaa lainaksi kéteisvaroja.
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9 artikla
Hyvdksyttdvdt rahamarkkinainstrumentit

Rahamarkkinarahasto voi sijoittaa sellaiseen rahamarkkinainstrumenttiin, joka
tayttdd kaikki seuraavat edellytykset:

(a) se kuuluu johonkin direktiivin 2009/65/EY 50 artiklan 1 kohdan a, b, ¢ tai
h alakohdassa tarkoitettuun rahamarkkinainstrumenttien luokkaan;

(b) silld on jompikumpi seuraavista vaihtoehtoisista ominaisuuksista:
1) sen laillinen maturiteetti liikkeeseenlaskuhetkelld on enintidén 397 paivéa;
ii)  sen jdljelld oleva maturiteetti on enintddn 397 pdivia,

(c) rahamarkkinainstrumentin liikkeeseenlaskijalle on myodnnetty jompikumpi
kahdesta korkeimmasta sisdisestd luottoluokituksesta tdmén asetuksen 16—
19 artiklassa vahvistettujen sddntdjen mukaisesti;

(d) jos rahamarkkinainstrumentissa on Kkyse arvopaperistamiseen liittyvasti
vastuusta, kyseinen instrumentti tayttd4 10 artiklassa sdddetyt lisdvaatimukset.

Tavanomaisen rahamarkkinarahaston sallitaan  sijoittaa myo0s sellaiseen
rahamarkkinainstrumenttiin, jonka tuotto tarkistetaan rahamarkkinakorkoja
vastaavaksi 397 pdivian vilein tai tiheimmin viliajoin ja jonka jiljelld oleva
maturiteetti on enintéédn kaksi vuotta.

Edell olevaa 1 kohdan c alakohtaa ei sovelleta jasenvaltion keskusviranomaisen tai
keskuspankin, Euroopan keskuspankin, unionin, Euroopan vakausmekanismin tai
Euroopan investointipankin litkkkeeseen laskemiin tai takaamiin
rahamarkkinainstrumentteihin.

10 artikla
Hyvdksyttdvdt arvopaperistamiset

Arvopaperistamista pidetddn hyvéksyttdviand, jos kaikki seuraavat edellytykset
tayttyvat:

(a) kohde-etuuteen liittyvd vastuu tai vastuuryhmd muodostuu pelkéstidén
yritysvelasta;

(b) kohde-etuutena olevalla yritysvelalla on hyva luottoluokitus ja likviditeetti;

(c) kohde-etuutena olevan yritysvelan laillinen maturiteetti
liikkkeeseenlaskuhetkelld on enintddn 397 pdivdd tai sen jéljelld oleva
maturiteetti on enintddn 397 paivaa.

Edelld olevan 1 kohdan yhdenmukaisen soveltamisen varmistamiseksi EAMV laatii
luonnokset teknisiksi sddntelystandardeiksi, joissa vahvistetaan

(a) edellytykset ja olosuhteet, joiden vallitessa kohde-etuuteen liittyvin vastuun tai
vastuuryhmain katsotaan muodostuvan pelkdstiin yritysvelasta;
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(b) edellytykset ja numeeriset kynnysarvot, jotka madrddvat sen, milloin
yritysvelalla on hyvé luottoluokitus ja likviditeetti.

EAMV toimittaa ensimmaisessi alakohdassa tarkoitetut teknisten
sdantelystandardien luonnokset komissiolle viimeistdén [...].

Siirretddn komissiolle valta hyviksyd ensimmaisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset

sdantelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010 1014 artiklan mukaisesti.

11 artikla
Hyvdksyttavdt luottolaitoksissa olevat talletukset

Rahamarkkinarahasto saa sijoittaa luottolaitoksessa olevaan talletukseen, jos kaikki seuraavat
edellytykset tiyttyvit:

(a)
(b)
(©)

talletus maksetaan vaadittaessa tai se voidaan nostaa milloin tahansa;
talletuksen maturiteetti on enintdin 12 kuukautta;

luottolaitoksen sdédntOmddrdinen kotipaikka on jisenvaltiossa tai, jos sen
sdantomadrdinen kotipaikka on kolmannessa maassa, sithen sovelletaan toiminnan
vakautta koskevia sdantdjd, joita pidetddn asetuksen (EU) N:o 575/2013 107 artiklan
4 kohdassa sdddetyn menettelyn mukaisesti unionin lainsdddédnndssd asetettuja
vaatimuksia vastaavina.

12 artikla
Hyvdksyttivdt johdannaisinstrumentit

Rahamarkkinarahasto saa sijoittaa johdannaisinstrumenttiin, jos silli kdydddn kauppaa
direktiivin 2009/65/EC 50 artiklan 1 kohdan a, b tai ¢ alakohdassa tarkoitetulla sdénnellylla
markkinapaikalla tai OTC-markkinoilla, edellyttden, ettd kaikki seuraavat edellytykset
tayttyvat kaikissa tapauksissa:

(a)

(b)

(©)

(d)

johdannaisinstrumentin kohde-etuus koostuu koroista, valuuttakursseista, valuutoista
tai indekseistd, jotka edustavat jotakin ndistéd luokista;

johdannaisinstrumentilla  pyritddn  ainoastaan  suojautumaan  duraatio- ja
valuuttariskeiltd, jotka liittyvét rahamarkkinarahaston muihin sijoituksiin;

OTC-johdannaistransaktioiden vastapuolet ovat toiminnan vakautta koskevan
sddntelyn ja valvonnan alaisia laitoksia, jotka kuuluvat rahamarkkinarahaston
kotijdsenvaltion toimivaltaisten viranomaisten hyvéksymiin luokkiin;

OTC-johdannaisten arvo miéritetddn luotettavasti ja todennettavasti pdivittdin, ja ne

voidaan rahamarkkinarahaston aloitteesta milloin tahansa myyd4, muuttaa rahaksi tai
kattaa vastakkaisella toimella niiden kdypéédn arvoon.
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13 artikla
Hyvdksyttividt takaisinmyyntisopimukset

Rahamarkkinarahasto saa tehdd takaisinmyyntisopimuksen, jos kaikki seuraavat
edellytykset tiyttyvit:

(a) rahamarkkinarahastolla on oikeus irtisanoa sopimus milloin tahansa enintiin
kahden tyopdivén irtisanomisajalla;

(b) takaisinmyyntisopimuksen osana saatujen omaisuuserien markkina-arvo on
aina vihintddn yhté suuri kuin niistd maksettujen kéteisvarojen arvo.

Rahamarkkinarahaston takaisinmyyntisopimuksen osana saamien omaisuuserien on
oltava 9 artiklan mukaisia rahamarkkinainstrumentteja.

Rahamarkkinarahasto ei saa ottaa vastaan 10 artiklassa tarkoitettuja
arvopaperistamisia  takaisinmyyntisopimuksen  osana. = Rahamarkkinarahaston
takaisinmyyntisopimuksen osana saamia omaisuuserid ei saa myydd, sijoittaa
uudelleen, pantata tai siirtdd muulla tavoin toiselle.

Rahamarkkinarahaston takaisinmyyntisopimuksen osana saamat omaisuuserdt on
otettava huomioon laskettaessa tdssd asetuksessa vahvistettuja hajautus- ja
keskittymairajoja.

Poiketen siitd, mitd 2 kohdassa sdddetddn, rahamarkkinarahasto saa ottaa vastaan
takaisinmyyntisopimuksen osana likvidejd siirtokelpoisia arvopapereita tai muita
kuin 9 artiklan mukaisia rahamarkkinainstrumentteja, jos kyseiset omaisuuserit
tayttdvit jommankumman seuraavista edellytyksista:

(a) niilld on hyvé luottoluokitus ja niiden liikkeeseenlaskijana tai takaajana on
jasenvaltion keskusviranomainen tai keskuspankki, Euroopan keskuspankki,
unioni, Euroopan vakausmekanismi tai Euroopan investointipankKki;

(b) niiden liikkeeseenlaskijana tai  takaajana on  kolmannen maan
keskusviranomainen tai keskuspankki, jolloin edellytetdén, ettd omaisuuserdn
litkkkeeseen laskevalle kolmannen maan liikkeeseenlaskijalle on myo6nnetty
jompikumpi kahdesta korkeimmasta sisdisestd luottoluokituksesta tdman
asetuksen 16—19 artiklassa vahvistettujen sddntdjen mukaisesti.

Ensimmiisen alakohdan mukaisesti takaisinmyyntisopimuksen osana saaduista
omaisuuseristd on ilmoitettava rahamarkkinarahaston sijoittajille.

Ensimmiisen alakohdan mukaisesti takaisinmyyntisopimuksen osana saatuihin
omaisuuseriin sovelletaan 14 artiklan 6 kohdassa vahvistettuja sdantdja.

Siirretddn komissiolle valta antaa 44 artiklan mukaisesti delegoidut sdddokset, joissa
vahvistetaan 5 kohdassa tarkoitettuihin omaisuuseriin sovellettavat mairélliset ja
laadulliset likviditeettivaatimukset sekd 5 kohdan a alakohdassa tarkoitettuihin
omaisuuseriin sovellettavat luottoluokitusta koskevat vaatimukset.

Komissio ottaa tdssd yhteydessd huomioon asetuksen (EU) N:o 575/2013
509 artiklan 3 kohdassa tarkoitetun kertomuksen.
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Komissio antaa ensimmdisessd alakohdassa tarkoitetut delegoidut sdadokset
viimeistddn 31 pdivédni joulukuuta 2014.

IT1 JAKSO
SIJOITUSPOLITIIKKAA KOSKEVAT SAANNOKSET

14 artikla
Hajautus

Rahamarkkinarahasto saa sijoittaa enintddn 5 prosenttia varoistaan seuraaviin
kohteisiin:

(a) saman litkkeeseenlaskijan rahamarkkinainstrumentit;
(b) samassa luottolaitoksessa olevat talletukset.

Arvopaperistamisiin liittyvien vastuiden yhteisméérd saa olla enintddn 10 prosenttia
rahamarkkinarahaston omaisuuserista.

OTC-johdannaistransaktioista johtuva samaan rahamarkkinarahaston vastapuoleen
liittyvé kokonaisriski saa olla enintdén 5 prosenttia rahamarkkinarahaston varoista.

Samalle rahamarkkinarahaston vastapuolelle takaisinmyyntisopimuksissa
toimitettujen kéteisvarojen kokonaismddrd saa olla enintddn 20 prosenttia
rahamarkkinarahaston varoista.

Rahamarkkinarahasto ei saa 1 ja 3 kohdassa asetetuista yksittiisistd rajoista
huolimatta yhdistdd mitéén seuraavista, jos niiden yhdistiminen johtaisi sithen, ettd
yli 10 prosenttia rahamarkkinarahaston varoista sijoitettaisiin yhteen ainoaan
yhteisdon:

(a) sijoitukset kyseisen yhteison litkkkeeseen laskemiin
rahamarkkinainstrumentteihin;

(b) kyseiseen yhteisoon tehdyt talletukset;

(c) OTC-johdannaisinstrumentit, jotka altistavat kyseiseen yhteisoon liittyvélle
vastapuoliriskille.

Poiketen siitd, mitd 1 kohdan a alakohdassa sdddetdén, toimivaltainen viranomainen
voi antaa rahamarkkinarahastolle luvan sijoittaa riskin hajauttamisen periaatetta
noudattaen miirdn, joka vastaa jopa 100:aa prosenttia sen varoista, erilaisiin
rahamarkkinainstrumentteihin, joiden liikkeeseenlaskijana tai takaajana on
jasenvaltion keskus-, alue- tai paikallisviranomainen tai keskuspankki, Euroopan
keskuspankki, unioni, Euroopan vakausmekanismi, Euroopan investointipankki,
kolmannen maan keskusviranomainen tai keskuspankki tai kansainvilinen
julkisyhteisd, johon yksi tai useampi jasenvaltio kuuluu.

Ensimmdistd alakohtaa sovelletaan ainoastaan, jos kaikki seuraavat vaatimukset
tayttyvat:
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(a) rahamarkkinarahastolla on rahamarkkinainstrumentteja ainakin kuudesta
asianomaisen liikkeeseenlaskijan liikkeeseenlaskusta;

(b) rahamarkkinarahasto rajoittaa sijoittamisen saman liikkeeseenlaskijan
rahamarkkinainstrumentteihin enintddn 30 prosenttiin varoistaan;

(c) rahamarkkinarahasto nimenomaisesti mainitsee sadnnoissadn tai
perustamisasiakirjoissaan aikovansa sijoittaa yli 5 prosenttia varoistaan
rahamarkkinainstrumentteihin, joiden liikkeeseenlaskijana tai takaajana on
jasenvaltion keskus-, alue- tai paikallisviranomainen tai keskuspankki,
Euroopan keskuspankki, unioni, Euroopan vakausmekanismi, Euroopan
investointipankki, kolmannen maan keskusviranomainen tai keskuspankki tai
kansainvilinen julkisyhteisd, johon yksi tai useampi jasenvaltio kuuluu, seké
mainitsee kyseisen tahon;

(d) rahamarkkinarahasto siséllyttaa tarjousesitteeseensi ja
markkinointiaineistoonsa selkeédsti erottuvan maininnan tdméin poikkeuksen
kiytostd ja ilmoittaa aikovansa sijoittaa yli 5 prosenttia varoistaan
rahamarkkinainstrumentteihin, joiden liikkeeseenlaskijana tai takaajana on
jasenvaltion keskus-, alue- tai paikallisviranomainen tai keskuspankki,
Euroopan keskuspankki, unioni, Euroopan vakausmekanismi, Euroopan
investointipankki, kolmannen maan keskusviranomainen tai keskuspankki tai
kansainvilinen julkisyhteisd, johon yksi tai useampi jisenvaltio kuuluu, seki
mainitsee kyseisen tahon.

Yrityksid, jotka direktiivin 83/349/ETY'" mukaisesti mddritellyn konsolidoidun
tilinpidtoksen laatimiseksi tai tunnustettujen kansainvélisten kirjanpitosdéntdjen
mukaisesti luetaan samaan konserniin, pidetddn 1-5 kohdassa tarkoitettuja rajoja
laskettaessa yhtend yhteisona.

15 artikla
Keskittyminen

Rahamarkkinarahastolla saa olla hallussaan enintddn 10 prosenttia yhden yhteison
liikkkeeseen laskemista rahamarkkinainstrumenteista.

Edella 1 kohdassa vahvistettua rajaa el sovelleta sellaisten
rahamarkkinainstrumentteihin  hallussapitoon, joiden liikkeeseenlaskijana tai
takaajana on jdsenvaltion keskus-, alue- tai paikallisviranomainen tai keskuspankki,
Euroopan  keskuspankki, unioni, Euroopan vakausmekanismi, Euroopan
investointipankki, kolmannen maan keskusviranomainen tai keskuspankki tai
kansainvilinen julkisyhteisd, johon yksi tai useampi jasenvaltio kuuluu.

Seitsemés neuvoston direktiivi 83/349/ETY, annettu 13 pédivini kesdkuuta 1983, perustamissopimuksen
54 artiklan 3 kohdan g alakohdan nojalla, konsolidoiduista tilinpa&toksistd, EYVL L 193, 18.7.1983, s.
1-17.
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III JAKSO
RAHAMARKKINAINSTRUMENTTIEN LUOTTOLUOKITUS

16 artikla
Sisdinen arviointimenettely

Rahamarkkinarahaston = hoitajan  on  luotava  rahamarkkinainstrumenttien
luottoluokitusta varten varovainen ja tiukka sisdinen arviointimenettely, pantava se
tdytdntoon ja sovellettava sitd johdonmukaisesti ottaen huomioon instrumentin
litkkeeseenlaskija sekd itse instrumentin ominaisuudet.

Sisdisen arviointimenettelyn on perustuttava sisdiseen luokitusjirjestelméddn seki
varovaisiin, tiukkoihin, jirjestelmaéllisiin ja jatkuviin luokitusmenetelmiin. Rahaston
hoitajan on validoitava ndmi luokitusmenetelmét aiempia ajanjaksoja koskevien
tietojen ja empiirisen aineiston perusteella, toteumatestaus mukaan luettuna.

Sisdisen arviointimenettelyn on tiytettdva seuraavat vaatimukset:

(a) rahamarkkinarahaston hoitajan on varmistettava, ettd tiedot, joita kiytetddn
sisdistd luottoluokitusta annettaessa, ovat riittdvan laadukkaita ja ajantasaisia ja
ettd ne ovat perdisin luotettavista ldhteistd. Rahaston hoitajan on otettava
kayttoon toimiva prosessi, jolla hankitaan olennaiset tiedot liikkeeseenlaskijan
ominaisuuksia ja saatetaan ne ajan tasalle, sekd pidettiva ylla tatd prosessia;

(b) rahamarkkinarahaston hoitajan on vahvistettava asianmukaiset toimenpiteet ja
pantava ne tdytintdon sen varmistamiseksi, ettd sen sisdisten luokitusten
antaminen pohjautuu kaikkien kéytettdvissd olevien olennaisten tietojen
perusteellisen analysointiin ja ettd siind otetaan huomioon kaikki
merkitykselliset tekijét, jotka vaikuttavat litkkeeseenlaskijan
luottokelpoisuuteen;

(c) rahamarkkinarahaston hoitajan on seurattava jatkuvasti sisdisten luokitustensa
antamista ja tarkasteltava kaikkia sisdisid luokituksia uudelleen véhintdin
kerran vuodessa. Rahaston hoitajan on tarkasteltava luokituksen antamista
uudelleen joka kerta, kun tapahtuu olennainen muutos, joka voi vaikuttaa
sisdiseen luottoluokitukseen. Rahaston hoitajan on otettava kdyttoon sisdiset
jérjestelyt, joiden avulla se seuraa makrotaloudessa, finanssimarkkinoilla tai
litkkkeeseenlaskijakohtaisissa olosuhteissa tapahtuvien muutosten vaikutusta
sisdisiin luottoluokituksiinsa;

(d) kun Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaisen (EAMYV) rekisterdimi
luottoluokituslaitos antaa rahamarkkinainstrumenttien liikkeeseenlaskijalle
luottoluokituksen, luottoluokituksen alentaminen kyseisen laitoksen kdyttdmien
kahden korkeimman lyhtyaikaisen luottoluokituksen alapuolelle katsotaan
c alakohtaa sovellettaessa olennaiseksi muutokseksi, joka velvoittaa
rahastonhoitajan kdynnistdméin uuden luokitusmenettelyn;

() luokitusmenetelmid on tarkasteltava uudelleen vahintdén kerran vuodessa, jotta
voidaan varmistaa niiden asianmukaisuus suhteessa nykyiseen sijoitussalkkuun
ja ulkoisiin olosuhteisiin;
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(f) kun sisdisissd arviointimenettelyissd kéytettyjd menettelyjd, malleja tai
keskeisid luokitusoletuksia muutetaan, rahamarkkinarahaston hoitajan on
mahdollisimman pian ja viimeistddn yhden kuukauden kuluttua muutoksesta
tarkasteltava kaikkia sisdisid luottoluokituksia uudelleen;

(g) sisdisid luokituksia ja rahamarkkinarahaston hoitajan suorittamia sdédnndllisid
uudelleentarkasteluja eivdt saa suorittaa sellaiset henkil6t, jotka hoitavat
rahamarkkinarahaston sijoitussalkkua tai vastaavat sen hoidosta.

17 artikla
Sisdinen luokitusjdrjestelmd

Jokaiselle sellaisen  rahamarkkinainstrumentin  liikkeeseenlaskijalle, johon
rahamarkkinarahasto aikoo sijoittaa, on annettava sisdinen luokitus sisdisen
arviointimenettelyn perusteella.

Sisdisen luokitusjérjestelmén rakenteen on taytettdva kaikki seuraavat vaatimukset:

(a) sisdisen luokitusjirjestelmdn on perustuttava yhteen luokitusasteikkoon, jolla
médritetddn yksinomaan liikkeeseenlaskijan luottoriskid. Luokitusasteikossa on
oltava kuusi luokkaa velvoitteensa hoitaville liikkeeseenlaskijoille ja yksi
luokka velvoitteensa laiminlyoneille liikkeeseenlaskijoille;

(b) liikkeeseenlaskijaluokkien on oltava selvdssd suhteessa toisiinsa siltd osin,
kuinka suurta luottoriskid kukin luokka edustaa ja milld luokitusperusteilla
luottoriskin suuruus maaritetién;

(c) sisdisessd luokitusjirjestelméssa on otettava huomioon
rahamarkkinainstrumenttien lyhytaikaisuus.

Edelld 2 kohdan b alakohdassa tarkoitettujen luokitusperusteiden on taytettava kaikki
seuraavat vaatimukset:

(@) nithin on kuuluttava ainakin instrumentin liikkeeseenlaskijaa koskevat
méidrélliset ja  laadulliset indikaattorit sekd  makrotalouden ja
finanssimarkkinoiden tilanne;

(b) niissd on ilmoitettava yhteiset numeeriset ja laadulliset viitearvot, joilla
mééradllistd ja laadullista indikaattoreita arvioidaan;

(c) niissd on otettava huomioon, minkédtyyppisestd liikkeeseenlaskijasta on kyse.
Ainakin seuraavantyyppiset liikkkeeseenlaskijat on erotettava toisistaan: valtion
viranomaiset, alue- tai paikallisviranomaiset, finanssilaitokset ja finanssialan
ulkopuoliset yritykset;

(d) jos on kyse arvopaperistamisiin liittyvéstd vastuusta, niissi on otettava
huomioon liikkeeseenlaskijan luottoriski, arvopaperistamisen rakenne ja
kohde-etuuden luottoriski.
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18 artikla
Dokumentointi

Rahamarkkinarahaston  hoitajan ~ on  dokumentoitava  rahaston  sisdinen
arviointimenettely ja sisdinen luokitusjérjestelmd. Dokumentointiin on sisdllyttava

(a) rahaston sisdisten arviointimenettelyjen ja sisdisten luokitusjirjestelmien
suunnittelu ja operatiiviset yksityiskohdat, jotka on dokumentoiva siten, ettd
toimivaltaiset viranomaiset ymmartivat, miten luokitukset annetaan, ja voivat
arvioida yksittdisen luokituksen asianmukaisuutta;

(b) syyt, joiden vuoksi rahaston hoitaja on valinnut luokitusperusteet, ja titi
valintaa tukeva analyysi sekd valinnan uudelleentarkastelujen aikavili.
Analyysissd on kisiteltivd muun muassa luokitusperusteiden valinnassa
kiytettyjd parametreja ja mallia sekd kyseisen mallin rajoituksia;

(c) kaikki sisdisessd arviointimenettelyssd tapahtuneet merkittdvat muutokset,
mukaan luettuna muutokset kdynnistineiden tekijéiden yksildinti;

(d) sisdisen  arviointimenettelyn, my0s  luokitusprosessin  ja  sisdisen
valvontarakenteen, organisointi;

(e) taydelliset tiedot liikkeeseenlaskijoita ja hyviksyttyjd takaajia koskevista
sisdisistd luokituksista;

(f) luokitusten antamispdivit;

(g) keskeiset tiedot ja menetelmét, joiden avulla sisdinen luokitus on johdettu,
mukaan luettuina keskeiset luokitusoletukset;

(h) sisdisen luokituksen antamisesta vastaava henkilo tai vastaavat henkilot.

Sisdinen arviointimenettely on kuvattava yksityiskohtaisesti rahamarkkinarahaston
sddnnoissé tai perustamisasiakirjoissa, ja kaikki 1 kohdassa tarkoitetut asiakirjat on
annettava rahamarkkinarahaston toimivaltaisten viranomaisten ja
rahamarkkinarahaston hoitajan toimivaltaisten viranomaisten pyynndsté saataville.

19 artikla
Delegoidut sdddokset

Siirretdédn komissiolle valta antaa 44 artiklan mukaisesti delegoidut sdddokset, joissa
médritetddn seuraavat seikat:

(a)

(b)

edellytykset, joilla luokitusmenetelmien katsotaan olevan 16 artiklan 2 kohdan
mukaisesti varovaisia, tiukkoja, jdrjestelmaéllisid ja jatkuvia, sekd mainitussa
kohdassa tarkoitettua validointia koskevat edellytykset;

kunkin luokan mééritelmét, jotka koskevat 17 artiklan 2 kohdan a alakohdassa
tarkoitettua liikkeeseenlaskijan ~maksukyvyttomyysriskin ~ médarittamistd, sekd
perusteet, joilla 17 artiklan 2 kohdan b alakohdassa tarkoitettu
maksukyvyttomyysriskin suuruus méadritetéén;
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(©)

(d)

tarkat viitearvot kutakin laadullista indikaattoria varten ja numeeriset viitearvot
kutakin méarallistd indikaattoria varten. Nama indikaattoreita koskevat viitearvot on
madritettdvd kutakin luottoluokkaa varten ottaen huomioon 17 artiklan 3 kohdassa
mainitut perusteet;

16 artiklan 3 kohdan ¢ alakohdassa mainitun olennaisen muutoksen merkitys.

20 artikla
Luoton laadun arvioinnin hallinnointi

Sisdiset arviointimenettelyt on hyvéksytettdvd rahamarkkinarahaston toimivalla
johdolla, ylimmélld hallintoelimelld ja, jos sellainen on olemassa,
rahamarkkinarahaston hoitajan valvontatoiminnolla.

Nédiden tahojen on  ymmaérrettivd hyvin rahaston hoitajan  sisdisid
arviointimenettelyjd, sisdisid luokitusjirjestelmié ja luokitusmenetelmié ja tunnettava
tarkasti niihin liittyvit raportit.

Sisdiseen  luottoluokitukseen = perustuva  analyysi  rahamarkkinarahaston
luottoriskiprofiilista muodostaa keskeisen osan raportoinnista ndille tahoille.
Raporteista on kaytidvd ilmi ainakin luottoluokkien riskiprofiilit, siirtymét luokkien
valilld, luottoluokkien keskeisten riskiparametrien estimaatit sekd toteutuneiden
maksukyvyttomyysasteiden vertailu. Raportoinnin tiheys riippuu siitd, minkd
tyyppisid ja kuinka merkittivia tiedot ovat, ja raportointi on tehtdva vihintddn kerran
vuodessa.

Toimivan johdon on varmistettava jatkuvasti, ettd sisdinen arviointimenettely toimii
asianmukaisesti.

Toimivalle johdolle on tiedotettava sdannollisesti sisdisen arviointiprosessin
toimivuudesta, aloista, joilla on havaittu puutteita, sekd niiden ponnistelujen ja
toimien edistymisesti, joilla aiemmin havaittuja puutteita on pyritty korjaamaan.

I1I luku

Rahamarkkinarahastojen riskienhallintaa koskevat velvoitteet

21 artikla
Lyhyiden rahamarkkinarahastojen sijoitussalkkuja koskevat sddnnot

Lyhyen rahamarkkinarahaston on aina noudatettava kaikkia seuraavia vaatimuksia:

(a)

(b)
(c)

sen sijoitussalkun painotettu keskimddrdinen maturiteetti (WAM) on enintddn
60 péivai;

sen sijoitussalkun painotettu keskiméérédinen elinaika (WAL) on enintdén 120 pdivaa;

vihintddn 10 prosenttia sen omaisuuseristi on oltava pédivian kuluessa erdintyvid
omaisuuserid. Lyhyt rahamarkkinarahasto ei saa hankkia muita omaisuuserid kuin
pdivan kuluessa erdéintyvid omaisuuserid, jos niiden hankinta johtaisi siihen, ettd

40

Fl



Fl

(d)

pdivan kuluessa erddntyvien omaisuuserien osuus lyhyen rahasmarkkinarahaston
sijoitussalkusta olisi alle 10 prosenttia;

vahintddn 20 prosenttia sen omaisuuseristi on oltava viikon kuluessa erddntyvid
omaisuuserid. Lyhyt rahamarkkinarahasto ei saa hankkia muita omaisuuserid kuin
viikon kuluessa erdédntyvid omaisuuserid, jos niiden hankinta johtaisi siihen, ettd
viikkon kuluessa erddntyvien omaisuuserien osuus lyhyen rahasmarkkinarahaston
sijoitussalkusta olisi alle 20 prosenttia.

22 artikla
Tavanomaisten rahamarkkinarahastojen sijoitussalkkuja koskevat sddannot

Tavanomaisen rahamarkkinarahaston on aina noudatettava kaikkia seuraavia
sijoitussalkkua koskevia vaatimuksia:

(a) sen sijoitussalkun painotetun keskimidrdisen maturiteetin on aina oltava
enintdin 6 kuukautta;

(b) sen sijoitussalkun painotetun keskimiérdisen elinajan on aina oltava enintddn
12 kuukautta;

(c) vihintddn 10 prosenttia sen varoista muodostuu pdivin kuluessa erdéntyvisti
omaisuuseristd. Tavanomainen rahamarkkinarahasto ei saa hankkia muita
omaisuuserid kuin pdivédn kuluessa erddntyvid omaisuuserid, jos omaisuuserien
hankinta johtaisi siihen, ettd tavanomainen rahamarkkinarahasto sijoittaisi alle
10 prosenttia sijoitussalkustaan pdivin kuluessa erdéntyviin omaisuuseriin;

(d) vihintddn 20 prosenttia sen varoista muodostuu viikon kuluessa erdintyvisti
omaisuuseristd. Tavanomainen rahamarkkinarahasto ei saa hankkia muita
omaisuuserid kuin viikon kuluessa erdéntyvid omaisuuserid, jos omaisuuserien
hankinta johtaisi sithen, ettd tavanomainen rahamarkkinarahasto sijoittaisi alle
20 prosenttia sijoitussalkustaan viikon kuluessa erdéntyviin omaisuuseriin.

Tavanomainen rahamarkkinarahasto saa sijoittaa enintddn 10 prosenttia varoistaan
yhden ainoan yhteison liitkkeeseen laskemiin rahamarkkinainstrumentteihin.

Tavanomainen rahamarkkinarahasto voi 2 kohdassa asetetuista yksittdisistd rajoista
huolimatta yhdistdé seuraavia omaisuuserid, kun niiden yhdistdminen johtaisi siihen,
ettd enintddn 15 prosenttia kyseisen rahamarkkinarahaston varoista sijoitetaan yhteen
ainoaan yhteisdon:

(a) sijoitukset kyseisen yhteison liikkkeeseen laskemiin
rahamarkkinainstrumentteihin;

(b) kyseiseen yhteisoon tehdyt talletukset;

(c) OTC-johdannaisinstrumentit, jotka altistavat kyseiseen yhteisoon liittyville
vastapuoliriskille.
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4. Kaikista sijoitussalkun omaisuuseristd, jotka tavanomainen rahamarkkinarahasto
sijoittaa 2 ja 3 kohdan mukaisesti, on ilmoitettava kyseisen rahamarkkinarahaston
sijoittajille.

5. Tavanomainen rahamarkkinarahasto ei saa olla muodoltaan kiintedn nettoarvon
rahamarkkinarahasto.

23 artikla
Rahamarkkinarahastojen luottoluokitukset

Rahamarkkinarahasto tai rahamarkkinarahaston hoitaja ei saa pyytdd luottoluokituslaitosta
tekemddn rahamarkkinarahastosta luottoluokitusta tai rahoittaa sen rahamarkkinarahastosta
tekemaa luottoluokitusta.

24 artikla
Selonottovelvollisuus

1. Rahamarkkinarahaston hoitajan on otettava kéyttoon, pantava tidytintoon ja
sovellettava menettelyjd sekd noudatettava kaikkea asianmukaista huolellisuutta
madrittidkseen  rahamarkkinarahaston sijoittajien  lukumaiérén, tarpeet,
kayttdytymisen ja omistukset, jotta rahamarkkinarahaston hoitaja voisi ennakoida
oikein useiden sijoittajien samanaikaisten lunastustoimeksiantojen vaikutuksen. Tata
varten rahamarkkinarahaston hoitajan on otettava huomioon ainakin seuraavat
tekijat:

(a) sddnnonmukaisuudet, jotka ovat havaittavissa sijoittajien kéteisvarojen
tarpeissa;

(b) eri sijoittajien kehittyneisyys;
(c) eri sijoittajien riskiaversio;

(d) se, missd miirin rahamarkkinarahaston eri sijoittajien vililld on korrelaatiota
tai 1dheisid sidoksia.

2. Rahamarkkinarahaston hoitajan on varmistettava, ettd

(a) yksittdisen sijoittajan osuuksien ja osakkeiden arvo ei milloinkaan ylitd pdivén
kuluessa erddntyvien omaisuuserien arvoa;

(b) sijoittajan lunastustoimeksianto ei vaikuta olennaisesti rahamarkkinarahaston
likviditeettiprofiiliin.

25 artikla
Stressitestaus

1. Jokaisella rahamarkkinarahastolla on oltava asianmukaiset stressitestimenetelmiit,
joiden avulla voidaan havaita taloudellisen toimintaympériston mahdolliset
tapahtumat tai tulevat muutokset, jotka voivat vaikuttaa epdsuotuisasti
rahamarkkinarahastoon. Rahamarkkinarahaston hoitajan on tehtdvd sdidnnollisesti
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stressitestejd ja laadittava toimintasuunnitelmat erilaisia mahdollisia skenaarioita
varten.

Stressitestien on pohjauduttava objektiivisiin perusteisiin, ja niissd on otettava
huomioon mahdollisten vakavien skenaarioiden vaikutukset. Stressitestiskenaarioissa
on otettava huomioon ainakin viiteparametrit, mukaan luettuina seuraavat tekijat:

(a) hypoteettiset muutokset rahamarkkinarahaston sijoitussalkussa olevien
omaisuuserien likviditeetissi;

(b) hypoteettiset muutokset rahamarkkinarahaston sijoitussalkussa olevien
omaisuuserien luottoriskin suurudessa, luottotapahtumat ja luokitustapahtumat
mukaan luettuina;

(c) hypoteettiset korkojen muutokset;
(d) hypoteettiset lunastusten méadrit.

Jos on kyse kiintedn nettoarvon markkinarahastosta, stressitesteissd on arvoitava
my0s erilaisia skenaarioita varten kiintedn osuus- tai osakekohtaisen nettoarvon ja
osuus- tai osakekohtaisen nettoarvon vilinen ero, mukaan luettuna eron vaikutus
nettoarvopuskuriin.

Jos stressitesti paljastaa rahamarkkinarahastossa haavoittuvuuksia,
rahamarkkinarahaston hoitajan on toteutettava toimia, joilla vahvistetaan
rahamarkkinarahaston héirionsietokykyd, mukaan luettuina rahamarkkinarahaston
likviditeettid ja omaisuuserien laatua vahvistavat toimet.

Stressitestien suoritustiheyden vahvistaa rahamarkkinarahaston hoitajan hallitus
harkittuaan ensin, mikd on markkinaolosuhteiden perusteella asianmukainen ja
jarkeva aikavili, ja otettuaan huomioon muutokset, joita on mahdollisesti suunniteltu
rahamarkkinarahaston sijoitussalkkuun. Testeji on suoritettava véhintddn kerran
vuodessa.

Rahamarkkinarahaston hoitajan hallitukselle on toimitettava tarkastelua varten
seikkaperdinen raportti, joka siséltdd stressitestauksen tulokset. Hallitus muuttaa
ehdotettua toimintasuunnitelmaa tarpeen mukaan ja hyvdksyy lopullisen
toimintasuunnitelman.

Raportti, jossa esitetdén stressitestauksen tulokset ja toimintasuunnitelma, on
laadittava kirjallisesti, ja sitd on sdilytettdvd vahintdén viiden vuoden ajan.

Raportti, joka sisdltdd stressitestauksen tulokset, on toimitettava rahastonhoitajan ja
rahamarkkinarahaston toimivaltaisille viranomaisille. Toimivaltaisten viranomaisten
on lahetettidva raportti EAMV:lle.

EAMV antaa ohjeet, joissa mairitetddn stressitestiskenaarioiden viiteparametrit,
joiden on siséllyttdvé stressitesteihin, ottaen huomioon 1 kohdassa esitetyt tekijét.
Ohjeet on saatettava ajan tasalle vdhintddn kerran vuodessa ottaen huomioon
uusimmat markkinamuutokset.
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IV luku

Arvostussaannot
26 artikla

Rahamarkkinarahaston omaisuuserien arvostaminen
Rahamarkkinarahastojen omaisuuserdt on arvostettava vihintdadn kerran pdivassa.

Rahamarkkinarahaston omaisuuserit on arvostettava markkinahintaan aina, kun se
on mahdollista.

Arvostettaessa omaisuuserid markkinahintaan on kédytettivd varovaisinta osto- ja
myyntitarjousta, jollei kyseinen laitos voi sulkea positiota markkinoiden perusteella
médrdytyvadan keskikurssiin.

Markkinahintaan  arvostettaessa  on  kdytettdivd  ainoastaan  laadukkaita
markkinatietoja. Markkinatietojen laatu on arvioitava kaikkien seuraavien tekijoiden
perusteella:

(a) vastapuolten méairé ja laatu;
(b) kyseisen omaisuuserdn markkinoiden volyymi ja liikevaihto;

(c) liikkeeseenlaskumddrd ja osuus, jonka rahamarkkinarahasto aikoo ostaa tai
myyda liikkeeseenlaskusta.

Kun markkinahintaan arvostaminen ei ole mahdollista tai markkinatiedot eivét ole
riittdvan laadukkaita, rahamarkkinarahaston omaisuuserd on arvostettava varovaisesti
kéyttamalld malliin perustuvaa arvostamista.

Mallilla on arvioitava tarkasti omaisuuserdn perusarvo seuraavien ajantasaisten
avaintekijoiden pohjalta:

(a) kyseisen omaisuuserdn markkinoiden volyymi ja liikevaihto;

(b) liikkeeseenlaskuméddrd ja osuus, jonka rahamarkkinarahasto aikoo ostaa tai
myyda liikkeeseenlaskusta;

(c) omaisuuerdan liittyvd markkinariski, korkoriski ja luottoriski.

Mallin perusteella arvostettaessa ei saa kdyttdd jaksotettun hankintamenoon
perustuvia malleja.

Edelld 2 ja 3 kohdassa tarkoitetun markkinahintaan arvostamisen ja 4 kohdassa
tarkoitetun malliin  perustuvan arvostamisen lisdksi kiintedin nettoarvon
rahamarkkinarahaston = omaisuuserdt voidaan arvostaa myds jaksotettuun
hankintamenoon perustuvalla arvostusmenetelmalla.
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27 artikla
Osuus- tai osakekohtaisen nettoarvon laskeminen

Osuus- tai osakekohtainen nettoarvo lasketaan véhentdmélld rahamarkkinarahaston
kaikkien markkinahintaan perustuvalla ja malliin perustuvalla arvostusmenetelmailld
arvostettujen omaisuuserien summasta kyseisen rahaston kaikkien mainituilla
menetelmilld arvostettujen velkojen summa ja jakamalla erotus kyseisen rahaston
litkkeelld olevien osuuksien tai osakkeiden lukumaéralla.

Osuus- tai osakekohtainen nettoarvo lasketaan kunkin rahamarkkinarahaston osalta
riippumatta siité, onko se kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahasto vai ei.

Osuus- tai osakekohtainen nettoarvo pyoristetddn ldhimpain korkopisteeseen tai sen
vasta-arvoon, kun nettoarvo julkaistaan valuuttayksikon méérdisena.

Osuus- tai osakekohtainen nettoarvo on laskettava vahintdén kerran paivassa.

Kiinted osuus- tai osakekohtainen nettoarvo lasketaan védhentdmélld kiintedn
nettoarvon  rahamarkkinarahaston  kaikkien  jaksotettuun  hankintamenoon
perustuvalla arvostusmenetelmélld arvostettujen omaisuuserien summasta kyseisen
rahaston kaikkien mainitulla menetelméilld arvostettujen velkojen miéré ja jakamalla
erotus kyseisen rahaston liikkeelld olevien osuuksien tai osakkeiden lukumaaralla.

Kiintedn nettoarvon rahaston kiinted osuus- tai osakekohtainen nettoarvo voidaan
pyoristdd ldhimpéaén korkopisteeseen tai sen vasta-arvoon, kun nettoarvo julkaistaan
valuuttayksikon méérdisena.

Kiintein nettoarvon rahamarkkinarahaston kiintedn osuus- tai osakekohtaisen
nettoarvon ja osuus- tai osakekohtaisen nettoarvon vilistd erotusta on seurattava
jatkuvasti.

28 artikla
Liikkeeseenlasku- ja lunastushinta

Rahamarkkinarahaston osuudet tai osakkeet on laskettava litkkkeeseen tai lunastettava
hintaan, joka on yhtd suuri kuin rahamarkkinarahaston osuus- tai osakekohtainen
nettoarvo.

Poiketen siitd, mitd 1 kohdassa sdddetdén, kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahaston
osuudet tai osakkeet on laskettava liikkeeseen tai lunastettava hintaan, joka on yhta
suuri kuin rahamarkkinarahaston kiinted osuus- tai osakekohtainen nettoarvo.
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V luku
Kiintein nettoarvon rahamarkkinarahastoja koskevat
erityisvaatimukset

29 artikla
Kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahastoja koskevat lisdvaatimukset

Rahamarkkinarahasto ei saa kiyttdd arvostamiseen jaksotettuun hankintamenoon
perustuvaa arvostusmenetelmdd, ilmoittaa kiintedd osuus- tai osakekohtaista
nettoarvoa tai pyOristdd kiintedd osuus- tai osakekohtaista nettoarvoa ldhimpédn
prosenttiyksikkdon tai sen vasta-arvoon, kun nettoarvo julkaistaan valuuttayksikon
méiirdisend, jollei rahamarkkinarahastolle ole nimenomaisesti myonnetty lupaa
toimia kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahastona.

Kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahaston on tdytettivd kaikki seuraavat
vaatimukset:

(a) se on ottanut kdytto6on nettoarvopuskurin 30 artiklan vaatimusten mukaisesti;

(b) kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahaston toimivaltainen viranomainen
hyviksyy kyseisen rahamarkkinarahaston yksityiskohtaisen suunnitelman,
jossa vahvistetaan 31 artiklan mukaista puskurin kiyttod koskevat
yksityiskohtaiset sddnnot;

(c) kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahaston toimivaltainen viranomainen
hyvéksyy kyseisen rahamarkkinarahaston puskurin tdydentdmistd koskevat
jérjestelyt ja on vakuuttunut sen yhteisén taloudellisesta vahvuudesta, jonka
odotetaan rahoittavan puskurin tdydentdmisen;

(d) Kkiintedn nettoarvon rahamarkkinarahaston saannoissa tai
perustamisasiakirjoissa madrdtddn selkeistd menettelyistd, joilla kiintedn
nettoarvon rahamarkkinarahasto muunnetaan rahamarkkinarahastoksi, joka ei
saa kéyttdd jaksotettuun hankintamenoon perustuvaa arvostusmenetelmad tai
pyoristysmenetelmaa;

(e) kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahastolla ja sen hoitajalla on selkeédt ja
avoimet hallintorakenteet, joissa vastuualueet on mdidritetty ja jaettu
yksiselitteisesti eri hallintotasoja varten;

(f) kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahasto on ottanut sijoittajia varten kayttoon
selkedt ja tehokkaat viestintdvélineet, joilla varmistetaan nopea tiedottaminen
nettoarvopuskurin mahdollisesta kéytostd ja tdydentdmisestd sekd kiintedn
nettoarvon rahamarkkinarahaston muuntamisesta;

(g) Kkiintedn nettoarvon rahamarkkinarahaston saannoissa tai
perustamisasiakirjoissa  todetaan  selvdsti, ettei  kiintein  nettoarvon
rahamarkkinarahasto voi saada ulkopuolista tukea muuten kuin
nettoarvopuskurin kautta.
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30 artikla
Nettoarvopuskuri

Kunkin kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahaston on otettava kayttoon
nettoarvopuskuri, jonka on aina oltava védhintddn 3 prosenttia kiintedn nettoarvon
rahamarkkinarahaston omaisuuserien kokonaisarvosta, sekd pidettdvd sitd ylla.
Kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahaston omaisuuserien kokonaisarvo saadaan
laskemalla yhteen kyseisen rahaston kaikkien 26 artiklan 3 tai 4 kohdan mukaisesti
méidritettyjen omaisuuserien arvot.

Nettoarvopuskuria on kiytettdvd yksinomaan 31 artiklan mukaisesti kattamaan
kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahaston kiintedn osuus- tai osakekohtaisen
nettoarvon ja kyseisen rahamarkkinarahaston osuus- tai osakekohtaisen nettoarvon
viliset erotukset.

Nettoarvopuskurissa olevia méadrid ei oteta huomioon laskettaessa kiintedn
nettoarvon rahamarkkinarahaston nettoarvoa tai kiinteda nettoarvoa.

Nettoarvopuskuri saa koostua ainoastaan kéteisvaroista.

Nettoarvopuskuria on sdilytettdvd rahamarkkinarahaston nimissd ja lukuun
sellaisessa luottolaitoksessa avatulla suojatulla varantotililld, joka tdyttdd 11 artiklan
c alakohdan vaatimukset.

Varantotili on erotettava kaikista muista rahamarkkinarahaston tileisti,
rahamarkkinarahaston hoitajan tileistd, luottolaitoksen muiden asiakkaiden tileisté ja
muiden nettoarvopuskuria rahoittavan yhteisojen tileist.

Varantotilid tai varantotililld olevia varoja ei saa kéyttdd pantti-, kiinnitys- tai
vakuusjirjestelyihin. Jos rahamarkkinarahaston hoitaja, luottolaitos, jossa tili on
avattu, tai nettoarvopuskuria rahoittava yhteiso tulee maksukyvyttomaksi,
varantotilin varoja ei saa jakaa maksukyvyttomén yhteison velkojille eikd realisoida
ndiden hyvéksi.

Varantotilid saa kiyttdd yksinomaan rahamarkkinarahaston hyvéksi. Varoja saa
siirtdd varantotililtd ainoastaan 31 artiklan 2 kohdan b alakohdassa ja 3 kohdan
a alakohdassa sééddetyin edellytyksin.

Kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahaston sdilytysyhteison on varmistettava, ettd
kaikki varantotililtd suoritettavat siirrot suoritetaan tdmdn luvun sddnnosten
mukaisesti.

Kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahaston on vahvistettava kirjallisesti selkeit ja
yksityiskohtaiset jdrjestelyt sen yhteison kanssa, jonka odotetaan rahoittavan
nettoarvopuskurin tidydentdmisen. Jarjestelyithin on siséllyttivd tdydennyksen
rahoittamista koskeva nimenomainen sitoumus, ja niissi on edellytettiva, etti yhteiso
rahoittaa tdydennyksen omilla varoillaan.

Taydennysjdrjestelyt ja sen yhteison tunnistetiedot, jonka odotetaan rahoittavan
tdydennyksen, on ilmoitettava kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahaston sédénnoissa
tai perustamisasiakirjoissa.
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31 artikla
Nettoarvopuskurin kdytto

Nettoarvopuskuria saa kéyttdd ainoastaan merkintdjen ja lunastusten yhteydessd
tasoittamaan kiintedin osuus- tai osakekohtaisen nettoarvon ja osuus- tai
osakekohtaisen nettoarvon vilinen erotus.

Sovellettaessa 1 kohtaa merkintdjen yhteydessi

(a) positiivisella erotuksella on hyvitettdvd varantotilid, jos kiinted nettoarvo,
johon osuus tai osake merkitddn, on suurempi kuin osuus- tai osakekohtainen
nettoarvo;

(b) negatiivinen erotus on veloitettava varantotililtd, jos kiinted nettoarvo, johon
osuus tai osake merkitddn, on pienempi kuin osuus- tai osakekohtainen
nettoarvo.

Sovellettaessa 1 kohtaa lunastusten yhteydessi

(a) negatiivinen erotus on veloitettava varantotililtd, jos kiinted nettoarvo, johon
osuus tai osake lunastetaan, on suurempi kuin osuus- tai osakekohtainen
nettoarvo;

(b) positiivisella erotuksella on hyvitettdvd varantotilid, jos kiinted nettoarvo,
johon osuus tai osake lunastetaan, on pienempi kuin osuus- tai osakekohtainen
nettoarvo.

32 artikla
Eskalointimenettely

Kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahaston on otettava kéyttoon ja pantava
tdytdntoon eskalointimenettely, jolla varmistetaan, ettd henkil6t, jotka ovat
toimivaltaisia toimimaan rahaston puolesta, reagoivat oikea-aikaisesti kiinteén osuus-
tai osakekohtaisen nettoarvon ja osuus- tai osakekohtaisen nettoarvon viliseen
negatiiviseen erotukseen.

Eskalointimenettelyssd on edellytettivi, ettd

(a) negatiivisesta erotuksesta ilmoitetaan kiintedn nettoarvon
rahamarkkinarahaston hoitajan toimivalle johdolle, jos kyseinen erotus
saavuttaa 10 korkopisteen rajan tai sen vasta-arvon, kun nettoarvo julkaistaan
valuuttayksikon méairdisend,

(b) negatiivisesta erotuksesta ilmoitetaan kiintedn nettoarvon
rahamarkkinarahaston hoitajan hallitukselle, kiintedn rahamarkkinarahaston
toimivaltaisille viranomaisille ja EAMV:lle, jos kyseinen erotus saavuttaa
15 korkopisteen rajan tai sen vasta-arvon, kun nettoarvo julkaistaan
valuuttayksikon méérdisens,

(c) toimivaltaiset henkil6t arvioivat, mistd negatiivinen erotus johtuu, ja toteuttavat
asianmukaiset toimet kielteisen vaikutusten vahentdmiseksi.
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33 artikla
Nettoarvopuskurin tdydentiminen

Nettoarvopuskuria on tdydennettdva, jos sen miird pienenee alle 3 prosentin.

Jos nettoarvopuskuria ei ole tdydennetty ja sen mééra alittaa yhden kuukauden ajan
10 korkopisteelld 30 artiklan 1 kohdassa mainitun 3 prosentin rajan,
rahamarkkinarahasto lakkaa automaattisesti olemasta kiintedn nettoarvon
rahamarkkinarahasto ja sitd on kiellettdva kiyttdmastd jaksotettuun hankintamenoon
perustuvia arvostusmenetelmié tai pyoristysmenetelmia.

Kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahaston on véilittdmaéasti ilmoitettava asiasta
jokaiselle sijoittajalle kirjallisesti ja selkedlld ja ymmarrettivalld tavalla.

34 artikla
Nettoarvopuskuria koskevat toimivaltaisen viranomaisen valtuudet

Jos nettoarvopuskurin maird pienenee alle 3 prosentin, asiasta on vilittomasti
ilmoitettava kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahaston toimivaltaiselle
viranomaiselle.

Jos nettoarvopuskurin madrd alittaa 10 korkopisteelld 30 artiklan 1 kohdassa
mainitun 3 prosentin rajan, asiasta on valittomaisti ilmoitettava kiintedn nettoarvon
rahamarkkinarahaston toimivaltaiselle viranomaiselle ja EAMV:lle.

Toimivaltaisen viranomaisen on 1 kohdassa tarkoitetun ilmoituksen jilkeen
valvottava tarkasti kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahastoa.

Toimivaltaisen viranomaisen on 2 kohdassa tarkoitetun ilmoituksen jilkeen
valvottava, ettd nettoarvosta puskuria on tdydennetty tai ettd rahamarkkinarahasto on
lakannut kutsumasta itseddn kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahastoksi ja
ilmoittanut tistd sijoittajilleen.

VI luku
Ulkopuolinen tuki

35 artikla
Ulkopuolinen tuki

Kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahasto ei saa ottaa vastaan ulkopuolista tukea
muulla tavoin kuin 30-34 artiklassa sdddetyssd muodossa ja mainituissa artikloissa
sdddetyin edellytyksin.

Rahamarkkinarahastot, joilla ei ole kiintedd nettoarvoa, eivdt saa ottaa vastaan
ulkopuolista tukea paitsi 36 artiklassa sdddetyin edellytyksin.

Ulkopuolisella tuella tarkoitetaan kolmannen osapuolen tarjoamaa suoraa tai
vilillistd tukea, joka on tarkoitettu tai johtaisi kdytdnndssd rahamarkkinarahaston
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likviditeetin takaamiseen tai rahamarkkinarahaston osuus- tai osakekohtaisen
nettoarvon vakauttamiseen.

Ulkopuolista tukea on se, etti
(a) kolmas osapuoli antaa rahamarkkinarahastolle kéteisvaroja;
(b) kolmas osapuoli ostaa rahamarkkinarahaston omaisuuserié ylihintaan;

(c) kolmas osapuoli ostaa rahamarkkinarahaston osuuksia tai osakkeita lisétikseen
rahaston likviditeettié;

(d) kolmas osapuoli laskee liikkeeseen minkd tahansa eksplisiittisen tai
implisiittisen vakuuden, takauksen tai tukikirjeen rahamarkkinarahaston
hyviksi;

(¢) kolmas osapuoli toteuttaa muita toimia, joiden suorana tai vélillisend
tavoitteena on pitdd ylld rahamarkkinarahaston likviditeettiprofiilia tai osuus-
tai osakekohtaista nettoarvoa.

36 artikla
Poikkeukselliset olosuhteet

Toimivaltainen viranomainen voi poikkeuksellisissa olosuhteissa, jotka ovat
perusteltavissa systeemisilld vaikutuksilla tai epésuotuisilla markkinaolosuhteilla,
antaa rahamarkkinarahastolle, jolla ei ole kiintedd nettoarvoa, luvan ottaa vastaan
35 artiklan tarkoitettua ulkopuolista tukea, joka on tarkoitettu tai johtaisi kdytdnndssa
rahamarkkinarahaston likviditeetin takaamiseen tai rahamarkkinarahaston osuus- tai
osakekohtaisen nettoarvon vakauttamiseen, edellyttden, ettd kaikki seuraavat
edellytykset tiyttyvit:

(a) rahamarkkinarahasto perustelee asianmukaisesti ulkopuolisen tuen tarpeen ja
osoittaa sitovien todisteiden avulla, ettd ulkopuolista tukea tarvitaan
kiireellisesti;

(b) ulkopuolinen tuki on méariltidin ja kestoltaan rajallista;

(c) toimivaltainen viranomainen on vakuuttunut siitd, ettd ulkopuolinen tuen
tarjoaja on vakavarainen ja silld on riittdvit taloudelliset resurssit kestdd
myOntamastidén ulkopuolisesta tuesta mahdollisesti aiheutuvat tappiot ilman
kielteisid vaikutuksia.

Jos ulkopuolisen tuen tarjoaja kuuluu vakavaraisuusvalvonnan piiriin, 1 kohdan
c alakohtaa  sovellettaessa ~ on  pyrittdivd  saamaan  kyseisen  yhteison
valvontaviranomaisen suostumus sen varmistamiseksi, ettd tukea myontivalld
yhteisolld on riittdvdsti omia varoja sen myontdmiseen ja ettd tuki on yhteison
riskienhallintajérjestelmén mukaista.

Jos 1 kohdassa mainitut edellytykset ulkopuolisen tuen saamiseen tdyttyvit,
rahamarkkinarahaston on vilittomésti ilmoitettava asiasta jokaiselle sijoittajalle
kirjallisesti ja selkedlld ja ymmarrettdvalld tavalla
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VII luku
Avoimuusvaatimukset

37 artikla
Avoimuus

Rahamarkkinarahaston on ilmoitettava selvésti, onko se lyhyt vai tavanomainen
rahamarkkinarahasto, kaikissa kyseisen rahamarkkinarahaston tai sen hoitajan
antamissa ulkoisissa tai sisdisissd asiakirjoissa, raporteissa, lausunnoissa,
mainoksissa, kirjeissd tai muissa kirjallisissa todisteissa, jotka on osoitettu tai
tarkoitettu jaettavaksi kyseisen rahamarkkinarahaston tai sen hoitajan mahdollisille
sijoittajille, osuudenhaltijoille, osakkeenomistajille tai toimivaltaisille viranomaisille.

Kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahaston on ilmoitettava selvésti olevansa tillainen
rahamarkkinarahasto kaikissa kyseisen rahamarkkinarahaston tai sen hoitajan
antamissa ulkoisissa tai sisdisissd asiakirjoissa, raporteissa, lausunnoissa,
mainoksissa, kirjeissd tai muissa kirjallisissa todisteissa, jotka on osoitettu tai
tarkoitettu jaettavaksi kyseisen rahamarkkinarahaston tai sen hoitajan mahdollisille
sijoittajille, osuudenhaltijoille, osakkeenomistajille tai toimivaltaisille viranomaisille.

Kaikissa markkinointitarkoituksiin kdytetyissd rahamarkkinarahaston asiakirjoissa on
ilmoitettava selvasti, ettd

(a) rahamarkkinarahasto ei ole taattu sijoitus;

(b) rahamarkkinarahasto ei turvaudu ulkopuoliseen tukeen taatakseen
likviditeettinsa tai vakauttaakseen osuus- tai osakekohtaisen nettoarvonsa;

(c) sijoittaja kantaa riskin pddoman menetyksesta.

Rahamarkkinarahaston tai sen hoitajan sijoittajille tai mahdollisille sijoittajille
antamissa  tiedotteissa ei saa millddn tavoin antaa ymmértdd, ettd
rahamarkkinarahaston osuuksiin tai osakkeisiin tehty sijoitus olisi taattu.

Rahamarkkinarahaston sijoittajille on ilmoitettava selkeésti, milld menetelmalld tai
menetelmilld rahamarkkinarahasto arvostaa varansa ja laskee nettoarvon.

Kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahaston on 1-4 kohdan mukaisesti annettavien
tietojen lisdksi annettava sijoittajille ja mahdollisille sijoittajille selked selvitys
jaksotettuun hankintamenoon perustuvan arvostusmenetelmédn ja/tai pyoristyksen
kdytostd.  Kiintedn  nettoarvon  rahamarkkinarahaston  on  ilmoitettava
nettoarvopuskurinsa suuruus sekd menettely, jolla tasoitetaan kiintedn osuus- tai
osakekohtaisen nettoarvon ja osuus- tai osakekohtaisen nettoarvon vélinen erotus, ja
ilmoitettava selvésti puskurin tehtdvé ja sithen liittyvét riskit. Kiintedn nettoarvon
rahamarkkinarahaston on ilmoitettava selvdsti nettoarvopuskurin tdydentdmista
koskevat yksityiskohtaiset sdédnnot sekd yhteisd, jonka odotetaan rahoittavan sen
tdydentdmisen. Sen on annettava sijoittajien saataville kaikki tiedot, jotka koskevat
29 artiklan 2 kohdan a—g alakohdassa asetettujen edellytysten noudattamista.
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38 artikla
Tietojen antaminen toimivaltaisille viranomaisille

Rahamarkkinarahaston hoitajan on annettava rahamarkkinarahaston toimivaltaiselle
viranomaiselle tiedot jokaisesta hoidettavasta rahamarkkinarahastosta véhintdin
neljannesvuosittain. Rahaston hoitajan on pyynnostd annettava tiedot myos rahaston
hoitajan toimivaltaiselle viranomaiselle, jos timé on eri kuin rahamarkkinarahaston
toimivaltainen viranomainen.

Edelld olevan 1 kohdan mukaisesti annettavissa tiedoissa on ilmoitettava
(a) rahamarkkinarahaston tyyppi ja ominaispiirteet;

(b) salkkuindikaattorit, kuten omaisuuserien kokonaisarvo, nettoarvopuskuri,
painotettu keskimidrdinen maturiteetti, painotettu keskiméirdinen elinaika,
maturiteettierittely, likviditeetti ja tuotto;

(c) nettoarvopuskurin suurus ja kehitys;
(d) stressitestien tulokset;
(e) tiedot rahamarkkinarahaston sijoitussalkussa olevista omaisuuserista:

1) kunkin omaisuuseran ominaispiirteet kuten nimi, maa,
litkkeesenlaskijaluokka, riski tai maturiteetti ja annettu siséinen luokitus;

i1)  omaisuuserityyppi, mukaan luettuina tarkat tiedot vastapuolesta, kun on
kyse johdannaisista tai takaisinmyyntisopimuksista;

(f) rahamarkkinarahaston velkoja koskevat tiedot, joihin kuuluvat seuraavat:
1)  maa, johon sijoittaja on sijoittautunut;
i1)  sijoittajaluokka;
iii) merkinté- ja lunastustoiminta.

Toimivaltaiset viranomaiset voivat tarvittaessa pyytdd lisdtietoja asianmukaisesti
perustelluissa tapauksissa.

EAMV  laatii  teknisten tiytdntdOnpanostandardien luonnokset sellaisen
raportointimallin laatimiseksi, joka siséltda kaikki 2 kohdassa luetellut tiedot.

Siirretddn komissiolle valta hyviksyd ensimmdiisesséd alakohdassa tarkoitetut tekniset
sdantelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010 15 artiklan mukaisesti.

Toimivaltaisten viranomaisten on toimitettava EAMV:lle kaikki tdmén artiklan
mukaisesti saadut tiedot ja muut mahdolliset ilmoitukset tai tiedot, jotka vaihdetaan
rahamarkkinarahaston tai sen hoitajan kanssa tdman artiklan mukaisesti. Tiedot on on
toimitettava EAMV:lle viimeistddn 30 pdivdn kuluttua raportointivuosineljdnneksen
padttymisesta.
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EAMV keraa tiedot perustaakseen keskustietokannan kaikista
rahamarkkinarahastoista, jotka ovat sijoittautuneet unioniin tai joita hoidetaan tai
markkinoidaan unionissa. Euroopan keskuspankilla on oikeus pddstd tdhdn
tietokantaan ainoastaan tilastotarkoituksia varten.

VIII luku
Valvonta

39 artikla
Toimivaltaisten viranomaisten harjoittama valvonta

Toimvaltaisten viranomaisten on valvottava jatkuvasti tdmidn asetuksen
noudattamista.

Rahamarkkinarahaston toimivaltaisen viranomaisen vastuulla on valvoa, ettd II—
VII luvussa vahvistettuja sdantdja noudatetaan.

Rahamarkkinarahaston toimivaltaisen viranomaisen vastuulla on valvoa, ettd
rahaston sddnndissd tai perustamisasiakirjoissa vahvistettuja velvoitteita sekd
esitteessd vahvistettuja velvoitteita, joiden on oltava tdmin asetuksen mukaisia,
noudatetaan.

Rahamarkkinarahaston hoitajan toimivaltaisen viranomaisen vastuulla on valvoa, etta
rahaston hoitajan jérjestelyt ja organisaatio ovat asianmukaiset, jotta rahaston hoitaja
voi noudattaa kaikkien hoitamiensa rahamarkkinarahastojen perustamista ja
toimintaa koskevia velvoitteita ja sddntdja.

Toimivaltaisten viranomaisten on valvottava yhteissijoitusyrityksid ja vaihtoehtoisia
sijoitusrahastoja, jotka on perustettu niiden alueelle tai joita markkinoidaan niiden
alueella, sen varmistamiseksi, etteivéit ne kdytd “rahamarkkinarahasto”-nimitysté tai
anna ymmairtdd olevansa rahamarkkinarahastoja, paitsi jos ne noudattavat titi
asetusta.

40 artikla
Toimivaltaisten viranomaisten valtuudet

Toimivaltaisilla viranomaisilla on oltava kaikki valvonta- ja tutkintavaltuudet, jotka
ovat tarpeen niiden timén asetuksen mukaisten tehtdvien hoitamiseksi.

Toimivaltaisille viranomaisille direktiivin 2009/65/EY ja direktiivin 2011/61/EU
mukaisesti annettuja valtuuksia on kdytettdvd my0s tdméan asetuksen osalta.
41 artikla

EAMYV:n valtuudet ja toimivalta

EAMV:114 on tarvittavat valtuudet hoitaa sille tilla asetuksella annetut tehtivit.
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EAMV:lle direktiivin 2009/65/EY ja direktiivin 2011/61/EU mukaisesti annettuja
valtuuksia kiytetddn myds tdmén asetuksen osalta ja asetusta (EY) N:o 45/2001
noudattaen.

Sovellettaessa asetusta (EU) N:o 1095/2010 tdma asetus on sisdllytettdvad kaikkiin
muihin oikeudellisesti sitoviin unionin sddadoksiin, joilla annetaan tehtdvid asetuksen
(EU) N:o 1095/2010 1 artiklan 2 kohdassa mainitulle
arvopaperimarkkinaviranomaiselle.

42 artikla
Viranomaisten vilinen yhteistyé

Rahamarkkinarahaston toimivaltainen viranomainen ja rahaston hoitajan
toimivaltainen viranomainen, jos niméi eivét ole samoja, on tehtdvé toistensa kanssa
yhteistyotd ja vaihdettava tietoja tdmin asetuksen mukaisten tehtiviensd
hoitamiseksi.

Toimivaltaiset viranomaiset ja EAMV tekevit toistensa kanssa yhteistyotd tdméan
asetuksen mukaisten tehtdviensd hoitamiseksi asetusta (EU) N:o 1095/2010
noudattaen.

Toimivaltaiset viranomaiset ja EAMYV vaihtavat toistensa kanssa kaikki tiedot ja
asiakirjat, jotka ovat tarpeen niiden tdmdn asetuksen mukaisten tehtivien
hoitamiseksi asetusta (EU) N:o 1095/2010 noudattaen, erityisesti havaitakseen ja
korjatakseen tdmén asetuksen rikkomiset.

IX luku
Loppusaannokset

43 artikla

Olemassa olevien yhteissijoitusyritysten ja vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen kohtelu

Olemassa olevan yhteissijoitusyrityksen tai vaihtoehtoisen sijoitusrahaston, joka
sijoittaa lyhytaikaisiin varoihin ja joiden erillisind tai kumulatiivisina tavoitteina on
tarjota rahamarkkinakorkojen mukaista tuottoa tai sdilyttdd sijoituksen arvo, on
kuuden kuukauden kuluessa tdmén asetuksen voimaantulopdivéstid toimitettava
toimivaltaiselle viranomaiselleen hakemus sekd kaikki asiakirjat ja todisteet, jotka
tarvitaan osoittamaan, ettd tatd asetusta noudatetaan.

Toimivaltaisen viranomaisen on viimeistddn kahden kuukauden kuluttua siitd, kun se
on vastaanottanut hakemuksen, arvioitava, noudattaako yhteissijoitusyritys tai
vaihtoehtoinen sijoitusrahasto titd asetusta 3 ja 4 artiklan mukaisesti. Toimivaltaisen
viranomaisen on  tehtdvd  pddtés ja  ilmoitettava  siitd  vilittomasti
yhteissijoitusyritykselle tai vaihtoehtoiselle sijoitusrahastolle.

Poiketen siitd, mitd 30 artiklan 1 kohdan ensimmaéisessd virkkeessd sdddetdin,
olemassa oleva yhteissijoitusyritys tai vaihtoehtoinen sijoitusrahasto, joka tayttdd
2 artiklan 10 kohdassa sdddetyt kiintedin nettoarvon rahamarkkinarahaston
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méidrittelyperusteet, on otettava kiyttdon nettoarvopuskuri, joka on suuruudeltaan
vahintdin

(@) 1 prosentti kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahaston omaisuuserien
kokonaisarvosta, yhden vuoden kuluessa timén asetuksen voimaantulosta;

(b) 2 prosenttia kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahaston omaisuuserien
kokonaisarvosta, kahden vuoden kuluessa timén asetuksen voimaantulosta;

(c) 3 prosenttia kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahaston omaisuuserien
kokonaisarvosta, kolmen vuoden kuluessa timén asetuksen voimaantulosta.

Sovellettaessa tdmén artiklan 3 kohtaa, 33 ja 34 artiklassa olevat viittaukset
3 prosenttiin on tulkittava viittauksiksi 3 kohdan a, b ja c¢ alakohdassa mainittuihin
nettoarvopuskurin méaériin.

44 artikla
Siirretyn sdddosvallan kéyttiminen

Siirretddn komissiolle valta antaa delegoituja sdddoksid téssd artiklassa sdddetyin
edellytyksin.

Siirretddn 13 ja 19 artiklassa tarkoitettu valta antaa delegoituja sdddoksid komissiolle
médrddmattomaksi ajaksi timén asetuksen voimaantulopdivésté alkaen.

Euroopan parlamentti tai neuvosto voi milloin tahansa peruuttaa 13 ja 19 artiklassa
tarkoitetun  sddddsvallan  siirron. Peruuttamispditokselld lopetetaan tuossa
paitoksessd mainittu sdddosvallan siirto. P4itos tulee voimaan sitd pdivdi seuraavana
pdivand, jona se julkaistaan Euroopan unionin virallisessa lehdessd, tai jonakin
myOhempénd, pidtoksessd mainittuna paivind. Paitos ei vaikuta jo voimassa olevien
delegoitujen sddddsten patevyyteen.

Heti kun komissio on antanut delegoidun sdidoksen, se antaa sen tiedoksi
yhtdaikaisesti Euroopan parlamentille ja neuvostolle.

Edelld olevien 13 artiklan ja 19 artiklan nojalla annettu delegoitu sdddds tulee
voimaan ainoastaan, jos Euroopan parlamentti tai neuvosto ei ole kahden kuukauden
kuluessa siitd, kun asianomainen sdddds on annettu tiedoksi Euroopan parlamentille
ja neuvostolle, ilmaissut vastustavansa sitd tai jos sekd Euroopan parlamentti ettd
neuvosto ovat ennen mainitun mairdajan paittymistd ilmoittaneet komissiolle, etta
ne eivdt vastusta sdddostd. Euroopan parlamentin tai neuvoston aloitteesta tatad
madrdaikaa jatketaan kahdella kuukaudella.

45 artikla
Uudelleentarkastelu

Komissio tarkastelee tdméin asetuksen asianmukaisuutta uudelleen vakavaraisuuden ja
talouden kannalta ko/men vuoden kuluessa asetuksen voimaantulosta. Uudelleentarkastelussa
tarkastellaan erityisesti nettoarvopuskurin toimintaa ja nettoarvopuskurin soveltamista
kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahastoihin, jotka saattavat tulevaisuudessa keskittdd
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salkkunsa

jasenvaltioiden  liikkeeseen  laskemiin tai  takaamiin  velkakirjoihin.

Uudelleentarkastelussa

(2)

(b)

(©)

(d)

(e)

analysoidaan tdmén asetuksen soveltamisesta saatuja kokemuksia ja sen
vaikutuksia sijoittajiin, rahamarkkinarahastoihin ja rahamarkkinarahastojen
hoitajiin unionissa;

arvioidaan rahamarkkinarahastojen roolia jdsenvaltioiden liikkeeseen
laskemien tai takaamien velkakirjojen ostamisessa;

otetaan huomioon jdsenvaltioiden liikkeeseen laskemien tai takaamien
velkakirjojen erityispiirteet ja niiden rooli jdsenvaltioiden rahoituksessa;

otetaan huomioon asetuksen (EU) N:o 575/2013 509 artiklan 3 kohdassa
tarkoitettu kertomus;

otetaan huomioon siddntelykehitys kansainvéliselld tasolla.

Tamédn uudelleentarkastelun tulokset toimitetaan Euroopan parlamentille ja
neuvostolle, ja niihin liitetdén tarvittaessa asianmukaiset muutosehdotukset.

46 artikla
Voimaantulo

Tédmi asetus tulee voimaan kahdentenakymmenentend péivind sen jdlkeen, kun se on

julkaistu Euroopan unionin virallisessa lehdessd.

Tama asetus on kaikilta osiltaan velvoittava, ja sitd sovelletaan sellaisenaan kaikissa

jdsenvaltioissa.

Tehty Brysselissé

Euroopan parlamentin puolesta Neuvoston puolesta
Puhemies Puheenjohtaja
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