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PERUSTELUT

1. EHDOTUKSEN TAUSTA
. Ehdotuksen perustelut ja tavoitteet

EU tarvitsee vahvemmat pddomamarkkinat, jotka antavat mahdollisuuden edistdd
investointeja, avata yrityksille uusia rahoitusléhteitd, tarjota kotitalouksille parempia
mahdollisuuksia ja lujittaa talous- ja rahaliittoa. Komissio on sitoutunut ottamaan kayttoon
kaikki rakenneosat, jotka tarvitaan vield, jotta paddomamarkkinaunioni voidaan toteuttaa
vuoteen 2019 mennessi'.

Sijoituspalveluyritykset tarjoavat monenlaisia palveluja (kuten sijoitusneuvontaa,
salkunhoitoa, vélitystoimintaa ja toimeksiantojen toteuttamista), jotka antavat sijoittajille
mahdollisuuden padstd arvopaperi- ja johdannaismarkkinoille. Sijoituspalveluyritykset ja
niiden tarjoamat palvelut ovat olennainen osa hyvin toimivaa pddomamarkkinaunionia.
Niiden tirkednd tehtdviand on helpottaa sddstd- ja sijoitusvirtojen kulkua EU:ssa tarjoamalla
erilaisia palveluja, joilla tuetaan tehokasta pddoman kohdentamista ja riskienhallintaa.

Sijoituspalveluyrityksid on kaikissa jdsenvaltioissa. Euroopan pankkiviranomaisen (EPV)
kerddmien tietojen mukaan Euroopan talousalueella (ETA) oli vuoden 2015 lopussa 6 051
sijoituspalveluyritysti2. Niihin kuuluu yrityksid, jotka tarjoavat suppeaa palveluvalikoimaa
vahittdisasiakkaille sekd yrityksid, jotka tarjoavat useita palveluja monenlaisille
vahittdisasiakkaille, ammattimaisille asiakkaille ja yritysasiakkaille.

EPV:Ité saatujen tietojen perusteella noin 85 prosenttia ETA-alueen sijoituspalveluyrityksista
rajoittaa toimintansa

J sijoitusneuvonnan tarjoamiseen
o toimeksiantojen vastaanottamiseen ja vélittimiseen
. sijoitussalkkujen hoitamiseen ja
. toimeksiantojen toteuttamiseen.

Yhdistyneelld kuningaskunnalla, joka on tirked pddomamarkkinoiden ja sijoitustoiminnan
keskus, on eniten ETA-alueen sijoituspalveluyrityksid, silld noin puolet néista yrityksistd on
sijoittautunut Yhdistyneeseen kuningaskuntaan, jonka jélkeen niitd on eniten Saksassa,
Ranskassa, Alankomaissa ja Espanjassa. Useimmat ETA-alueen sijoituspalveluyrityksista

! Ks. tiedonanto pddomamarkkinaunionia koskevan toimintasuunnitelman véliarvioinnista, COM(2017)

292 final, 8. kesdkuuta 2017, ja tiedonanto yhdennetyn valvonnan lisddmisestd pddomamarkkinaunionin ja
finanssimarkkinoiden yhdentymisen vahvistamiseksi muuttuvassa ympéristossd, COM(2017) 542 final,
20. syyskuuta 2017.

2 EPV:n kertomus sijoituspalveluyrityksistd, vastaus komission joulukuussa 2014 esittimiin
neuvontapyyntddn (EBA/Op/2015/20), taulukko 12: ”Population of investment firms, by category, by country”,
S. 96. https://www.eba.europa.cu/documents/10180/983359/EBA-Op-2015-

20+Report+on+investment+firms.pdf
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ovat pienid tai keskisuuria yrityksid (pk-yrityksid). EPV:n arvion mukaan noin kahdeksalla
sijoituspalveluyritykselld,  jotka  ovat  keskittyneet pddasiassa  Yhdistyneeseen
kuningaskuntaan, on hallinnassaan noin 80 prosenttia kaikkien sijoituspalveluyritysten
varoista ETA-alueella.

Taman perusteella komissio ilmoitti pddomamarkkinaunionia koskevasta
toimintasuunnitelmasta laatimassaan viliarvioinnissa®, etti se ehdottaisi yhteni uutena
pddomamarkkinoita vahvistavana ja paddomamarkkinaunionia edistivdnd ensisijaisena
toimena tehokkaampaa sijoituspalveluyritysten vakavaraisuus- ja valvontakehystd, joka
mukautettaisiin yritysten kokoon ja luonteeseen. Toimen tavoitteena olisi edistdd kilpailua
sekd tarjota sijoittajille uusia mahdollisuuksia ja parempia keinoja hallita riskejadan. Koska
Yhdistyneen kuningaskunnan sijoituspalveluyritykset ovat olleet keskeisesséd asemassa tilld
alalla, Yhdistyneen kuningaskunnan pdités erota EU:sta tekee vield tarpeellisemmaksi
paivittdd EU:n sdéntelykehysti, jotta voidaan tukea tétd kehitysta.

Ehdotukset, joihin kuuluvat tdmdn asetus ja sithen liittyvd direktiivi, on sisdllytetty
komission tydohjelmaan vuodeksi 2017 sddntelyn toimivuutta ja tuloksellisuutta koskevan
REFIT-ohjelman toimena. Ehdotusten tavoitteena on varmistaa, ettd sijoituspalveluyrityksiin
sovelletaan sellaisia pddoma-, maksuvalmius- ja muita keskeisid vakavaraisuusvaatimuksia ja
vastaavia valvontajérjestelyjd, jotka on mukautettu niiden liiketoimintaan mutta riittdvat
kuitenkin kattamaan sijoituspalveluyritysten riskit vakavaraisuuden kannalta terveelld
tavalla, jotta voidaan turvata rahoitusjirjestelmdn vakaus EU:n rahoitusmarkkinoilla.
Ehdotukset perustuvat uudelleentarkasteluun, joka on tehty asetuksen (EU) N:o 575/20134,
jéljempidnd “vakavaraisuusasetus”, 493 artiklan 2 kohdan, 498 kohdan 2 kohdan, 508 artiklan
2 kohdan ja 508 artiklan 3 kohdan nojalla. Vakavaraisuusasetus muodostaa yhdessd
direktiivin 2013/36/EU°, jaljempéana “vakavaraisuusdirektiivi”, kanssa
sijoituspalveluyritysten ~ nykyisen  vakavaraisuuskehyksen. = Hyvidksyessddn  niiti
saddostekstejd lainsdddantovallan kayttdjat paéttivit, ettd sijoituspalveluyrityksiin sovellettua
kehystd tarkastellaan uudelleen, koska sen sddnndt on suurelta osin tarkoitettu
luottolaitoksille.

Toisin kuin luottolaitokset, sijoituspalveluyritykset eivét ota vastaan talletuksia tai myonna
lainoja. Téma4 tarkoittaa sité, ettd ne altistuvat huomattavasti vihemman luottoriskille ja sille
riskille, ettd tallettajat nostavat rahansa lyhyelld varoitusajalla. Sijoituspalveluyritykset
keskittyvdt palveluissaan rahoitusvilineisiin, ja toisin kuin talletukset, niitd ei makseta
nimellisarvon mukaisesti vaan niiden arvo seuraa markkinakehitystd. Sijoituspalveluyritykset
kilpailevat kuitenkin luottolaitosten kanssa sijoituspalvelujen tarjoamisessa, silld
luottolaitokset voivat tarjota asiakkailleen sijoituspalveluja pankkitoimilupansa nojalla. Sen
vuoksi luottolaitokset ja sijoituspalveluyritykset ovat kaksi laadullisesti erilaista
laitostyyppid, joilla on erilaiset ensisijaiset liiketoimintamallit mutta jonkin verran
padllekkiisyytta palveluissa, joita ne voivat tarjota.

3 COM(2017) 292 final.

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

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2013/36/EU, annettu 26 péivind kesdkuuta 2013,
oikeudesta harjoittaa luottolaitostoimintaa ja luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten vakavaraisuusvalvonnasta,
direktiivin 2002/87/EY muuttamisesta sekd direktiivien 2006/48/EY ja 2006/49/EY kumoamisesta (EUVL L
176,27.6.2013, s. 338-4306).
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Sijoituspalveluyrityksiin on luottolaitosten tavoin sovellettu EU:n vakavaraisuussidintoja
vuodesta 1993, jolloin ensimméiinen EU:n kehys, jolla on sddnnelty sijoituspalveluyritysten
toimintaa, tuli voimaan. Kyseinen kehys on korvattu rahoitusvélineiden markkinoista
annetulla direktiivilli (MiFID-direktiivi)®, ja tammikuusta 2018 alkaen se korvataan MiFID
II -direktiivin ja rahoitusmarkkina-asetuksen (MiFIR-asetus)’muodostamalla kehykselli.
Tdssd kehyksessd vahvistetaan toimiluvan myoOntdmisedellytykset, organisaatiota ja
litkketoiminnan harjoittamista koskevat vaatimukset, joiden mukaisesti sijoituspalveluja
voidaan tarjota sijoittajille, sekd muut vaatimukset, joilla sdédnnellddn rahoitusmarkkinoiden
asianmukaista toimintaa.

Sijoituspalveluyrityksiin sovelletaan MiFID-direktiivin ohella vakavaraisuusasetuksessa
ja -direktiivissd sijoituspalveluyrityksille vahvistettua vakavaraisuuskehystd. Yleensa
rahoituslaitosten vakavaraisuusvaatimusten tarkoituksena on 1) varmistaa, ettd laitoksilla on
riittdvét resurssit pysya taloudellisesti elinkelpoisina ja tarjota palvelujaan taloussuhdanteista
riippumatta, tai ii) mahdollistaa laitosten toiminnan hallittu alasajo aiheuttamatta tarpeetonta
taloudellista vahinkoa laitosten asiakkaille tai niiden markkinoiden vakaudelle, joilla
laitokset toimivat. Ndin ollen vakavaraisuusvaatimuksissa olisi huomioitava riskit, joille eri
rahoituslaitokset altistuvat ja joita ne aiheuttavat, vaatimusten olisi oltava oikeassa suhteessa
riskien toteutumisen todenndkdisyyteen, ja niissd olisi yleisesti ottaen 10ydettdva tasapaino
eri rahoituslaitosten turvallisuuden ja vakauden varmistamisen ja liiallisten kustannusten
valttdimisen vélilld, silld korkeat kustannukset voivat estdd laitoksia harjoittamasta
litkketoimintaansa taloudellisesti kannattavalla tavalla.

Jarjestelmédn kannalta merkittdviin sijoituspalveluyrityksiin, joista tietyt yritykset
médritelldin maailmanlaajuisiksi ja muiksi jdrjestelmidn kannalta merkittdviksi laitoksiksi
vakavaraisuusdirektiivin =~ 131  artiklan ~ mukaisesti, olisi  edelleen  sovellettava
vakavaraisuusasetuksen ja -direktiivin muodostamaa kehystd, myods komission 23.
marraskuuta 2016 ehdottamia muutoksia®, ehdotuksiin sisiltyviin, laitosten miérittimisti
koskevan tarkistetun ldhestymistavan mukaisesti. Ndille yrityksille on nimittéin tyypillisté se,
ettd ne aiheuttavat riskejd ja ottavat vastatakseen riskeistd merkittdvassd maérin kaikkialla
sisimarkkinoilla. Sijoituspalveluyrityksiin kohdistuu niiden toiminnan vuoksi luottoriski,
joka on pédasiassa vastapuolen luottoriskin muodossa, sekd markkinariski sellaisten

6 Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2004/39/EY, annettu 21 pidivdnd huhtikuuta 2004,

rahoitusvilineiden markkinoista seki neuvoston direktiivien 85/611/ETY ja 93/6/ETY ja Euroopan parlamentin
ja neuvoston direktiivin 2000/12/EY muuttamisesta ja neuvoston direktiivin 93/22/ETY kumoamisesta (EUVL L
145, 30.4.2004, s. 1-44).

7 Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2014/65/EU, annettu 15 pdivdnd toukokuuta 2014,
rahoitusvilineiden markkinoista seké direktiivin 2002/92/EY ja direktiivin 2011/61/EU muuttamisesta (EUVL L
173, 12.6.2014, s. 349-496) ja Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 600/2014, annettu 15
paivanid toukokuuta 2014, rahoitusvilineiden markkinoista sekd asetuksen (EU) N:o 648/2012 muuttamisesta
(EUVL L 173, 12.6.2014, s. 84—148).

8 EPV:n lokakuussa 2016 antaman toisen lausuntokokonaisuuden (”Opinion of the European Banking
Authority on  the First Part of the Call for Advice on Investment Firms”,
https://www.eba.europa.eu/documents/10180/1639033/Opinion+of+the+European+Banking+Authority+on+the
+First+Part+of+the+Call+for+Adviceton+Investment+Firms+%28EBA-Op-2016-16%29.pdf) mukaisesti
komissio ehdotti marraskuussa 2016, ettd vakavaraisuusdirektiivin 131 artiklan mukaisesti maailmanlaajuisiksi
tai muiksi jarjestelmdn kannalta merkittdviksi laitoksiksi (G-SII- tai O-SlII-laitokset) maiiriteltyihin
sijoituspalveluyrityksiin olisi edelleen sovellettava tarkistettua vakavaraisuusasetusta. Maaliskuussa 2017 tdssé
ryhmésséd oli kahdeksan sijoituspalveluyritystd, jotka kaikki sijaitsevat Yhdistyneessd kuningaskunnassa.
Komissio ehdotti my®0s, ettei ndilld muutoksilla olisi vaikutusta muihin sijoituspalveluyrityksiin. Ks. komission
ehdotukset  vakavaraisuusasetuksen  ja  -direktiivin  tarkistamiseksi, = 23.  marraskuuta 2016,
https://ec.europa.eu/info/law/banking-prudential-requirements-directive-2013-36-cu/upcoming_en
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positioiden osalta, jotka ne ottavat omaan lukuunsa asiakkaidensa puolesta tai omasta
puolestaan. Tiastd syystd niistd aiheutuu suurempi riski rahoitusjirjestelmén vakaudelle
niiden koon ja sidossuhteiden vuoksi. Nididen riskien perusteella jirjestelméin kannalta
merkittidvid sijoituspalveluyrityksid olisi pidettdva luottolaitoksina, jotta voidaan varmistaa
tasapuoliset toimintaedellytykset.

Kuten syyskuussa 2017 annetussa komission tiedonannossa Euroopan valvontaviranomaisten
uudelleentarkastelusta’ todetaan, timi tarkoittaisi muun muassa sitd, etti jirjestelmin
kannalta merkittdvien sijoituspalveluyritysten toiminnot ovat pankkiunioniin osallistuvissa
jasenvaltioissa EKP:n suorassa valvonnassa yhteisessd valvontamekanismissa. Télld hetkelld
ndma yritykset sijaitsevat piddasiassa Yhdistyneessd kuningaskunnassa, mutta ne harkitsevat
parhaillaan  siirtdvdnsd osan toiminnoistaan EU-27:n jdsenvaltioihin, erityisesti
pankkiunioniin osallistuviin jdsenvaltioihin. Vaikka kyse on vain pienestd méérésta yrityksia,
niiden osuus on kuitenkin merkittivd EU:n kaikkien sijoituspalveluyritysten varojen
kokonaisarvosta ja litketoiminnan volyymista.

Muille  sijoituspalveluyrityksille ~ on  ongelmallisempaa se, ettd  nykyisessd
vakavaraisuuskehyksessd keskitytddn luottolaitoksiin ja niille aiheutuviin ja niiden
aiheuttamiin  riskeihin sijoituspalveluyritysten sijasta. Nykyisissd sdfdnnoissd el
padsdantoisesti kdsitelld nimenomaan nédiden yritysten tarjoamia palveluja eiki riskeja, joita
ne saattavat aiheuttaa. Kahdeksasta sijoituspalvelusta, joita sijoituspalveluyrityksilld on lupa
suorittaa MiFID-direktiivin'® nojalla, vakavaraisuusasetuksessa sdidetdfin  selkedsti
vastaavista vaatimuksista vain seuraavien osalta: 1) omaan lukuun tapahtuva kaupankiynti ja
i1)  merkintdsitoumusten  antaminen  rahoitusvilineiden  liikkeeseenlaskulle  tai
rahoitusvélineiden liikkeeseenlaskun toteuttaminen kiintedn sitoumuksen pohjalta. Téllaiset
vaatimukset puuttuvat muiden sijoituspalvelujen (toimeksiantojen vastaanottaminen ja
vilittdminen, toimeksiantojen toteutus, salkunhoito, sijoitusneuvonta, rahoitusvélineiden
litkkkeeseenlaskun  jdrjestiminen  ilman  merkintitakausta ~ ja = monenkeskisen
kaupankdyntijarjestelmin ylldpito) osalta, minkd vuoksi ndihin toimintoihin liittyvét riskit on
katettu vain likimaaréisesti. Vaikka riskit ovatkin joissakin tapauksissa vahiisia, riskeji, joita
ndistd toiminnoista aiheutuu yritykselle ja ndin ollen myds yrityksen asiakkaille ja
laajemmille markkinoille, ei ole katettu kohdennetusti.

Téstd seuraa kolme pddongelmaa, joita arvioidaan ehdotuksiin liittyvédssd komission
yksikoiden valmisteluasiakirjassa.

Ensinnékin, vaikka kehyksessé on poikkeuksista sadtdmalld otettu jossain mdirin huomioon
sijoituspalveluyritysten erilaiset liikketoimintaprofiilit, kehyksen nojalla tapahtuva sééntely on
yleisesti ottaen huomattavan monimutkaista monille yrityksille. Toiseksi, kehyksen
yksityiskohtaiset vaatimukset ja poikkeukset muodostavan karkean ja riskit huomiotta
jattdvan arvion sijoituspalveluyritykselle aiheutuvista ja sen aiheuttamista todellisista
riskeistd, jotka eroavat pankkeihin liittyvistd riskeistd. Kolmanneksi, kehykselle ominaisen
monimutkaisuuden ja riskiherkkyyden puuttumisen vuoksi kehyksen tiytintoonpano
jasenvaltioissa luo hajanaisuutta sijoituspalveluyritysten yleisessd sdéntely-ymparistossa ja
mahdollistaa  toimijalle  suotuisimman sddntelyn hyvéksikdyton, joka vaikuttaa
vahingollisesti. Tdma voi uhata sisdmarkkinoiden eheytti ja toimintaa.

o COM(2017) 542 final.
10 MiFID II -direktiivilld tdhdn luetteloon lisdtddn sijoituspalvelu “organisoidun kaupankéyntijarjestelman
ylldpito”.
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Ehdotusten tavoitteina on puuttua nykyisen kehyksen ongelmiin ja samalla helpottaa
mahdollisuuksien mukaan sijoituspalveluyritysten liiketoiminnan aloittamista  ja
harjoittamista. Niissd ehdotetaan vakavaraisuuskehystd, joka on mukautettu paremmin
sijoituspalveluyritysten liiketoimintamalleihin. Kehys koostuu sijoituspalveluyrityksiin
sovellettavista asianmukaisemmista ja riskiherkemmistd vaatimuksista, jotka kohdistuvat
paremmin sijoituspalveluyritykselle eri liiketoimintamalleissa aiheutuviin ja sen aiheuttamiin
riskeihin. Lisédksi ne muodostavat yksinkertaisemman sdintelyvélineiston, jonka avulla
vakavaraisuusvalvonnasta vastaavat viranomaiset voivat tehokkaasti harjoittaa valvontaa.

Vakavaraisuusasetuksen artikloissa annetun toimeksiannon mukaisesti
sijoituspalveluyritysten vakavaraisuuskehyksen uudelleentarkastelu on toteutettu kuullen
EPV:ti, Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaista (EAMYV) ja niissd Euroopan
valvontaviranomaisissa edustettuina olevia kansallisia toimivaltaisia viranomaisia.
Komission ensimmaéisen joulukuussa 2014 esitetyn neuvontapyynnon jdlkeen EPV julkaisi
joulukuussa 2015 ensimmadisen sijoituspalveluyritysten nykyistd vakavaraisuuskehysta
kisitteleviin kertomuksensa!!, jossa se kehotti tekemiin muutoksia nykyiseen, kaikkiin
sijoituspalveluyrityksiin sovellettavaan ldahestymistapaan, lukuun ottamatta suurimpia ja
jarjestelmdn kannalta merkittdvimpid sijoituspalveluyrityksid. Komission toisen, kesédkuussa
2016 esitetyn neuvontapyynnon jalkeen EPV julkaisi marraskuussa 2016 kuulemista varten
keskusteluasiakirjan'?, jossa keskityttiin mahdolliseen uuteen vakavaraisuusjirjestelmain,
jota sovellettaisiin valtaosaan sijoituspalveluyrityksistd. Syyskuussa 2017 EPV julkaisi
lopulliset suosituksensa'?, joissa se otti huomioon saamansa palautteen ja tédydentivit tiedot,
jotka se oli kerdnnyt sijoituspalveluyrityksiltd yhdessd kansallisten toimivaltaisten
viranomaisten kanssa. Ehdotukset perustuvat ndihin suosituksiin kaikilta keskeisiltd osiltaan
lukuun ottamatta jérjestelmdn kannalta merkittidvien sijoituspalveluyritysten maérittamista.
Tatd  selitetddn  tarkemmin  ehdotuksiin  liittyvdssd  komission  yksikdiden
valmisteluasiakirjassa ja yhteenvetona jéljempéna olevassa kohdassa ’Vaikutustenarviointi”.

. Yhdenmukaisuus muiden alaa koskevien politiikkojen sasinnosten kanssa

Tédmi ehdotus tdydentdd kdynnissd olevaa vakavaraisuusasetuksen ja -direktiivin mukaisen
luottolaitoksiin sovellettavan jérjestelmén uudelleentarkastelua, joka on seurausta komission
23. marraskuuta 2016 hyviksymisti ehdotuksista'*, joissa kaikille muille kuin jirjestelmén
kannalta merkittéville sijoituspalveluyrityksille annetaan mahdollisuus jéttiytya jarjestelmin
tarkistettujen sdannosten ulkopuolelle. Tdmi vaihtoehto esitettiin tunnustaen samalla, ettd
tarkistettuja sddnnoksiéd laadittaessa ei ollut ajateltu useimpia sijoituspalveluyrityksii ja etté
ndma sddnnokset olisivat mutkistaneet nykyistd sddnnostod entisestddn. Useimpia
sijoituspalveluyrityksid koskevan vakavaraisuusjirjestelmédn uudelleentarkastelu, jota
esitetddn myos tdssd ehdotuksessa, oli jo tuolloin kdynnissd. Siind yhteydessd katsottiin

1 EPV:n kertomus sijoituspalveluyrityksistd, vastaus komission joulukuussa 2014 esittimiédn
neuvontapyyntoon (EBA/Op/2015/20), http://www.eba.europa.cu/documents/10180/983359/EBA-Op-2015-
20+Report+on+investment+firms.pdf

12 ”Designing a new  prudential regime for investment firms” (EBA/DP/2016/02),
https://www.eba.europa.eu/documents/10180/1647446/Discussion+Paper+on+a+new+prudential+regime+for+In
vestment+Firms+%28EBA-DP-2016-02 %29.pdf/cf75b87e-2db3-47a3-b1f3-8a30fa6962da

13 EPV:n  lausunto sijoituspalveluyrityksid  koskevasta  uudesta  vakavaraisuuskehyksesti
(EBA/Op/2017/11),

http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1976637/EBA+Advice+on+New+Prudential+ Framework+on+Inve
stment+Firms+%28EBA-Op-2017-11 %29.pdf

14 Komission ehdotukset vakavaraisuusasetuksen ja -direktiivin tarkistamiseksi, 23. marraskuuta 2016,
https://ec.curopa.eu/info/law/banking-prudential-requirements-directive-2013-36-cu/upcoming_en
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olevan kohtuutonta soveltaa kyseisiin yrityksiin vield mutkikkaampaa jirjestelmii vain
lyhyen ajan siithen asti, kun uutta jarjestelmdd alettaisiin soveltaa. Sen vuoksi tilld
ehdotuksella luodaan uusi jarjestelmd useimmille sijoituspalveluyrityksille siirtdmélld ne
kokonaan pois vakavaraisuusasetuksen ja -direktiivin muodostamasta kehyksestd. Vain
jarjestelman kannalta merkittavit sijoituspalveluyritykset jatetddn mainitun sddntelykehyksen
ja sen tarkistettujen sddnndsten soveltamisalaan téssd ehdotuksessa esitetyn, ndiden yritysten
madrittdmistd koskevan tarkistetun lahestymistavan mukaisesti.

Ehdotus on linjassa my6s MiFID- ja MiFID II -direktiivien ja MiFIR-asetuksen
muodostaman kehyksen kanssa. Ehdotuksessa vahvistetaan vakavaraisuusvaatimukset, jotka
on mukautettu sijoituspalveluyritysten liiketoimintaan ja riskeihin, ja siind selvennetéén,
milloin ja miksi kyseisid vaatimuksia sovelletaan. Sen avulla voidaan vilttda tietyt tapaukset,
joissa vakavaraisuusvaatimuksia on sovellettu mielivaltaisesti nykyisessd kehyksessé ja jotka
ovat johtuneet siitd, ettd vaatimukset on asetettu ennen kaikkea MiFID-direktiivissd lueteltuja
sijoituspalveluja silmélld pitden sen sijaan, ettd niissd olisi otettu huomioon
sijoituspalveluyritysten harjoittaman liiketoiminnan tyypistd ja volyymista tosiasiallisesti
aiheutuvat riskit.

MiFID II -direktiivi ja MiFIR-asetus annettiin finanssikriisin jédlkeen sovellettaviksi
arvopaperimarkkinoihin, sijoituspalvelujen vilittdjiin ja kauppapaikkoihin. Uudella
kehykselld vahvistetaan nykyistd MiFID I -kehystd ja korvataan kyseinen kehys. EU:n
sijoituspalveluyritysten vakavaraisuuskehyksen uudelleentarkastelun yhteydessd on myds
tarpeen varmistaa, ettei kolmansien maiden yrityksiin, jotka tarjoavat EU:ssa palveluja yli
rajojen, sovelleta suotuisampaa kohtelua kuin EU:n yrityksiin vakavaraisuus-, vero- ja
valvontavaatimusten osalta. Tédssd ehdotuksessa tehdddn kohdennettuja muutoksia nykyiseen
MiFIR-asetuksen 46 ja 47 artiklan mukaiseen kolmansien maiden yrityksid koskevaan
vastaavuusjarjestelmdin, jotta voidaan sdilyttdd tasapuoliset toimintaedellytykset EU:n
yritysten ja kolmansien maiden yritysten valilla.

. Yhdenmukaisuus unionin muiden politiikkojen kanssa

Sijoituspalveluyritysten merkittivind tehtdvdnd on helpottaa investointivirtojen kulkua
EU:ssa. Sen vuoksi uudelleentarkastelu on myds osa komission aloitteita, joilla varmistetaan
vahvat ja oikeudenmukaiset sisimarkkinat, joihin liittyy hyvin toimiva rahoitusjarjestelma ja
padomamarkkinaunioni!®. Timin kaiken tavoitteena on investointien sekd kasvun ja
tyollisyyden edistdminen. Sijoituspalveluyrityksille paremmin sopivalla vakavaraisuus- ja
valvontakehykselld, jossa niille aiheutuu vdhemmén kustannuksia sddnndsten
noudattamisesta, 1) parannetaan yritysten yleisid toimintaedellytyksid, ii) edistetddn
markkinoille tuloa ja kilpailua ja iii) tarjotaan sijoittajille uusia mahdollisuuksia ja parempia
tapoja hallita riskejdén.

Tarkistetussa 1dhestymistavassa, jonka avulla miéritetdén jarjestelmin kannalta merkittivit
sijoituspalveluyritykset, joiden olisi sdilyttdvd vakavaraisuusasetuksen ja -direktiivin
muodostamassa kehyksessd, noudatetaan myo0s tavoitetta vélttdd pankkiunionin toiminnassa
ilmenevid porsaanreikid. Viimeaikainen markkinoiden rakenteessa tapahtunut kehitys
osoittaa, ettd kolmansien maiden pankkiryhmilld on yhd monimutkaisempia rakenteita
EU:ssa. Ne kayttdvdt toiminnassaan yksikkdjd, jotka vélttyvdt EKP:n yhteisessd

15 Tiedonanto padomamarkkinaunionia koskevan toimintasuunnitelman viliarvioinnista, kesdkuu 2017,

COM(2017) 292 final, https://ec.europa.eu/info/publications/mid-term-review-capital-markets-union-action-
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valvontamekanismissa harjoittamalta valvonnalta. Kuten pankkiunionin valmiiksi saamisesta
lokakuussa 2017 annetussa komission tiedonannossa'® todetaan, varmistamalla, etti
jarjestelman kannalta merkittivit sijoituspalveluyritykset pysyvit vakavaraisuusasetuksen ja
-direktiivin muodostamassa sdintelykehyksessd sen mukaisesti, miten ne tdssd ehdotuksessa
méiiritetddn, tdllaiset yritykset saatetaan pankkivalvontaviranomaisten harjoittaman
vakavaraisuusvalvonnan alaisuuteen ja my0s EKP:n harjoittaman vakavaraisuusvalvonnan
alaisuuteen sellaisten toimintojensa osalta, joita ne suorittavat pankkiunioniin osallistuvissa
jasenvaltioissa.

2. OIKEUSPERUSTA, TOISSIJAISUUSPERIAATE JA
SUHTEELLISUUSPERIAATE

. Oikeusperusta

Euroopan unionin toiminnasta tehdyssd sopimuksessa, jédljempénd “SEUT-sopimus”,
annetaan unionin toimielimille toimivalta antaa asianmukaiset sddnnokset, joiden tavoitteena
on sisdmarkkinoiden perustaminen ja toiminta (SEUT-sopimuksen 114 artikla). Téllaisiin
saannoksiin kuuluu lainsdddénto, jossa kisitellddn rahoituspalvelujen tarjoajiin sovellettavia
vakavaraisuus- ja muita sdantoji. Tédssé tapauksessa kyse on sijoituspalvelujen tarjoamisesta.
Ehdotetun asetuksen sddnnoksilld korvataan asetuksen (EU) N:o 575/2013 sddnnokset, jotka
perustuvat myds SEUT-sopimuksen 114 artiklaan, siltd osin kuin ne koskevat
sijoituspalveluyrityksié.

. Toissijaisuusperiaate

Ehdotuksessa tarkistetaan ja yksinkertaistetaan nykyisid EU:n sddntojd, joilla sddnnellddn
sijoituspalveluyritysten vakavaraisuuskohtelua, jotta voidaan i) paremmin ottaa huomioon ja
hallita sijoituspalveluyritysten liiketoimintamalleihin liittyvid riskejd, ii) tasapuolistaa
yritysten toimintaedellytyksid ja iii) ldhentdd valvontakdytdnt6ja. Téméadn saavuttamiseksi
uudella EU:n kehykselld olisi korvattava nykyinen kehys sen sijaan, etti ndméa valinnat
sisdllytettdisiin jdsenvaltioiden sddntelykehyksiin. Tama on tarpeen sen vuoksi, ettd MiFID-
direktiivin mukaisesti toimiluvan saaneet sijoituspalveluyritykset tarjoavat nykyédéin
vakiintuneesti palvelujaan asiakkaille eri puolilla EU:ta. Jdsenvaltioiden sdéntoihin tekemit
erilliset ja irralliset muutokset saattaisivat vairistdd kilpailua ja aiheuttaa syrjintdé, mika voisi
pirstaloida sisdmarkkinoita. Tamd voisi lisdtd toimijalle suotuisimman sdintelyn
hyvéksikédyttod, joka on vahingollista ja voi aiheuttaa rahoitusvakauteen ja sijoittajansuojaan
kohdistuvia kerrannaisvaikutuksia muissa jdsenvaltioissa, jos ongelmia ilmenee. Se saattaisi
my0s vadristdd tietyssd jdsenvaltiossa saatavilla olevien sijoituspalvelujen valikoimaa ja
tyyppid, miké voisi vaikuttaa kielteisesti markkinoiden yleiseen tehokkuuteen ja sijoittajien
valinnanvaraan. Tarkistetuissa sddnndissd olisi véltettdvd perusteettomia sddntelyeroja ja
varmistettava tasapuoliset toimintaedellytykset kaikille toimiluvan saaneille yrityksille koko
sisdmarkkinoilla.

. Suhteellisuusperiaate

Tdmidn REFIT-ohjelmaan kuuluvan toimen keskeisend tavoitteena on luoda
sijoituspalveluyrityksid varten uusi kehys, joka on sopivampi, asianmukaisempi ja
oikeasuhteisempi kuin nykyinen kehys. Téssd ehdotuksessa vaatimukset tasapainotetaan
siten, ettd ne ovat samalla

16 COM(2017) 592 final.

Fl



Fl

J niin kattavia ja tiukkoja, ettd niilld voidaan puuttua sijoituspalveluyritysten riskeihin
vakavaraisuuden kannalta terveella tavalla, ja

. niin joustavia, ettd niitd voidaan soveltaa erityyppisiin liiketoimintamalleihin
haittaamatta sijoituspalveluyritysten kykya toimia liiketaloudellisesti kannattavalla
tavalla.

Taman tasapainon saavuttamiseksi ehdotuksessa pyritdédn varmistamaan, ettd jirjestelmén
kustannukset, jotka liittyvdt pddomavaatimuksiin sekd sddnndsten noudattamiseen ja
hallinnointiin, pysyvit mahdollisimman pienind. N&itd kustannuksia syntyy henkiloston ja
jérjestelmien hallinnoinnista, joka on tarpeen, jotta voidaan noudattaa uusia vaatimuksia ja
raportoida niiden noudattamisesta valvontaviranomaisille.

Kuten tdhdn ehdotukseen liittyvdssd komission yksikdiden valmisteluasiakirjassa todetaan,
ndiden kustannusten odotetaan pienenevin jatkuvasti, mutta jirjestelmistd aiheutuu aluksi
joitakin uusia kertaluonteisia kustannuksia. Pddoman osalta kokonaisvaltaisena poliittisena
valintana, joka on toiminut uudelleentarkastelun perustana ja vaikuttanut edelld kuvattuihin
ndkokohtiin, on tavoite varmistaa, ettd sijoituspalveluyrityksiin sovellettavat EU:n
pddomavaatimukset eivdt kokonaisuudessaan kasva liikaa. Téstd seuraa tietyntyyppisten
yritysten kannalta erilaisia jakautumisvaikutuksia. Niitd tasataan ehdotuksen sddnndksilld
huolehtimalla siiti, ettd suurimmat vaikutukset ovat asteittaisia ja rajoitettuja.

. Toimintatavan valinta

Sdintelytavaksi on  valittu asetus, koska asetuksen sddnnoksilli  korvataan
sijoituspalveluyrityksid koskevat asetuksen (EU) N:o 575/2013 sdannokset. Néin saavutetaan
sama oikeudellinen vaikutus kuin nykyiselld sddnnostolld ja varmistetaan, ettd ehdotuksen
tavoitteet saavutetaan yhdenmukaisesti koko EU:ssa, sekd annetaan varmuutta ja luodaan
tasapuolisemmat toimintaedellytykset yrityksille.

3. JALKIARVIOINTIEN, SIDOSRYHMIEN KUULEMISTEN JA
VAIKUTUSTENARVIOINTIEN TULOKSET

. Voimassa olevan lainsiadinnon jialkiarviointi

Tédhidn ehdotukseen liittyvédssd komission yksikdiden valmisteluasiakirjassa esitetddn
yhteenveto vakavaraisuusasetuksen ja -direktiivin muodostaman nykyisen kehyksen
arvioinnista, joka perustuu erityisesti EPV:n ja EAMV:n vuonna 2015 laatimassaan
kertomuksessa'’ esittiméin analyysiin sekii komission yksikdiden samanaikaiseen tydhodn ja
analyysiin.

Siind todetaan, ettd voimassa olevia sddnnoilla, jotka perustuvat suuria pankkiryhmid
koskeviin kansainvélisiin sdéntelystandardeihin ja joissa keskitytddn pankkien riskeihin,
saavutetaan vain osittain seuraavat tavoitteet: 1) sen varmistaminen, ettd pddomaa on
riittdvasti kattamaan useimpien sijoituspalveluyritysten riskit, ii) sddnndsten noudattamisesta
atheutuvien kustannusten pitdminen kurissa, iii) tasapuolisten toimintaedellytysten
turvaaminen koko EU:ssa ja iv) tehokkaan vakavaraisuusvalvonnan varmistaminen. Monia

17 EPV:n raportti sijoituspalveluyrityksistd, vastaus komission joulukuussa 2014 esittdimidn
neuvontapyyntoon (EBA/Op/2015/20), https://www.eba.europa.cu/documents/10180/983359/EBA-Op-2015-
20+Report+on+investment+firms.pdf
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sddnnoksid pidetddn ndiden tavoitteiden kannalta tehottomina ja tuloksettomina.
Poikkeuksena ovat suuret, jirjestelmédn kannalta merkittivit sijoituspalveluyritykset, jotka
ovat kooltaan, riskiprofiililtaan ja muihin rahoitusmarkkinoiden osapuoliin liittyviltd
sidossuhteiltaan ’pankkien kaltaisia”.

Muiden sijoituspalveluyritysten osalta on katsottu, etti jos sdédnndkset jatetddn ennalleen, 1)
niiden monimutkaisuudesta ja noudattamisesta koituu kohtuutonta rasitusta erityisesti
monille pk-yrityksille, ii) sijoituspalveluyritysten vakavaraisuusmittarit ja -vaatimukset ovat
huonosti rddtdloityja eikd niissd oteta asianmukaisesti huomioon yritysten riskejd ja iii)
saantdjen kansallinen tdytdntoOonpano saattaa vaihdella, jolloin sédédntely jd4 EU:ssa
hajanaiseksi.

. Sidosryhmien kuuleminen

Sidosryhmid kuultiin uudelleentarkastelun aikana useaan otteeseen. Yhtend virstanpylvadna
oli kertomus, jonka EPV julkaisi joulukuussa 2015 sen jdlkeen, kun komissio oli esittdnyt
ensimmdisen neuvontapyyntonsd joulukuussa 2014. EPV:n kertomuksessa késitellddn
sijoituspalveluyritysten nykyistd vakavaraisuuskehysti ja esitetddn muutosehdotuksia. Se on
kattava ja julkinen arviointi vallitsevasta tilanteesta ja sisdltda tietoja sijoituspalveluyritysten
lukumaiiristd ja tyypeistd eri jdsenvaltioissa. Tdmédn analyysin avulla uudelleentarkastelu
voitiin laajentaa sidosryhmiin, joihin sddnnot eivét vélttiméttd vaikuta suoraan, ja niitd
kannustettiin osallistumaan analyysia seuranneeseen keskusteluun.

EPV julkaisi 4. marraskuuta 2016 kuulemista varten keskusteluasiakirjan, jossa keskityttiin
mahdolliseen uuteen sijoituspalveluyrityksid koskevaan vakavaraisuusjirjestelméén.
Keskusteluasiakirjaa oli mahdollista kommentoida kolmen kuukauden ajan. EPV julkaisi
3. heindkuuta 2017 suositusluonnokset ja pyysi sidosryhmiltd kommentteja. EPV:n ty6té tuki
myods yksityiskohtainen tietojenkeruu sijoituspalveluyrityksiltd. Kansalliset toimivaltaiset
viranomaiset kerésivét tiedot EPV:n puolesta kahdessa vaiheessa vuosina 2016 ja 2017.

Koska EPV oli toteuttanut yksityiskohtaisen julkisen kuulemisen ja tietojenkeruun, komissio
piti tarpeettomana jirjestdd rinnakkaista yleistd julkista kuulemista. Sen sijaan komission
yksikot kuulivat sidosryhmid kohdennetusti kerdtikseen nikemyksid uudelleentarkastelun
padkohdista. Téssd yhteydessd jérjestettiin

o 27. tammikuuta 2017 pyoredn pdyddn kokous toimialan sidosryhmien
(sijoituspalveluyritykset, sijoittajat, lakiasiaintoimistot, konsultit) kanssa tulevaa
jarjestelmadd koskevista EPV:n ehdotusluonnoksista

o 30. toukokuuta 2017 tyOpaja nykyisen jdrjestelmin kustannuksista ja

J 17. heindkuuta 2017 tyopaja EPV:n lopullisten suositusten luonnoksista.

Uudelleentarkastelusta keskusteltiin jdsenvaltioiden kanssa rahoituspalvelukomiteassa
maalis- ja lokakuussa 2017 ja pankki-, maksu- ja vakuutusasioita kisittelevissa
asiantuntijaryhméssd kesi- ja syyskuussa 2017. Huomioon otettiin myds sidosryhmien
kommentit maaliskuussa 2017 julkaistusta komission alustavasta vaikutustenarvioinnista'®.
Liséksi komissio tarkasteli kommentteja, jotka oli saatu aiemmin EU:n yleisen
finanssipalvelujen sdédntelykehyksen tehokkuutta, yhdenmukaisuutta ja johdonmukaisuutta

18 https://ec.europa.eu/info/law/better-regulation/initiatives/ares-2017-1546878 en
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koskeneen laaja-alaisen kannanottopyynnon yhteydessd, silli monet ndiden kommenttien
esittdjistd olivat tuoneet esiin erilaisia uudelleentarkastelun kannalta merkityksellisia
kysymyksid!’.

Sijoituspalveluyritykset edustavat erilaisia liiketoimintamalleja, ja niiden ndkemykset
ndyttivit keskittyvén sellaisiin ehdotusten nikokohtiin, jotka ovat niiden itsensid kannalta
merkityksellisid. Sen vuoksi on vaikeaa tehdd monialaisia vertailuja, joissa otettaisiin
huomioon eri sidosryhmien ndkemysten suhteellinen painoarvo. Yleisesti ottaen suurin osa
sidosryhmistd suhtautuu myoOnteisesti vakavaraisuuskehykseen, joka on mukautettu
paremmin niiden liiketoimintamalleihin. Kyseiset sidosryhmit korostavat, ettd niiden
merkitys on jérjestelmidn kannalta vdhéinen ja ettd pddomavaatimuksissa olisi keskityttdva
varmistamaan se, ettd yritysten toiminta voidaan lopettaa hallitusti. Sijoituspalveluyritykset,
jotka tarjoavat yksinomaan asiamiespalveluja eivitkd toteuta liiketoimia rahoitusvilineilld
kdayttdmillda oman taseensa  varoja, ovat esittineet ndkemyksid erityiseen
litkketoimintamalliinsa sovellettavista vaatimuksista ja arvostelleet yleensd sitd, ettd
ehdotuksissa  pddomavaatimukset  yhdistetddn  lineaarisesti  yritysten  hoitamien
asiakassalkkujen kokoon. Vaikka monet yritykset, jotka kdyvit kauppaa omaan lukuunsa,
ovat myontdneet, etti nykyisessd kehyksessd on ndille yrityksille aiheutuvien ja niiden
aiheuttamien riskien kannalta joitakin hyvid, markkinariskin kattamiseen liittyvid puolia,
toiset kaupankdyntid harjoittavat yritykset ovat huomauttaneet, ettd kehyksessé liioitellaan
yritysten kdyttdmiin menetelmiin ja tuotteisiin sisdltyvid riskejd. Ndmé ndkemykset on otettu
huomioon ehdotettujen uusien riskimittareiden kalibroinnissa (K-tekijdt — ks. jéljempdna)
sekd mahdollisuudessa ottaa asteittain kdyttdon suurempia vaatimuksia ja asettaa
vaatimuksille enimmaéistasot.

. Asiantuntijatiedon keruu ja kaytto

Uudelleentarkastelu toteutettiin EPV:n antaman kattavan neuvonnan perusteella EAMV:ti
kuullen, kuten edellytetdén asiaa koskevissa asetuksen (EU) N:o 575/2013 artikloissa, jotka
muodostavat uudelleentarkastelun oikeusperustan (erityisesti 508 artiklan 2 ja 3 kohta). EPV
julkisti tdssd yhteydessd seuraavat keskeiset asiakirjat:

o joulukuussa 2015 annettu kertomus, jossa esitetddn kattava arvio nykytilanteesta ja
alustavat suositukset muutoksiksi

. marraskuussa 2016 julkaistu keskusteluasiakirja, jossa hahmotellaan mahdollista
uutta jarjestelmais, ja
o syyskuussa 2017 annettu loppukertomus yksityiskohtaisine suosituksineen.

Uusia pddomavaatimuksia koskevien suositusten tarkassa kalibroinnissa hy6dynnettiin
sijoituspalveluyrityksiltd keridttyja yksityiskohtaisia tietoja. Kansalliset toimivaltaiset
viranomaiset kerdsivit tiedot EPV:n puolesta kahdessa vaiheessa vuosina 2016 ja 2017.
Komissio on ollut koko ajan mukana, ja se on voinut hyddyntdd keskusteluja, joissa on
arvioitu seikkaperdisten toimintapoliittisten suositusten etuja ja haittoja.

o Vaikutustenarviointi

19 Ks. esim. komission vuonna 2015 esittdimén kannanottopyynnon vastaukset
http://ec.europa.cu/finance/consultations/2015/financial-regulatory-framework-review/index_en.htm
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Paremman sédédntelyn vilineiston (véline nro 9) mukaan komission ei tarvitse suorittaa
vaikutustenarviointia, jos EU:n virasto on valtuutettu suunnittelemaan politiilkkaa ja
tekemién siihen liittyvid analyyseja. Edellytyksend on kuitenkin, ettd komission ehdotus ei
poikkea suuresti viraston suosituksista ja ettd komission yksikot pitdvét viraston arviointia
riittdvén laadukkaana.

Vaikka téstd aloitteesta on laadittu vaikutustenarvioinnin luonnos, joka on ollut
saantelyntarkastelulautakunnan késiteltivdnia, on katsottu kuitenkin, ettd komission
yksikdiden  valmisteluasiakirja on  tdssd  yhteydessd  asianmukaisempi, koska
uudelleentarkastelua koskeva toimeksianto perustuu Euroopan valvontaviranomaisten
antamiin neuvoihin ja niiden suorittamaan sidosryhmien kuulemiseen ja tekniseen tyohon.
Ehdotuksiin liitetyn komission yksikéiden valmisteluasiakirjan tavoitteena on selittdd
Euroopan valvontaviranomaisten antamia neuvoja ja niiden suorittaman analyysin ja
kuulemisen tuloksia sekd esittdd komission yksikdiden ndkemykset pédédtelmistd, jotta
komissio voisi ndiden tietojen perusteella tehda padtoksensa.

EPV on esittdnyt pddomavaatimuksista arvion, jonka mukaan sen ehdotukset korottaisivat
EU:n kaikkien muiden kuin jérjestelmédn kannalta merkityksellisten sijoituspalveluyritysten
vaatimuksia yhteensd 10 prosenttia nykyisiin pilari 1:n vaatimuksiin verrattuna ja
viahentdisiviat niitd 16 prosenttia pilari 2:n korotusten johdosta sovellettujen vaatimusten
kokonaismddrddn  verrattuna. Se, miten ndmid vaikutukset jakautuisivat eri
sijoituspalveluyritysten vililld, riippuu yritysten koosta, niiden tarjoamista sijoituspalveluista
sekd siitd, miten uusia pddomavaatimuksia nithin sovelletaan. Kuten ehdotuksiin liittyvéssi
komission yksikdiden valmisteluasiakirjassa ja sen liitteessd II esitetddn, pilari 1:n
pddomavaatimusten 10 prosentin yhteenlaskettu lisdys on summa, joka muodostuu joihinkin
yrityksiin sovellettavista huomattavasti alhaisemmista pddomavaatimuksista ja toisiin
yrityksiin sovellettavista pddomavaatimusten yli 10 prosentin korotuksista. Kaytettdvissd
olevista omista varoista EPV toteaa, ettd vain muutamalla yritykselld ei ole niin paljon
pddomaa, ettd ne voisivat tiyttdd helposti uudet vaatimukset. Téllaisiin yrityksiin kuuluu
pieni joukko sijoitusneuvojia, kaupankdyntid harjoittavia yrityksid ja monipalveluyrityksia.
Tédmin joukon yrityksiin, joiden uudet vakavaraisuusvaatimukset olisivat yli kaksi kertaa
nykyisid suuremmat, voidaan kuitenkin soveltaa ylarajaa useiden vuosien ajan.

Téhin ehdotukseen liittyvdssd komission yksikdiden valmisteluasiakirjassa todetaan, ettd
kokonaisuutena tarkasteltuna EPV:n suosituksia pidetddn tarkoituksenmukaisena ja
oikeasuhteisena keinona saavuttaa uudelleentarkastelun tavoitteet tehokkaasti ja
tuloksekkaasti nykytilanteeseen verrattuna. Yleisesti ottaen EPV:n neuvot ovat selked,
myonteinen askel kohti sijoituspalveluyritysten vakavaraisuuskehystd, jolla voidaan
varmistaa, ettd yritykset toimivat vakaalla taloudellisella pohjalla, estimittd kuitenkaan
niiden kaupallisia ndkymiéd. Néin vakavaraisuuskehys tukisi uudelleentarkastelun tavoitteita
tasapainoisella tavalla. Toisaalta sen avulla olisi varmistettava, ettd sijoituspalveluyrityksistd
asiakkaille ja markkinoille koituvia riskejd kisitellidn kohdennetummin sekd yritysten
meneillddn olevissa toimissa ettd tilanteissa, joissa niiden toiminta on ajettava alas. Toisaalta
vakavaraisuuskehykselld olisi varmistettava my0s, ettd sijoituspalveluyritykset voivat
kaikilta osin hoitaa tehtdvinséd sijoitusvirtojen edistdmisessd kaikkialla EU:ssa, mikd on
sopusoinnussa padomamarkkinaunionin tavoitteiden kanssa, joilla pyritddn saamaan saastot
ja sijoitukset liitkkeelle kasvun ja tydllisyyden edistimiseksi.

Vakavaraisuuskehys poikkeaa EPV:n suosituksista ainoastaan jérjestelmidn kannalta
merkittdvien sijoituspalveluyritysten méérittimisen osalta. Sen sijaan, ettd asiaa lykéttdisiin
siten, ettd kehystd selvennetdin EPV:n suositusten mukaisilla perusteilla ehdotusten
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taytantoonpanoa koskevissa teknisissd standardeissa, on asianmukaisempaa vahvistaa kehys
itse ehdotuksissa, jotta voidaan varmistaa yhtdldiset sddntelylliset toimintaedellytykset
luottolaitoksille ja jarjestelmédn kannalta merkittdville sijoituspalveluyrityksille. Téltd osin
ehdotukset menevdt pidemmélle kuin EPV on esittinyt sijoituspalveluyritysten
uudelleentarkastelua koskevassa lausunnossaan. Ehdotukset noudattavat kuitenkin EPV:n
lausuntoa asioissa, jotka liittyvit Yhdistyneen kuningaskunnan piitokseen erota EU:sta’.

. Saintelyn toimivuus ja yksinkertaistaminen

Kuten téhin asiakirjaan liittyvéssd komission yksikoiden valmisteluasiakirjassa todetaan,
voidaan  odottaa, ettd  vakavaraisuussddntdjen  yksinkertaistaminen  useimpien
sijoituspalveluyritysten osalta védhentdd merkittdvasti ndiden yritysten hallinnollista ja
sdanndsten  noudattamisesta  johtuvaa  rasitusta. Monet turhat sddntely- ja
raportointivaatimukset voidaan poistaa, mikd mahdollistaa sdédntelytarkoituksiin varatun
pddoman kéyttdmisen tuottavampiin kohteisiin. Ehdotuksissa asetetaan pddoma- ja muita
vakavaraisuusvaatimuksia, kuten palkitsemista sekd hallinnointia ja ohjausta koskevat
vaatimukset, jotka ovat sijoituspalveluyritysten kannalta oikeasuhteisia. Ndin ehdotuksilla
kevennetddn ensimmdiisen kerran niitd merkittdvid kustannuksia, joita yrityksille aiheutuu
nykyisen jirjestelmidn  pankkikeskeisistd  vaatimuksista. Siten p#ddstddn  eroon
monimutkaisesta tyostd, jossa liiketoimintatiedot on sovitettava yhteen ja saatava
tdsmddamain epatarkoituksenmukaisen sidéntelykehyksen ja raportointijérjestelman kanssa.

Uusista sainndisti on eniten hyodtyd sijoituspalveluyrityksille, jotka ovat pk-yrityksid?!.
Niiden kannalta oikeasuhteisemman ja tarkoituksenmukaisemman vakavaraisuuskehyksen
pitdisi parantaa niiden liiketoiminnan edellytyksid ja vdhentdd markkinoille tulon esteitd.
Esimerkiksi yksinkertaistamalla raskasta raportointikehystd voidaan vdhentdd hallinnollista
rasitusta ja sddnnosten noudattamisesta aiheutuvia kustannuksia, joita aiheutuu pk-yrityksille,
myo0s innovatiivisille yrityksille, jotka pyrkivédt kasvamaan digitaalisten keinojen avulla.
Vastaavasti vapauttamalla pienet ja ilman sidossuhteita olevat sijoituspalveluyritykset
nykyisistéd palkitsemista sekd hallinnointia ja ohjausta koskevista sddnnoisté, jotka on annettu
vakavaraisuusasetuksen ja -direktiivin muodostaman kehyksen nojalla, ehdotukset
vihentdvit ndiden yritysten hallinnollisia ja sdfnndsten noudattamisesta aiheutuvia
kustannuksia. Uuteen jirjestelméddn siirtymisesti on odotettavissa jonkin verran
kertaluonteisia kustannuksia, koska yritysten on tarkistettava riskienhallintajirjestelmi,
saatettava  sddnt0jenmukaisuutta valvovat osastot ajan tasalle ja tarkistettava
asianajotoimistojen ja muiden palveluntarjoajien kanssa tehdyt sopimukset, joita kdytetddn
nykyddn helpottamaan sddnndsten noudattamista. Saéstot, jotka saadaan vadhentdmalld
sddntdjen noudattamisesta aitheutuvia kustannuksia, tukevat kuitenkin
pddomamarkkinaunionin yleisid tavoitteita auttamalla sijoituspalveluyrityksid tdyttiméin
tehtdvinsa sijoittajien sddstdjen ohjaamisessa tuottavaan kayttoon.

Yritysten arvioidaan séddstdvin sddntdjen noudattamisesta aiheutuvissa kustannuksissa

20 ”Opinion of the European Banking Authority on issues related to the departure of the United Kingdom

from the European Union” (EBA/Op/2017/12), 12. lokakuuta 2017,
http://www.eba.europa.eu/documents/10180/1756362/EBA+Opinion+on+Brexit+Issues+%28EBA-Op-2017-

12 %29.pdf

A Mikroyritysten sekéd pienten ja keskisuurten yritysten maéritelmastd 6 paivina toukokuuta 2003 annetun
komission suosituksen (EUVL L 124, 20.5.2003, s. 36—41) mukaan pk-yrityksiksi mééritellddn yritykset, joiden
palveluksessa on alle 250 tyontekijdd, joiden vuosiliikevaihto on enintddn 50 miljoonaa euroa ja/tai joiden taseen
loppusumma on enintdén 43 miljoonaa euroa.
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kymmenistd tuhansista satoihin tuhansiin euroihin sen mukaan, minkd tyyppisestd ja
kokoisesta yrityksestd on kyse. Téssd vaiheessa ei tiedetd vield, miten ndma sdéstot liittyvit
ja ovat verrattavissa erityyppisten yritysten pddomavaatimusten muutoksiin, mutta asiaa olisi
kasiteltava kehyksen myohemmén seurannan ja arvioinnin yhteydessa.

. Perusoikeudet

Télld ehdotuksella lujitetaan erilaisten sijoituspalveluyritysten oikeutta harjoittaa
litkketoimintaa, jota eivdt rajoita ensisijaisesti muuntyyppisid talouden toimijoita varten
laaditut saannot. Ehdotuksiin siséltyvissd lainsdddéntotoimissa, joissa
sijoituspalveluyrityksille vahvistetaan palkitsemista koskevat sddnnot, noudatetaan Euroopan
unionin perusoikeuskirjassa tunnustettuja periaatteita, erityisesti vapautta harjoittaa
litketoimintaa sekd neuvotteluoikeutta ja oikeutta tyotaistelutoimiin.

4. TALOUSARVIOVAIKUTUKSET

Ehdotuksella ei ole vaikutuksia EU:n talousarvioon.

5. LISATIEDOT

. Toteuttamissuunnitelmat, seuranta, arviointi ja raportointijirjestelyt

Ehdotuksissa esitettyjd muutoksia olisi arvioitava sen méaérittimiseksi, missd méédrin
muutoksilla on saavutettu seuraavat tavoitteet:

. sijoituspalveluyritysten yksinkertaisempi luokittelu, jossa otetaan huomioon niiden
erilaiset riskiprofiilit;

o asianmukaiset ja oikeasuhteiset vakavaraisuussddnnét, erityisesti pddomaa,
likviditeettid, palkitsemista seké hallinnointia ja ohjausta koskevat vaatimukset, joilla
otetaan huomioon sijoituspalveluyrityksiin kohdistuvat erityisriskit ja varmistetaan,
ettd pddomaa kohdennetaan sinne, missa sitd tarvitaan;

o kehys, jossa otetaan suoraan ja selkedsti huomioon sijoituspalveluyritysten
toimintojen luonteesta ja laajuudesta johtuvat riskit ja tuetaan siten liiketoiminnan
kéynnistamisti; ja

o yksinkertaistettu valvontavélineistd, joka mahdollistaa liiketoimintakdytiantdjen ja
niihin liittyvien riskien tdysimittaisen ja tarkan valvonnan.

Tulevassa uudelleentarkastelussa voitaisiin kerédtd joitakin seuraavista tiedoista, jotka
toimisivat indikaattoreina ehdotettujen muutosten vaikutusten arvioinnissa: i) kustannukset,
joita aiheutuu henkilstod, oikeudellista neuvontaa ja lakisdéteistd raportointia koskevien
sddnnosten noudattamisesta, ii) pddomavaatimusten tasot, iii) muut uudet kustannukset, jotka
johtuvat esimerkiksi likviditeettisdédnndistd, iv) yritysten lukumééran kehitys eri luokissa, v)
muutokset toimivaltaisten viranomaisten toimesta tapahtuvassa pilarin 2 korotusten kaytossa,
vi) uuden jérjestelmidn aikana tapahtuneet sijoituspalveluyritysten kaatumiset ja niiden
vaikutukset ja wvii) sijoituspalveluyritysten koon kehittyminen niiden varojen ja
asiakastoimeksiantojen méirén osalta.

. Ehdotukseen sisiltyvien sddnnosten yksityiskohtaiset selitykset
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Kohde ja soveltamisala

Ehdotuksessa asetetaan vaatimukset, jotka koskevat omia varoja, vihimmaiispddoman tasoja,
keskittymariskid, likviditeettid, raportointia ja tietojen julkistamista. Niitd sovelletaan
ehdotetun asetuksen mukaisesti kaikkiin sijoituspalveluyrityksiin, jotka eivét ole jarjestelmén
kannalta merkittévia.

Soveltamistaso

Kaikkien asetuksen soveltamisalaan kuuluvien sijoituspalveluyritysten on sovellettava
asetuksen sdaannoksid yksittdisind yrityksind. Ehdotus siséltdd kuitenkin poikkeuksen, joka
koskee sellaisiin pankkiryhmiin kuuluvia pienid ja ilman sidossuhteita olevia yrityksid, jotka
kuuluvat vakavaraisuusasetuksen ja -direktiivin nojalla konsolidoidun soveltamisen ja
valvonnan piiriin. Ryhmiin, joihin kuuluu ainoastaan sijoituspalveluyrityksid, sovelletaan
erityistdi ryhmén paddomavaatimusta, jonka mukaan emoyritykselld on oltava riittdvéasti
pddomaa tukea omistusosuuksia, joita silli on sen tytdryrityksind toimivissa
sijoituspalveluyrityksissa.

Omat varat

Padomainstrumentit, jotka hyvéksytddn sijoituspalveluyritysten omiksi varoiksi, joilla ne
voivat tdyttdd tdmdn asetuksen mukaiset pddomavaatimuksensa, ovat samat kuin
vakavaraisuusasetuksessa ja -direktiivissd. Vaatimusten tiyttdmiseksi ydinpddoman (CET1)
taytyisi olla vahintddn 56 prosenttia lakisddteistd pddomasta, ensisijaisen lisdpddoman (AT1)
enintddn 44 prosenttia lakisddteisestd pddomasta ja toissijaisen pddoman (T2) enintddn 25
prosenttia lakisdédteisestd padomasta.

Paidomavaatimukset

Kaikkien sijoituspalveluyritysten on jatkuvasti taytettdva pysyva
vihimmadispddomavaatimus, joka on yhtd suuri kuin perustamispddoma, joka on vaadittu
yrityksen  toimiluvan mydntdmiseen. Pienten ja ilman sidossuhteita olevien
sijoituspalveluyritysten on sovellettava pddomavaatimuksenaan joko tdtd vaatimusta tai
komission delegoidun asetuksen (EU) 2015/488%*2 mukaisesti laskettua vaatimusta, joka
perustuu yhteen neljdsosaan niiden edellisen vuoden Kkiinteistd yleiskustannuksista, sen
mukaan, kumpi niistd vaatimuksista on suurempi. Tallaisiksi yrityksiksi mdadritellddn
yritykset, joilla ei ole toimilupaa siilyttdd ja hallinnoida asiakasvaroja, pitdd hallussaan
asiakasrahoja tai kdydd kauppaa omaan lukuunsa omissa nimissddn tai jotka hoitavat
harkinnanvaraisen salkunhoidon ja ei-harkinnanvaraisten (neuvonta)jérjestelyjen nojalla
varoja, joiden miédrd on alle 1,2 miljardia euroa, ja késittelevét asiakastoimeksiantoja
pdivittdin alle 100 miljoonaan euron arvosta kiteiskauppojen osalta tai alle 1 miljardin euron
arvosta johdannaisten osalta ja joiden tase on alle 100 miljoonaa euroa ja joiden omasta
sijoituspalvelutoiminnastaan vuosittain saamat kokonaisbruttotuotot ovat alle 30 miljoonaa
euroa. Sijoituspalveluyritysten, jotka ylittdvit ndméi kynnysarvot, on sovellettava pysyvii
vahimmaéispddomavaatimustaan, kiinteitd yleiskustannuksia koskevaa vaatimustaan tai K-
tekijoiden mukaisten vaatimusten summaan perustuvaa vaatimustaan sen mukaan, miki
niistd on suurin.

2 Komission delegoitu asetus (EU) 2015/488, annettu 4 pdivand syyskuuta 2014, delegoidun asetuksen

(EU) N:o 241/2014 muuttamisesta yritysten kiinteisiin yleiskustannuksiin perustuvien omien varojen
vaatimusten osalta (EUVL L 78, 24.3.2015, s. 1-4).
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K-tekijit

K-tekijoilld otetaan huomioon asiakkaaseen kohdistuvat riskit (RtC) ja myds markkinaan
kohdistuvat riskit (RtM) ja yritykseen kohdistuvat riskit (RtF), jos yritys kdy kauppaa omaan
lukuunsa ja toteuttaa asiakastoimeksiantoja omissa nimissdin. RtC késittdd seuraavat K-
tekijat: hoidettavina olevat varat (K-AUM), hallussa olevat asiakasrahat (K-CMH),
sdilytettdvind ja hallinnoitavina olevat varat (K-ASA) ja késiteltdvind olevat
asiakastoimeksiannot (K-COH). RtM kaésittdd nettopositioriskid koskevan K-tekijan (K-
NPR), joka perustuu vakavaraisuusasetuksen kolmannen osan IV osastossa vahvistettuihin
markkinariskivaatimuksiin tai vaihtoehtoisesti toimivaltaisen viranomaisen suostumuksella
marginaaleihin, jotka on asetettu miiritysosapuolille ndiden takaamia kauppoja varten (K-
CMQG).

Kynnysarvoa, jota sijoituspalveluyrityksen on noudatettava voidakseen kayttda
yksinkertaistettua ~ markkinariskin  standardimenetelmdd, muutetaan  vahvistamalla
kokonaisvarojen absoluuttinen méérd, joka on 300 miljoonaa euroa. RtF kasittdd K-tekijét,
jotka liittyvét kaupan vastapuolen maksukyvyttomyyteen (K-TCD), médritetyt kynnysarvot
ylittdvadan keskittymiriskiin (K-CON, ks. jdljempidnd) ja péivittdiseen kaupankdyntivirtaan
(K-DTF).

K-CMH, K-ASA, K-COH ja K-DTF lasketaan edeltdvien kolmen kuukauden liukuvan
keskiarvon perusteella, kun taas K-AUM lasketaan edeltivdn vuoden perusteella. Namé K-
tekijat kerrotaan vastaavilla tdssd asetuksessa vahvistetuilla kertoimilla pddomavaatimuksen

madrittdmiseksi. K-NPR-tekijan mukainen pddomavaatimus madritetddn
vakavaraisuusasetuksen mukaisesti, kun taas K-CON- ja K-TCD-tekijéiden mukaisissa
pddomavaatimuksissa sovelletaan yksinkertaistetussa muodossa vastaavia

vakavaraisuusasetuksen mukaisia vaatimuksia, jotka koskevat kaupankdyntivaraston suurten
asiakasriskien késittelyd ja vastapuoliriskin kisittelyé.

Keskittymiriski

Sijoituspalveluyritysten olisi seurattava ja valvottava keskittymariskidén, my0s asiakkaidensa
osalta. Ainoastaan sellaisten yritysten, joita ei katsota pieniksi ja ilman sidossuhteita oleviksi
yrityksiksi, olisi raportoitava toimivaltaisille viranomaisille keskittymairiskeistddn, jotka
liittyvdt esimerkiksi yritysten vastapuolten maksukyvyttomyyteen, kun niiden hallussa on
asiakkaiden rahoja ja arvopapereita ja niiden omia kiteisvaroja. Yritysten olisi raportoitava
myo0s tuloksestaan johtuvasta keskittymairiskistd. Yrityksilld, jotka kdyvit kauppaa omaan
lukuunsa tai toteuttavat asiakastoimeksiantoja omissa nimissdén, ei saisi olla yhteen
vastapuoleen tai sidossuhteessa oleviin vastapuoliin liittyvdd vastuuta, joka on 25 prosenttia
niiden lakiséddteisestd pddomasta, jollei luottolaitoksiin ja muihin sijoituspalveluyrityksiin
liittyvid vastuita koskevista erityspoikkeuksista muuta johdu. Ndmi rajat voidaan ylittda
vain, jos téytetdin K-CON-pddomavaatimusten korotukset. Hyddykejohdannaisiin,
paastdoikeuksiin tai niiden johdannaisiin erikoistuneet sijoituspalveluyritykset, joilla voi olla
suuria keskittyneitd vastuita sellaisille finanssialueen ulkopuolisille ryhmille, joihin ne
kuuluvat, saavat ylittdd nami rajat ilman pddoman korotusta niin kauan kuin liiketoimien
tarkoituksena on koko ryhméé koskeva likviditeetin tai riskien hallinta.

Likviditeetti

Sijoituspalveluyrityksilld pitéisi olla sisdiset menettelyt, joilla ne seuraavat ja hallitsevat
likviditeettitarpeitaan, ja yritykset olisi velvoitettava pitdimédin hallussaan likvidejd varoja,
jotka ovat véhintddn yksi kolmasosa niiden kiinteitd yleiskustannuksia koskevista
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vaatimuksista. Likvidien varojen olisi koostuttava maksuvalmiusvaatimusta koskevassa
komission delegoidussa asetuksessa (EU) 2015/61% luetteluista laadukkaista likvideisti
varoista, joita tdydennettdisiin yrityksen omilla kiinnittimattomilld kéteisvaroilla (joihin ei
saisi sisdltyd asiakasrahoja) ja, kun on kyse pienistd ja ilman sidossuhteita olevista yrityksista
(joihin ei sovelleta K-tekijoitd), 30 pidivdan kuluessa erddntyvilld myyntisaamisilla ja
maksuilla tai palkkioilla, jos tietyt edellytykset tayttyvét. Poikkeuksellisissa olosuhteissa
sijoituspalveluyritykset voivat alittaa vaaditun kynnysarvon, kun ne muuttavat likvideja
varojaan rahaksi tdyttddkseen maksuvalmiustarpeensa, jos ne ilmoittavat asiasta viipymaétta
toimivaltaiselle viranomaiselleen.

Valvontatietojen raportointi ja tietojen julkistaminen

Sijoituspalveluyritykset ovat velvollisia raportoimaan toimivaltaisille viranomaisilleen
vakavaraisuuskehyksen = noudattamisesta  tason 2 tdytantoonpanotoimenpiteissi
tdsmennettyjen vaatimusten mukaisesti. K-tekijoiden soveltamisalaan kuuluville yrityksille
asetetaan seikkaperdisemmat raportointivaatimukset kuin yrityksille, joille asetetaan joko
pysyvdd vahimmaiispddomaa tai kiinteitd yleiskustannuksia koskeva vaatimus. Téllaisten
yritysten on julkistettava pddomatasonsa, pddomavaatimuksensa, palkitsemisjirjestelménsa ja
-kéytinteensd ja hallintojérjestelynsd, kun taas pienet ja ilman sidossuhteita olevat yritykset
eivit kuulu julkistamisvaatimusten piiriin.

Siirtymésiannokset

Jotta sijoituspalveluyritysten olisi helpompi siirtyd uuteen jarjestelmiin, padomavaatimuksiin
olisi sovellettava seuraavia siirtymdsdénndksid: Viiden vuoden ajan tdmdn asetuksen
soveltamisen alkamispdivdstd olisi sallittava, ettd sijoituspalveluyritykset, joiden
pddomavaatimus olisi uudessa jirjestelméssd yli kaksi kertaa suurempi kuin niiden nykyisen
kehyksen mukainen pddomavaatimus, rajoittavat pddomavaatimuksensa méaédrddn, joka on
kaksi kertaa suurempi kuin niiden vastaava vakavaraisuusasetuksen ja -direktiivin mukainen
pddomavaatimus. Samana ajanjaksona olisi lisdysten lieventdmiseksi sallittava myo0s, ettd
uudet sijoituspalveluyritykset, joihin ei ole koskaan sovellettu vakavaraisuusasetuksen
ja -direktiivin mukaisia pddomavaatimuksia, rajoittavat padomavaatimuksensa mairiéan, joka
on kaksi kertaa niin suuri kuin niiden kiinteitd yleiskustannuksia koskeva vaatimus, kun taas
sellaiset sijoituspalveluyritykset, joihin on vakavaraisuusasetuksen ja -direktiivin nojalla
sovellettu ainoastaan perustamispddomaa koskevaa vaatimusta, rajoittavat
pddomavaatimuksensa madrddn, joka on kaksi kertaa suurempi kuin kyseinen vaatimus.
Viiden vuoden ajan timén asetuksen soveltamispdivdstd tai sellaisten muutosten
soveltamispdivddn asti, jotka tehddidn markkinariskin pddomavaatimuksia koskeviin
vakavaraisuusasetukseen ja -direktiiviin sddnndksiin asetuksen (EU) N:o 575/2013
muuttamista koskevan komission ehdotuksen 1 artiklan 84 kohdan mukaisesti, sen mukaan,
kumpi ndistd ajankohdista on aiempi, sijoituspalveluyritysten, joihin sovelletaan tdmin
asetuksen vastaavia vaatimuksia, olisi laskettava edelleen kaupankdyntivarastoa koskeva
pddomavaatimuksensa voimassa olevan vakavaraisuusasetuksen mukaisesti.

Jirjestelméin kannalta merkittiviit sijoituspalveluyritykset

2 Komission delegoitu asetus (EU) 2015/61, annettu 10 péivéna lokakuuta 2014, Euroopan parlamentin ja

neuvoston asetuksen (EU) N:o 575/2013 tdydentdmisestd luottolaitosten maksuvalmiusvaatimuksen osalta
(EUVL L 11, 17.1.2015, s. 1-36).
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Téassd asetuksessa muutetaan vakavaraisuusasetuksen 4 artiklan 1 kohdan 1 alakohdassa
esitettyd luottolaitoksen méaritelmai. Muutoksen seurauksena suuret sijoituspalveluyritykset,
jotka harjoittavat MiFID-direktiivin liitteessd I olevan A osan 3 ja 6 kohdassa tarkoitettuja
toimintoja ja joilla on varoja yli 30 miljardin euron arvosta, saavat luottolaitoksen aseman.
Tama merkitsee sitd, ettd suuret, jarjestelmin kannalta merkittdvit sijoituspalveluyritykset
soveltavat edelleen vakavaraisuusasetusta ja -direktiivid ja kuuluvat kokonaan
luottolaitoksiin sovellettavien vakavaraisuus- ja valvontavaatimusten piiriin. Sdanndksiin,
joita nithin sovelletaan, kuuluvat sddnnokset toimivaltaisten viranomaisten harjoittamasta
emoyrityksen yksilollisestd ja konsolidoidusta valvonnasta. Tdmé tarkoittaa muun muassa
sitd, ettd suurten sijoituspalveluyritysten toiminnot ovat pankkiunioniin osallistuvissa
jasenvaltioissa EKP:n suorassa valvonnassa yhteisessd valvontamekanismissa. Téllainen
lahestymistapa vastaa sddntelykehitystd muillakin lainkdyttdalueilla (kuten Yhdysvalloissa,
Sveitsissd ja Japanissa), joilla jirjestelmén kannalta merkittidvid sijoituspalveluyrityksid on
yhéd enemmén alettu sdénnelld ja valvoa samalla tavoin kuin pankkeja.
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2017/0359 (COD)
FEhdotus
EUROOPAN PARLAMENTIN JA NEUVOSTON ASETUS

sijoituspalveluyritysten vakavaraisuusvaatimuksista seka asetusten (EU) N:o 575/2013,
(EU) N:0 600/2014 ja (EU) N:0 1093/2010 muuttamisesta

(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 lainsddtamisjarjestyksessd hyviksyttaviksi sdddokseksi on toimitettu
kansallisille parlamenteille,

ottavat huomioon Euroopan keskuspankin lausunnon?*,

ottavat huomioon Euroopan talous- ja sosiaalikomitean lausunnon?,

noudattavat tavallista lainsd4tdmisjarjestysta,
sekd katsovat seuraavaa:

(1) Vankat vakavaraisuusvaatimukset ovat olennainen osa sdantelyllisia edellytyksié,
joilla rahoituslaitokset voivat tarjota palveluja unionissa. Sijoituspalveluyrityksiin,
kuten my®ds luottolaitoksiin, sovelletaan direktiivii 2013/36/EU?¢ ja asetusta (EU)
N:o 575/2013%7 niiden vakavaraisuuskohtelun ja -valvonnan osalta, kun taas niiden

24 EUVLCI...], [...], s [.-.]-

2 EUVLCI...], [...], s [.-.]-

26 Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2013/36/EU, annettu 26 péividni kesikuuta 2013,
oikeudesta harjoittaa luottolaitostoimintaa ja luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten vakavaraisuusvalvonnasta,
direktiivin 2002/87/EY muuttamisesta sekd direktiivien 2006/48/EY ja 2006/49/EY kumoamisesta (EUVL L
176,27.6.2013, s. 338-436).

2 Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 575/2013, annettu 26 pdivinid 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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3)

4)

)

(6)

toimilupa- ja muista organisaatiota ja toimintaa koskevista vaatimuksista sdddetdén
direktiivissi 2004/39/EY 8.

Nykyiset asetuksen (EU) N:o 575/2013 ja direktiivin 2013/36/EU mukaiset
vakavaraisuusjérjestelmit perustuvat suurelta osin Baselin pankkivalvontakomitean
suuria pankkiryhmid varten laatimiin perékkdin julkaistuihin kansainvalisiin
sddntelystandardeihin, ja niilld puututaan vain osittain sijoituspalveluyritysten
erilaisiin toimintoihin liittyviin erityisriskeihin. Sijoituspalveluyrityksille ominaisiin
erityisiin heikkouksiin ja riskeihin olisi sen vuoksi puututtava asianmukaisilla ja
oikeasuhteisilla unionin tason vakavaraisuusjirjestelyilla.

Riskit, joita sijoituspalveluyrityksille aiheutuu ja joita ne aiheuttavat asiakkailleen ja
laajemmille markkinoille, joilla ne toimivat, riippuvat sijoituspalveluyritysten
toiminnan luonteesta ja laajuudesta ja my0s siitd, toimivatko ne asiakkaidensa
asiamiehind olematta itse liiketoimien osapuolia vai toimivatko ne kauppojen
pddmiehini.

Vankoilla vakavaraisuusvaatimuksilla olisi varmistettava, ettd
sijoituspalveluyrityksid johdetaan hallitusti ja niiden asiakkaiden etujen mukaisesti.
Vaatimuksissa olisi otettava huomioon sijoituspalveluyritysten ja niiden asiakkaiden
mahdollisuudet ottaa liiallisia riskejd ja sijoituspalveluyritysten ottamien ja niiden
aiheuttamien riskien eri asteet. Vakavaraisuusvaatimuksilla olisi myds pyrittdva
sithen, ettei sijoituspalveluyrityksille aiheudu kohtuutonta hallinnollista rasitusta.

Monet asetuksen (EU) N:o 575/2013 ja direktiivin 2013/36/EU muodostamaan
kehykseen perustuvat vaatimukset on suunniteltu késittelemddn luottolaitoksiin
kohdistuvia yleisid riskejd. Sen vuoksi nykyiset vaatimukset on suurelta osin
mitoitettu siten, ettd niilld sdilytetddn luottolaitosten luotonantokapasiteetti
taloussuhdanteista riippumatta ja suojataan tallettajia ja veronmaksajia luottolaitosten
mahdolliselta  kaatumiselta.  Niitd et  ole  suunniteltu  késittelemédén
sijoituspalveluyritysten erilaisia riski-profiileja. Sijoituspalveluyrityksilld ei ole
suuria véahittdis- ja yrityslainasalkkuja, eivdtkd ne ota vastaan talletuksia.
Todenndkdisyys, ettd niiden kaatumisella voi olla haitallisia vaikutuksia yleiseen
rahoitusvakauteen, on pienempi kuin luottolaitosten tapauksessa.
Sijoituspalveluyritysten kohtaamat ja aiheuttamat riskit poikkeavat ndin ollen
olennaisesti luottolaitosten kohtaamista ja aiheuttamista riskeistd, ja tdllainen ero
olisi otettava unionin vakavaraisuuskehyksessi selkedsti huomioon.

Sijoituspalveluyrityksiin sovellettavat direktiivin 2013/36/EU ja asetuksen (EU) N:o
575/2013 mukaiset vakavaraisuusvaatimukset perustuvat luottolaitoksia koskeviin
vaatimuksiin. Néistd vaatimuksista on useita poikkeuksia, joita sovelletaan sellaisiin
sijoituspalveluyrityksiin, joiden toimilupa rajoittuu tiettyihin sijoituspalveluihin, joita
el késitelld nykyisessd vakavaraisuuskehyksessd. Siten tunnustetaan, ettd ndmi
yritykset eivdt kohtaa samanluonteisia riskejd kuin luottolaitokset harjoittaessaan
tillaista toimintaa. Sijoituspalveluyrityksiin, jotka harjoittavat nykyisen kehyksen
soveltamisalaan kuuluvaa toimintaa, johon liittyy rajallista kaupankdyntid

28

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2004/39/EY, annettu 21 pdivdnd huhtikuuta 2004,

rahoitusvilineiden markkinoista sekd neuvoston direktiivien 85/611/ETY ja 93/6/ETY ja Euroopan parlamentin
ja neuvoston direktiivin 2000/12/EY muuttamisesta ja neuvoston direktiivin 93/22/ETY kumoamisesta (EUVL L
145, 30.4.2004, s. 1-44).
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rahoitusvélineilld, sovelletaan kehyksessd vastaavia pddomavaatimuksia kuin
luottolaitoksiin, mutta ne voivat saada muita vapautuksia esimerkiksi
maksuvalmiutta, suuria asiakasriskejd ja vivutusta koskevista vaatimuksista.
Sijoituspalveluyrityksiin, joiden toimiluvalle ei ole asetettu tdllaisia rajoituksia,
sovelletaan koko kehysté kuten luottolaitoksiinkin.

Kaupankdynti rahoitusvélineilld on toimintaa, jota voivat harjoittaa sekd
luottolaitokset ettd sijoituspalveluyritykset, jotka ovat saaneet luvan kidyda kauppaa
omaan lukuunsa, riippumatta siitd, onko toiminnan tarkoituksena hallita riskeja,
suojautua riskeiltd, hallita likviditeettid tai ottaa arvon kehityssuuntaan perustuvia
positioita rahoitusvilineissd. Téllaista kaupankdyntid sddnnellddn jo direktiivin
2013/36/EU ja asetuksen (EU) N:o 575/2013 mukaisella vakavaraisuuskehyksella.
Jotta viltetddin epétasapuoliset toimintaedellytykset, jotka saattavat johtaa siihen, ettd
luottolaitokset ja sijoituspalveluyritykset kayttdvit télld alalla hyvikseen itselleen
suotuisinta sdintelyd, sijoituspalveluyrityksiin olisi edelleen sovellettava ndistd
sddnnoistd johtuvia padomavaatimuksia, joilla tdmé riski katetaan. Sddnnoissi
kisitelladn myos sijoituspalveluyritysten vastuita, jotka liittyvét niiden vastapuoliin
tietyissd liiketoimissa, sekd vastaavia padomavaatimuksia, ja niitd olisi sovellettava
edelleen yksinkertaistetussa muodossa. Nykyisessd kehyksessd annetaan myds suuria
asiakasriskejd koskevat sddnnot, joita tarvitaan sellaisissa tapauksissa, joissa
sijoituspalveluyrityksen tiettyihin vastapuoliin liittyvdt kaupankdyntivastuut ovat
erityisen suuria, jolloin niistd aiheutuu yritykselle kohtuuttoman suuri vastapuolten
maksukyvyttomyyteen liittyvd riskikeskittymd. Sen vuoksi ndiden sddnnosten
soveltamista sijoituspalveluyrityksiin olisi jatkettava yksinkertaistetussa muodossa.

Jasenvaltioiden viliset erot nykyisen kehyksen soveltamisessa uhkaavat
sijoituspalveluyritysten tasapuolisia toimintaedellytyksid unionissa. Erot johtuvat
siitd, ettd kehyksen soveltaminen eri sijoituspalveluyrityksiin niiden tarjoamien
palvelujen perusteella on yleisesti katsoen monimutkaista, kun osa kansallisista
viranomaista mukauttaa tai virtaviivaistaa kehyksen soveltamista kansallisessa
lainsdddidnndssd tai kdytdnnossd. Koska nykyisessd vakavaraisuuskehyksessd ei
kisitelld kaikkia tietyntyyppisten sijoituspalveluyritysten kohtaamia ja aiheuttamia
riskejd, erdissd jdsenvaltioissa on sovellettu suuria pddomavaatimuksen korotuksia
tiettyihin sijoituspalveluyrityksiin. Olisi vahvistettava nditd riskejd koskevat
yhdenmukaiset sddnnokset, jotta voidaan varmistaa sijoituspalveluyritysten
yhdenmukainen vakavaraisuusvalvonta koko unionissa.

Néin ollen tarvitaan erityinen vakavaraisuusjérjestelmad, jota sovelletaan sellaisiin
sijoituspalveluyrityksiin, jotka eivdt ole kooltaan eiviatkd muihin rahoitusalan ja
talouden toimijoihin liittyviltd sidossuhteiltaan jérjestelmén kannalta merkittavia.
Jarjestelmdn kannalta merkittaviin sijoituspalveluyrityksiin olisi kuitenkin edelleen
sovellettava nykyistd direktiivin 2013/36/EU ja asetuksen (EU) N:o 575/2013
muodostamaa  vakavaraisuuskehystd.  Téllaiset sijoituspalveluyritykset ovat
sijoituspalveluyrityksid, jotka kuuluvat nykyain direktiivin 2013/36/EU ja asetuksen
(EU) N:o 575/2013 muodostaman kehyksen soveltamisalaan saamatta erityisid
vapautuksia mistddn kehyksen tidrkeimmistd  vaatimuksista. Suurimmilla
sijoituspalveluyrityksilld, joilla on eninten sidossuhteita, on samankaltaisia
litketoimintamalleja ja riskiprofiileja kuin merkittavilld luottolaitoksilla. Ne tarjoavat
”pankkipalvelujen kaltaisia” palveluja ja ottavat vastatakseen riskeistd merkittdvassa
laajuudessa. Sen vuoksi on asianmukaista, ettd tillaisiin sijoituspalveluyrityksiin
sovelletaan edelleen direktiivin 2013/36/EU ja asetuksen (EU) N:o 575/2013
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sadannoksii. Jarjestelmin kannalta merkittivit sijoituspalveluyritykset ovat kooltaan,
litkketoimintamalleiltaan  ja  riskiprofiileiltaan sellaisia, ettd ne uhkaavat
rahoitusmarkkinoiden vakaata ja asianmukaista toimintaa suurten luottolaitosten
tavoin.

Vakavaraisuusjirjestelméssd, jota sovelletaan sijoituspalveluyrityksiin, jotka eivit
ole kooltaan eivdtkd muihin rahoitusalan ja talouden toimijoihin olevilta
sidossuhteiltaan jarjestelmidn kannalta merkittdvid, olisi késiteltivd erityyppisten
sijoituspalveluyritysten erityisid liiketoimintakdytdnt6ja. Varsinkin  sellaisiin
sijoituspalveluyrityksiin, joilla on suurimmat mahdollisuudet aiheuttaa riskeja
asiakkaille, markkinoille tai omalle asianmukaiselle toiminnalleen, olisi sovellettava
selkeitd ja tehokkaita vakavaraisuusvaatimuksia, jotka on rditildity ndiden
erityisriskien varalta. Vaatimukset olisi suhteutettava ottamalla huomioon
sijoituspalveluyrityksen  tyyppi, kyseisen tyyppisen sijoituspalveluyrityksen
asiakkaiden edut ja niiden markkinoiden moitteettoman ja asianmukaisen toiminnan
edistiminen, joilla  kyseisen tyyppiset sijoituspalveluyritykset toimivat.
Vaatimuksilla olisi védhennettivd havaittujen riskialojen riskejd ja autettava
varmistamaan, ettd sijoituspalveluyrityksen joutuessa suuriin vaikeuksiin sen
toiminta voidaan lopettaa hallitusti, jolloin rahoitusmarkkinoiden vakaudelle koituu
mahdollisimman vahin héirioita.

Vakavaraisuusjirjestelméd, jota sovelletaan sijoituspalveluyrityksiin, jotka eivét ole
kooltaan eivitkd muihin rahoitusalan ja talouden toimijoihin olevilta sidossuhteiltaan
jarjestelmdan kannalta merkittdvid, olisi sovellettava yksildllisesti kuhunkin
sijoituspalveluyritykseen. Koska pienten ja ilman sidossuhteita olevien
sijoituspalveluyritysten aiheuttamat riskit ovat enimmékseen rajallisia, olisi
sallittava, ettd ne hyodyntévit poikkeusta erityisistd vakavaraisuusvaatimuksista, jos
ne kuuluvat pankkiryhméén, jonka paitoimipaikka sijaitsee samassa jdsenvaltiossa ja
joka on asetuksen (EU) N:o 575/2013 ja direktiivin 2013/36/EU mukaisen
konsolidoidun valvonnan alainen kyseisessd jdsenvaltiossa, koska téllaisissa
tapauksissa riskien pitiisi tulla riittdvdn hyvin katetuiksi, kun mainittuja asetusta ja
direktiivid sovelletaan ryhmédn konsolidoidusti. Jotta kisittely vastaisi nykyéédn
asetuksen (EU) N:o 575/2013 ja direktiivin 2013/36/EU mukaan mahdollista
sijoituspalveluyritysryhmien kisittelya, olisi edellytettava, ettd
sijoituspalveluyritysryhmédn  emoyritykselld on  riittdvdsti pddomaa  tukea
tytdryrityksissd olevien omistusosuuksiensa kirjanpitoarvoa. Lisdksi néihin
sijoituspalveluyritysryhmiin olisi voitava soveltaa ryhmén konsolidoituun asemaan
perustuvia pddomavaatimuksia, jotta voidaan ottaa huomioon tapaukset, joissa
ryhmaéin liittyy suurempi riski tai enemman sidossuhteita.

Jotta sijoituspalveluyritykset voisivat kdyttdd edelleen nykyisid omia varojaan
sijoituspalveluyritysten erityisen vakavaraisuuskehyksen mukaisten
pddomavaatimusten tdyttdmiseen, omien varojen mdiiritelmd ja koostumus olisi
sovitettava asetuksen (EU) N:o 575/2013 mukaisiksi. Tdma merkitsee muun muassa
sitd, ettd omista varoista olisi asetuksen (EU) N:o 575/2013 mukaisesti vihennettdava
kokonaan sellaiset tase-erdt kuin laskennalliset verosaamiset ja omistusosuudet
muiden finanssialan yhteisdjen pddomainstrumenteista. Olisi kuitenkin sallittava,
etteivdt  sijoituspalveluyritykset vdhennd muiden finanssialan  yhteis6jen
pddomainstrumenteista olevia omistusosuuksia, jos ndméd omistusosuudet eivit ole
merkittdvid ja niitd pidetddn kaupankdyntitarkoituksessa kyseisiin instrumentteihin
liittyvdn markkinatakaustoiminnan tukemiseksi. Jotta omien varojen koostumus olisi
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asetuksen (EU) N:o 575/2013 mukainen, sijoituspalveluyritysten olisi tiytettdva
vihintddn 56 prosenttia pddomavaatimuksesta ydinpddoman (CET1) erilld, ja
lakisddteisestd paddomasta enintddn 44 prosenttia saisi olla ensisijaisen lisdpadoman
(AT1) erid ja enintddn 25 prosenttia toissijaisen pddoman (T2) erid.

Jotta varmistettaisiin, ettd sijoituspalveluyritykset toimivat aina sen perusteella,
miten paljon pddomaa niiden toimilupaan on  vaadittu, kaikkien
sijoituspalveluyritysten olisi jatkuvasti taytettava pysyva
vihimmaéispddomavaatimus, joka on yhtd suuri kuin direktiivin (EU) ----/--/[IFD]
mukaisesti vahvistettu perustamispddoma, joka vaaditaan toimiluvan saamiseen
asiaankuuluvien sijoituspalvelujen suorittamista varten.

Jotta vdahimmaiispddomavaatimuksen soveltaminen olisi yksinkertaista pienille ja
ilman sidossuhteita oleville sijoituspalveluyrityksille, niilld olisi oltava pddomaa,
joka vastaa niiden pysyvédd vahimmaispddomavaatimusta tai yhtd neljdsosaa niiden
kiinteistd yleiskustannuksista, jotka mitataan niiden edellisend vuonna harjoittaman
toiminnan perusteella komission delegoidun asetuksen (EU) 2015/488% mukaisesti,
sen mukaan, kumpi ndistd mééristd on suurempi.

Jotta voitaisiin ottaa huomioon sellaisten sijoituspalveluyritysten suuremmat riskit,
jotka eivdt ole pienid ja joilla on sidossuhteita, niitd koskevan
vihimmaéispddomavaatimuksen tdytyisi olla suurin seuraavista vaatimuksista:
sijoituspalveluyrityksen pysyva vihimmaéisvaatimus, yksi neljdsosa
sijoituspalveluyrityksen edellisen vuoden kiinteistd yleiskustannuksista ja niiden
vaatimusten summa, jotka médritetddn kayttdmalld sijoituspalveluyrityksille
radtéloityja riskitekijoitd, jéljempand °K-tekijdt’, joiden avulla voidaan ottaa
pddoman yhteydessd huomioon sijoituspalveluyritysten erityisten liiketoiminta-
alueiden riskit.

Sijoituspalveluyrityksié olisi pidettava niitd koskevia erityisid
vakavaraisuusvaatimuksia sovellettaessa pienind ja ilman sidossuhteita olevina
yrityksind, jos ne eivit suorita sijoituspalveluja, joista aiheutuu suuri riski asiakkaille,
markkinoille tai yrityksille itselleen, ja jos ne ovat kooltaan sellaisia, etteivdt ne
kovinkaan todenndkoéisesti aiheuttaisi laajoja haittavaikutuksia asiakkailleen ja
markkinoille, jos niiden liiketoimintaan liittyvét riskit toteutuisivat tai jos ne
kaatuisivat. Yritykset olisi tdméin perusteella madriteltivd pieniksi ja ilman
sidossuhteita oleviksi sijoituspalveluyrityksiksi, jos ne ovat yrityksid, jotka eivit kdy
kauppaa omaan lukuunsa, tai niille ei aiheudu riskid rahoitusvilineilld kaytdvésta
kaupasta, niilld ei ole valvonnassaan asiakasvaroja tai -rahoja, niiden sekd
harkinnanvaraisen salkunhoidon nojalla ettd ei-harkinnanvaraisten
(neuvonta)jérjestelyjen nojalla hoidettavina olevat varat ovat alle 1,2 miljardia euroa,
ne késittelevét pdivittdin asiakastoimeksiantoja alle 100 miljoonaan euron arvosta
kéteiskauppojen osalta tai alle 1 miljardin euron arvosta johdannaisten osalta, niiden
tase on alle 100 miljoonaa euroa ja niiden sijoituspalvelujen suorittamisesta
vuosittain saamat kokonaisbruttotuotot ovat alle 30 miljoonaa euroa.

29

Komission delegoitu asetus (EU) 2015/488, annettu 4 pdivand syyskuuta 2014, delegoidun asetuksen

(EU) N:o 241/2014 muuttamisesta yritysten kiinteisiin yleiskustannuksiin perustuvien omien varojen
vaatimusten osalta (EUVL L 78, 24.3.2015, s. 1).

22

Fl



Fl

(17)

(18)

(19)

(20)

@2y

Jotta estettdisiin toimijalle suotuisimman sddntelyn hyviksikdyttd ja jotta
sijoituspalveluyrityksilld olisi vdhemmin kannustimia jirjestdd toimintonsa siten,
etteivit ne ylitd kynnysarvoja, joiden ylittyessd yrityksid ei hyviksytd pieniksi ja
ilman sidossuhteita oleviksi yrityksiksi, hoidettavina olevia varoja, késiteltdvind
olevia asiakastoimeksiantoja, taseen suuruutta ja kokonaisbruttotuottoja koskevia
kynnysarvoja olisi sovellettava yhdistetysti kaikkiin samaan ryhméédn kuuluviin
sijoituspalveluyrityksiin. Muut perusteet eli se, onko sijoituspalveluyritykselld
hallussaan asiakasrahoja, sdilyttddko tai hallinnoiko se asiakasvaroja tai kdyko se
kauppaa rahoitusvilineilld ja altistuu markkina- tai vastapuoliriskille, sisdltdvat vain
kaksi vaihtoehtoa, eivitkd ne jitd liikkumavaraa edelld tarkoitettuun
uudelleenjirjestimiseen, minkd vuoksi niitd olisi arvioitava yksildllisesti. Jotta
voitaisiin ottaa jatkuvasti huomioon liiketoimintamallien kehittyminen ja niihin
liittyvét riskit, nditd perusteita ja kynnysarvoja olisi arvioitava pdivdn pédttyessi
vallitsevan tilanteen perusteella lukuun ottamatta kuitenkaan asiakasrahojen
hallussapitoa, jota olisi arvioitava pdivédn aikana vallitsevan tilanteen perusteella, ja
taseen  suuruutta  ja  kokonaisbruttotuottoja, = joita  olisi  arvioitava
sijoituspalveluyrityksessd viimeksi kuluneen tilikauden lopussa vallinneen tilanteen
perusteella.

Sijoituspalveluyritystd, joka ylittdd lakisddteiset kynnysarvot tai ei tiytd muita
perusteita, ei saisi pitdd pienend ja ilman sidossuhteita olevana yrityksend, ja sithen
olisi sovellettava muita sijoituspalveluyrityksid koskevia vaatimuksia, jollei téssd
asetuksessa annetuista erityisistd siirtymésddnnoksistd muuta johdu. Tédmin pitdisi
kannustaa sijoituspalveluyrityksid suunnittelemaan liiketoimintonsa siten, etti ne
tayttavit selvésti pienid ja ilman sidossuhteita olevia yrityksid koskevat vaatimukset.
Jos sijoituspalveluyritys ei tidytd nditd vaatimuksia, jolloin sitd ei voida kohdella
pienend ja ilman sidossuhteita olevana yrityksend, siithen olisi sovellettava seurantaa,
jossa sen olisi tdytettdvd perusteet ja pysyttdvd asiaankuuluvien kynnysarvojen
alapuolella vdhintddn kuuden perdkkéisen kuukauden ajan.

Kaikkien sijoituspalveluyritysten olisi laskettava pddomavaatimuksensa kédyttimalla
K-tekijoitd, joilla otetaan huomioon asiakkaaseen kohdistuva riski (Risk-To-
Customer, jiljempdnd °RtC’), markkinaan kohdistuva riski (Risk-to-Market,
jaljempéna ’RtM’) ja yritykseen kohdistuva riski (Risk-to-Firm, jéljempénd *RtF”).
RtC-riskid koskevilla K-tekij6illd otetaan huomioon hoidettavina olevat asiakasvarat
ja jatkuva neuvonta (K-AUM), siilytettivind ja hallinnoitavina olevat varat (K-
ASA), hallussa olevat asiakasrahat (K-CMH) ja késiteltivind olevat
asiakastoimeksiannot (K-COH).

RtM-riskid koskevalla K-tekijdlld otetaan huomioon nettopositioriski (K-NPR)
markkinariskid koskevien vakavaraisuusasetuksen sddnndsten mukaisesti tai
sijoituspalveluyrityksen mééritysosapuolelle asetettujen marginaalien perusteella (K-
CMG), jos toimivaltainen viranomainen sallii tidmédn tietyntyyppisille
sijoituspalveluyrityksille, jotka kdyvit kauppaa omaan lukuunsa maéiritysosapuolten
vilityksell&.

RtF-riskid koskevilla K-tekijoilld otetaan huomioon sijoituspalveluyritykseen
kohdistuva riski, joka liittyy sen liiketoimien vastapuolten maksukyvyttomyyteen,
vakavaraisuusasetukseen perustuvien vastapuoliriskid koskevien yksinkertaistettujen
sdannosten mukaisesti (K-TCD), sekd tiettyihin vastapuoliin  liittyvistd
sijoituspalveluyrityksen  suurista  asiakasriskeistd  johtuva  keskittymdiriski
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kaupankdyntivarastoon siséltyviad suuria asiakasriskejé koskevien
vakavaraisuusasetuksen sdénndsten perusteella (K-CON) ja sijoituspalveluyrityksen
paivittiisestd kaupankdyntivirrasta johtuvat operatiiviset riskit.

K-tekijoiden mukainen kokonaispddomavaatimus on RtC-, RtM- ja RtF-riskejd
koskevien K-tekijoiden mukaisten vaatimusten summa. K-AUM-, K-ASA-, K-
CMH-, K-COH- ja K-DTF-tekijit liittyvét kullakin K-tekijilld késitellyn toiminnan
volyymiin. K-CMH-, K-ASA-, K-COH- ja K-DTF-tekijoiden osalta volyymit
lasketaan edeltdvien kolmen kuukauden liukuvan keskiarvon perusteella, kun taas K-
AUM-tekijdn osalta volyymi lasketaan edeltdvin vuoden perusteella. Volyymit
kerrotaan vastaavilla tdssd asetuksessa vahvistetuilla kertoimilla pddomavaatimuksen
madrittimiseksi.  K-NPR-tekijin  mukaiset = pddomavaatimukset johdetaan
vakavaraisuusasetuksesta, kun taas K-CON- ja K-TCD-tekijéiden mukaisissa
pddomavaatimuksissa  sovelletaan  yksinkertaistetussa =~ muodossa  vastaavia
vakavaraisuusasetuksen mukaisia vaatimuksia, jotka koskevat kaupankdyntivaraston
suurten asiakasriskien ja vastapuoliriskin késittelyd. K-tekijin méérd on nolla, jos
yritys ei harjoita asiaankuuluvaa toimintaa.

RtC-riskid  koskevat  K-tekijat ovat arvioita, jotka  koskevat niitd
sijoituspalveluyritysten liiketoiminta-alueita, jotka voivat ongelmien esiintyessé
aiheuttaa haittoja asiakkaille. K-AUM-tekijalla otetaan huomioon haitta, joka koituu
asiakkaille virheellisestd harkinnanvaraisesta asiakassalkkujen hoidosta tai
puutteellisesta toteutuksesta, ja se tuo varmuutta ja asiakkaille koituvia hyotyja, jotka
liittyvdt jatkuvan salkunhoito- ja neuvontapalvelun jatkuvuuteen. K-ASA-tekijalla
otetaan huomioon asiakasvarojen sdilyttdimisen ja hallinnoimisen riski ja
varmistetaan, ettd sijoituspalveluyrityksilld on riittdvésti pddomaa nditd varoja varten
riippumatta siitd, ovatko varat sen omassa taseessa vai onko ne eroteltu muille
tileille. K-CMH-tekijdlla otetaan huomioon haittamahdollisuuden riski, kun
sijoituspalveluyritys pitdd hallussaan asiakkaidensa varoja, riippumatta siitd, ovatko
varat sen omassa taseessa vai eroteltuina muille tileille. K-COH-tekijédlld otetaan
huomioon yrityksen asiakkaisiin mahdollisesti kohdistuva riski, kun yritys toteuttaa
asiakastoimeksiantoja (asiakkaan nimisséd eikd omissa nimisséén) esimerkiksi osana
asiakkaille  tarjottuja  pelkkid  toteutuspalveluja  tai  toteuttaa  niitd
asiakastoimeksiantojen ketjussa, johon se kuuluu.

RtM-riskid koskeva K-tekijd, jota sovelletaan omaan lukuunsa kauppaa kiyviin
sijoituspalveluyrityksiin, perustuu rahoitusvilineissd, valuutoissa ja hyddykkeissd
olevien positioiden markkinariskid koskeviin sddntdihin asetuksen (EU) N:o
575/2013 mukaisesti, sellaisena kuin se on muutettuna®®. Tdmi antaa
sijoituspalveluyrityksille mahdollisuuden valita, soveltavatko ne
standardimenetelmid asetuksen (EU) N:o 575/2013 mukaisesti (eli yksinkertaistettua
standardimenetelmdd muutetun asetuksen (EU) N:o 575/2013 mukaisesti), jos niiden
varat ovat alle 300 miljoonaa euroa, vai tarkistettua standardimenetelmi muutetun
asetuksen (EU) N:o 575/2013 mukaisesti, sekd mahdollisuuden kéyttdd sisdisid
malleja. Kahdessa jélkimmaiisessd tapauksessa tulokseksi saatu pddomavaatimus
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julkistamisvaatimusten osalta sekd asetuksen (EU) N:o 648/2012 muuttamisesta.
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voidaan alentaa 65 prosenttiin, jolloin muutetun asetuksen (EU) N:o 575/2013
mukaisesta mahdollisuudesta soveltaa alennettua vaatimusta viliaikaisesti kolmen
vuoden ajan tulee pysyvd, milld otetaan huomioon sijoituspalveluyritysten yleisesti
pienempi merkitys vakavaraisuuden kannalta. Vaihtoehtoisesti, jos kaupankdyntid
harjoittavien yritysten liiketoimille tehdddn keskusvastapuolimdidritys, néiden
yritysten  pddomavaatimuksen  pitdisi  olla  toimivaltaisen  viranomaisen
suostumuksella yhté suuri kuin niiden mééritysosapuolelle asetetut marginaalit.

RtF-riskid koskevat K-TCD- ja K-CON-tekijat merkitsevdt omaan lukuunsa kauppaa
kéyville sijoituspalveluyrityksille sitd, ettd vastapuoliriskid ja suuria asiakasriskeja
koskevia vakavaraisuusasetuksen sddntdjd sovelletaan niithin yksinkertaistetussa
muodossa. K-TCD-tekijélld otetaan huomioon sijoituspalveluyritykseen kohdistuva
riski siitd, etta sen vastapuolet OTC-johdannaistransaktioissa,
takaisinostotransaktioissa, arvopaperien tai hyddykkeiden lainaksiantamiseen
ja -ottamiseen liittyvissd liiketoimissa, pitkdn selvitysajan liiketoimissa ja
vakuudellisessa limiittiluotonannossa eivét tdytd velvoitteitaan, kertomalla vastuiden
arvo, joka perustuu jilleenhankinta-arvoon ja tulevaisuuden potentiaalista
vastapuoliriskid koskevaan korotukseen, asetukseen (EU) N:o 575/2013 perustuvilla
riskitekijoilld ja ottamalla huomioon efektiivisen nettoutuksen ja vakuuksien vaihdon
lieventdvit vaikutukset. K-CON-tekijélld otetaan huomioon keskittymariski, joka
liittyy yksittdisiin tai toisiinsa vahvasti sidoksissa oleviin yksityisen sektorin
vastapuoliin, kun yritysten néihin vastapuoliin liittyvat vastuut ovat yli 25 prosenttia
niiden lakisditeisestd pddomasta tai ylittdvat tietyt luottolaitoksiin tai muihin
sijoituspalveluyrityksiin liittyvit vaihtoehtoiset kynnysarvot, maarddmalla asetuksen
(EU) N:o 575/2013 mukainen pddomavaatimuksen korotus ndmi rajat ylittdvien
vastuiden varalta. K-DTF-tekijdlld otetaan puolestaan huomioon péivittdisten
kauppojen nimellisarvon perusteella operatiiviset riskit, jotka kohdistuvat
sijoituspalveluyritykseen sen toteutettaessa suuria méérid litketoimia omaan lukuunsa
tai asiakkaiden puolesta omissa nimissddn yhden pdivdn kuluessa ja jotka voivat
johtua riittdméttomistd tai epdonnistuneista sisdisistd prosesseista, henkilostostd ja
jéarjestelmista tai ulkoisista tapahtumista.

Kaikkien sijoituspalveluyritysten olisi seurattava ja valvottava keskittymairiskidan,
my0s asiakkaidensa osalta. Kuitenkin ainoastaan sellaisten sijoituspalveluyritysten,
joihin sovelletaan K-tekijoiden mukaista vdhimmadispddomavaatimusta, olisi
raportoitava  keskittymdiriskeistiin  toimivaltaisille = viranomaisille.  Sellaisiin
hyddykejohdannaisiin tai pééstooikeuksiin tai niiden johdannaisiin erikoistuneet
sijoituspalveluyritykset, joihin liittyy suuria keskittyneitd vastuita finanssialueen
ulkopuolisille ryhmille, joihin ndmai sijoituspalveluyritykset kuuluvat, saavat ylittda
keskittymariskin rajat ilman K-CON-tekijdn mukaista pddoman korotusta niin kauan
kuin liiketoimien tarkoituksena on koko ryhmiid koskeva likviditeetin tai riskien
hallinta.

Kaikilla sijoituspalveluyrityksilld pitéisi olla sisdiset menettelyt, joilla seurataan ja
hallitaan  niiden = maksuvalmiusvaatimuksia. = Menettelyjen  pitdisi  auttaa
varmistamaan, ettd sijoituspalveluyritykset voivat toimia jatkuvasti hallitulla tavalla
tarvitsematta varata likviditeettid erityisesti stressikausia varten. Sen vuoksi kaikilla
sijoituspalveluyrityksilld tdytyisi olla aina védhintddn yksi kolmasosa kiinteitd
yleiskustannuksia koskevasta vaatimuksestaan likvideind varoina. Likvidien varojen
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pitdisi olla laadukkaita ja vastata maksuvalmiusvaatimusta koskevassa komission
delegoidussa asetuksessa (EU) 2015/61°! lueteltuja likvideji varoja ottaen myds
huomioon arvonleikkaukset, joita sovelletaan néihin varoihin mainitun delegoidun
asetuksen mukaisesti. Jotta voitaisiin ottaa huomioon sijoituspalveluyritysten ja
luottolaitosten likviditeettiprofiilien vélinen ero, sopivista likvideistd varoista
laadittua luetteloa olisi tdydennettdvd yrityksen omilla kiinnittdmattomilla
kiteisvaroilla (joihin ei saisi siséltyd asiakasrahoja). Pienet ja ilman sidossuhteita
olevat yritykset voisivat sisdllyttdd likvideihin varoihinsa myds 30 pdivin kuluessa
erddntyviin myyntisaamisiin ja maksuihin tai palkkioihin liittyvét erdt, jos ne ovat
enintddn yksi kolmasosa maksuvalmiuden vdhimmaiisvaatimuksesta, niitd ei oteta
huomioon laskettaessa toimivaltaisen viranomaisen asettamia maksuvalmiuden
lisdvaatimuksia ja niihin sovelletaan 50 prosentin arvonleikkausta. Poikkeuksellisissa
olosuhteissa olisi sallittava, ettd sijoituspalveluyritykset alittavat vaaditun
kynnysarvon, kun ne muuttavat likvidejd varojaan rahaksi tdyttddkseen
maksuvalmiusvaatimukset, jos ne ilmoittavat asiasta viipyméttd toimivaltaiselle
viranomaiselle. Kaikki asiakkaille annetut takaukset, jotka voivat lisdtd
likviditeettitarpeita, jos ne lankeavat maksettaviksi, olisi otettava huomioon siten,
ettd kdaytettdvissd olevien likvidien varojen méédrdd véhennetdin ainakin
1,6 prosentilla téllaisten takausten kokonaisarvosta.

Uuden vakavaraisuusjédrjestelmén ohella olisi kehitettivd vastaava oikeasuhteinen
lakisdédteisen  raportoinnin  kehys, joka olisi  rddtdloitdvd  huolellisesti
sijoituspalveluyritysten litketoiminnan ja vakavaraisuuskehyksen vaatimusten
mukaiseksi. Sijoituspalveluyrityksid koskevien raportointivaatimusten pitéisi koskea
niiden omien varojen tasoa ja koostumusta, niiden pdfomavaatimuksia ja
pddomavaatimusten laskentaperustetta, niiden toimintaprofiilia ja toiminnan kokoa
ottaen huomioon parametrit, joilla mééaritetddn, ovatko sijoituspalveluyritykset pienid
ja ilman sidossuhteita olevia yrityksid, sekd niiden maksuvalmiusvaatimuksia ja
keskittymariskid koskevien sddnnosten noudattamista. Euroopan
pankkiviranomaiselle, jaljempind "EPV’, olisi annettava tehtdvéksi laatia luonnokset
teknisiksi  tdytdntoonpanostandardeiksi, joissa maédritetddn tarkemmin, mitd
lomakkeita ja jéirjestelyjd tdssd lakisddteisessd raportoinnissa olisi kéytettdvd, ja
otetaan oikeasuhteisesti huomioon eri sijoituspalveluyritysten laajuus ja
monimuotoisuus ja erityisesti se, pidetadnkd sijoituspalveluyrityksid pienind ja ilman
sidossuhteita olevina yrityksina.

Sijoituspalveluyritysten, joiden ei katsota olevan pienid ja ilman sidossuhteita olevia
yrityksia, olisi julkistettava pddomatasonsa, pddomavaatimuksensa,
hallintojérjestelynsd sekd palkitsemisjirjestelminsé ja -kdyténteensd lapindkyvyyden
tarjoamiseksi sijoituspalveluyritysten sijoittajille ja laajemmille markkinoille. Ottaen
huomioon suurituloisten merkittdvd rooli sijoituspalveluyritysten liiketoiminnan
johtamisessa ja pitkdn aikavélin tuloksissa, ldpindkyvyyden tarjoaminen
suurituloisten palkitsemisesta edistdd yleisen edun mukaisesti terveitd ja vakaalla
pohjalla olevia rahoitusmarkkinoita. Luottamuksellisuussyisté olisi edellytettiva, ettd
suurituloisten palkitsemista koskevat tiedot julkistetaan koostetussa muodossa.
Pienten ja ilman sidossuhteita olevien yritysten ei pitdisi  kuulua
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julkistamisvaatimusten piiriin, paitsi jos ne laskevat liikkeeseen ensisijaisen
lisdpddoman (ATI1) instrumentteja, jolloin sijoittajille olisi tarjottava lapindkyvid
tietoja ndistd instrumenteista.

On aiheellista saataa asianmukaisista siirtymdtoimenpiteistd,  jotta
sijoituspalveluyritysten olisi helpompi siirtyd asetuksen (EU) N:o 575/2013 ja
direktiivin 2013/36/EU vaatimuksista tdmdn asetuksen ja direktiivin (EU) ----/--
[IFD] vaatimuksiin. Erityisesti olisi sallittava viiden vuoden ajan tdmin asetuksen
soveltamisen alkamispdivista, ettd sijoituspalveluyritykset, joiden
pddomavaatimukset olisivat tdmédn asetuksen mukaisesti yli kaksinkertaiset
verrattuina asetuksen (EU) N:o 575/2013 ja direktiivin 2013/36/EU mukaisiin
padomavaatimuksiin, lieventdvdat mahdollisten lisdysten vaikutuksia rajoittamalla
pddomavaatimuksen midrddn, joka on kaksi kertaa niin suuri kuin niiden
asiaankuuluva asetuksen (EU) N:o 575/2013 ja direktiivin 2013/36/EU mukainen
pddomavaatimus.

Jotta uudet sijoituspalveluyritykset, joilla on samankaltaiset profiilit kuin olemassa
olevilla yrityksilla, eivét joutuisi huonompaan asemaan, olisi sallittava viiden vuoden
ajan tdmén asetuksen soveltamisen alkamispdivéstd, ettd sijoituspalveluyritykset,
joihin ei ole koskaan sovellettu asetuksen (EU) N:o 575/2013 ja direktiivin
2013/36/EU mukaisia pddomavaatimuksia, rajoittavat tdmidn asetuksen mukaiset
pddomavaatimuksensa méérddn, joka on kaksi kertaa niin suuri kuin niiden kiinteitd
yleiskustannuksia koskeva vaatimus.

Vastaavasti olisi sallittava viiden vuoden ajan tdmén asetuksen soveltamisen
alkamispdivistd, ettd sijoituspalveluyritykset, joihin on sovellettu ainoastaan
perustamispdadomaa koskevaa vaatimusta asetuksen (EU) N:o 575/2013 ja direktiivin
2013/36/EU nojalla ja joiden padomavaatimukset olisivat timén asetuksen mukaan
yli kaksinkertaiset verrattuina niiden asetuksen (EU) N:o 575/2013 ja direktiivin
2013/36/EU mukaiseen tilanteeseen, rajoittavat tdmin asetuksen mukaisen
pddomavaatimuksensa madrddn, joka on kaksi kertaa niin suuri kuin niiden asetuksen
(EU) N:o 575/2013 ja direktiivin 2013/36/EU mukainen perustamispddomaa koskeva
vaatimus.

Néiden siirtymétoimenpiteiden pitdisi olla tarvittaessa my0s niiden asetuksen (EU)
N:o 575/2013 498 artiklassa tarkoitettujen sijoituspalveluyritysten kaytettavissa,
jotka  vapautetaan mainitussa artiklassa  kyseisen asetuksen mukaisista
pddomavaatimuksista. Ndiden sijoituspalveluyritysten perustamispddomaa koskevat
vaatimukset riippuvat kuitenkin sijoituspalveluista ja -toiminnasta, joita ne tarjoavat
ja harjoittavat. Kyseisten sijoituspalveluyritysten tdmidn asetuksen mukaiset
pddomavaatimukset olisi viiden vuoden ajan tdmin asetuksen soveltamisen
alkamispdivisté laskettava ottaen huomioon ndmi sovellettavat tasot.

Viiden vuoden ajan tdmidn asetuksen soveltamisen alkamispdivistd tai niiden
muutosten soveltamisen alkamispédivddn asti, jotka tehdddn markkinariskin
pddomavaatimuksia koskeviin asetuksen (EU) N:o 575/2013 ja direktiiviin
2013/36/EU sdannoksiin asetuksen (EU) N:o 575/2013 muuttamista koskevan
komission ehdotuksen 1 artiklan 84 kohdan mukaisesti, sen mukaan, kumpi niistd
ajankohdista on aiempi, sijoituspalveluyritysten, joihin sovelletaan tdmén asetuksen
vastaavia vaatimuksia, olisi laskettava edelleen kaupankdyntivarastoa koskeva
pddomavaatimuksensa asetuksen (EU) N:o 575/2013 mukaisesti.
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Suurimmilla sijoituspalveluyrityksilld, jotka tarjoavat keskeisid tukkumarkkina- ja
sijoituspankkipalveluja  (kaupankdynti rahoitusvilineilli omaan lukuun tai
rahoitusvélineiden merkintd tai rahoitusvélineiden liikkeeseenlaskun jérjestiminen
merkintitakauksen perusteella), on samankaltaiset liiketoimintamallit ja riskiprofiilit
kuin merkittavilld luottolaitoksilla. Naihin yrityksiin kohdistuu niiden toiminnan
vuoksi luottoriski, joka on p#dasiassa vastapuolen luottoriskin muodossa, sekd
markkinariski sellaisten positioiden osalta, jotka ne ottavat omaan lukuunsa joko
asiakkaiden puolesta tai muutoin. Néin ollen niiden koko ja merkitys jérjestelmin
kannalta aiheuttavat riskin rahoitusjarjestelmin vakaudelle.

Toisena haasteena on, miten kansalliset toimivaltaiset viranomaiset voivat valvoa
tehokkaasti tdllaisten suurten yritysten vakavaraisuutta. Vaikka suurimmat
sijoituspalveluyritykset tarjoavat laajamittaisia rajat ylittdvia sijoituspankkipalveluja,
ne kuuluvat sijoituspankkiyrityksind direktiivin 2004/39/EU nojalla nimettyjen
viranomaisten harjoittaman vakavaraisuusvalvonnan piiriin. Nimé viranomaiset eivit
ole vilttimattd samoja kuin direktiivin 2013/36/EU nojalla nimetyt toimivaltaiset
viranomaiset, mikd voi johtaa epétasapuolisiin toimintaedellytyksiin, kun asetuksen
(EU) N:o 575/2013 ja direktiivin 2013/36/EU sddnnoksid sovelletaan unionissa.
Tdméd estdd valvontaviranomaisia saamasta vakavaraisuudesta kokonaisvaltaista
kisitystd, jolla on olennainen merkitys kisiteltdessa suuriin rajat ylittivaa toimintaa
harjoittaviin yrityksiin liittyvid riskejd. Tami voi tehdd vakavaraisuusvalvonnasta
tehottomampaa ja  myds  vddristdd  kilpailua  unionissa.  Suurimmille
sijoituspalveluyrityksille olisi sen vuoksi annettava sama asema kuin
luottolaitoksille,  jotta ~ voidaan  luoda  synergioita  rajat  ylittdvista
tukkumarkkinatoiminnoista  vertaisryhmissd, edistid samalla  tasapuolisia
toimintaedellytyksié ja mahdollistaa eri ryhmien yhdenmukainen valvonta.

Sen vuoksi ndiden yritysten, joista tulee luottolaitoksia, olisi sovellettava edelleen
asetusta (EU) N:o 575/2013 ja direktiivid 2013/36/EU, ja luottolaitosten valvonnasta
vastaavien toimivaltaisten viranomaisten, mukaan luettuna EKP yhteisen
valvontamekanismin puitteissa, olisi valvottava niitd. N&din varmistettaisiin, ettd
luottolaitosten vakavaraisuusvalvontaa harjoitetaan yhdenmukaisesti ja tehokkaasti ja
ettd rahoituspalveluja koskevaa yhteistd sddntokirjaa sovelletaan samalla tavalla
kaikkiin luottolaitoksiin ottaen huomioon niiden merkitys jarjestelman kannalta. Jotta
estettdisiin toimijalle suotuisimman sdéntelyn hyviksikdyttd ja vdhennettdisiin
saannosten kiertdmisriskejd, toimivaltaisten viranomaisten olisi pyrittdva valttdmain
tilanteita, joissa ryhmit, jotka saattavat olla jérjestelmén kannalta merkittdvié,
jarjestavit toimintonsa siten, etteivdt ne ylitd 4 artiklan 1 kohdan 1 alakohdan b
alakohdassa sdddettyjd kynnysarvoja, ja kiertdvit velvollisuuden hakea direktiivin
2013/36/EU 8 a artiklan mukaista lupaa toimia luottolaitoksina.

Luottolaitosten konsolidoidulla valvonnalla pyritddn muun muassa varmistamaan
rahoitusjdrjestelmén vakaus, ja jotta se olisi tehokasta, sitd olisi sovellettava kaikki
ryhmiin, mukaan luettuina ryhmét, joiden emoyritykset eivit ole luottolaitoksia tai
sijoituspalveluyrityksid. Sen vuoksi kaikkiin luottolaitoksiin, myos niihin, joilla oli
ennen sijoituspalveluyritysten asema, olisi sovellettava sddntdjd, jotka koskevat
toimivaltaisten viranomaisten direktiivin 2013/36/EU VII osaston 3 luvun I jakson
nojalla harjoittamaa emoyrityksen yksil6llistd ja konsolidoitua valvontaa.

Unionissa otettiin asetuksella (EU) N:o 600/2014 kéyttoon yhdenmukainen
jéarjestelmd, jolla kolmansien maiden yrityksille, jotka tarjoavat sijoituspalveluja
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(36)

(37)

(38)

(39)

ja -toimintaa unioniin  sijoittautuneille  hyvéksyttaville vastapuolille ja
ammattimaisille asiakkaille, myonnetdén péddsy sisdmarkkinoille. Sisdmarkkinoille
padsyn edellytyksend on, ettd komissio antaa asiasta vastaavuuspaidtoksen ja ettd
Euroopan arvopaperimarkkinaviranomainen, jdljempidnd °EAMV’, rekisterdi
kolmannen maan yrityksen. On térkeéd, ettd vastaavuus arvioidaan asiaankuuluvan
sovellettavan unionin lainsddddnndn perusteella ja ettd kéytossd on tehokkaat
vilineet, joilla valvotaan vastaavuuden myontdmisedellytysten tdyttymistd. Néaistd
syistd olisi vaadittava, ettd kolmansissa maissa rekisterdidyt yritykset ilmoittavat
EAMV:lle vuosittain tiedot unionissa tarjottujen palvelujen ja harjoitetun toiminnan
laajuudesta ja kattavuudesta. Lisdksi olisi parannettava vastaavuusedellytysten
valvontaan, tdytdntdonpanoon ja tdyttymiseen liittyvad valvontayhteistyota.

Jotta voidaan varmistaa sijoittajansuoja sekd rahoitusmarkkinoiden eheys ja vakaus
unionissa, komission olisi vastaavuuspadtostd antaessaan otettava huomioon riskit,
joita saattaa aiheutua palveluista ja toiminnasta, joita kyseisestd kolmannesta olevat
yritykset suorittavat unionissa vastaavuuspédédtoksen jilkeen. Niiden merkitysti olisi
tarkasteltava jirjestelmén kannalta sellaisilla perusteilla kuin kyseisestd kolmannesta
maasta olevien yritysten tarjoamien palvelujen ja toteuttaman toiminnan laajuus ja
kattavuus. Samasta syystd komissio voi katsoa aiheelliseksi ottaa huomioon,
yksiloidddnkd kolmas maa  verotuksellisista syistd  yhteistyohaluttomaksi
lainkdyttoalueeksi asiaa koskevan unionin polititkan puitteissa tai suuririskiseksi
kolmanneksi maaksi direktiivin (EU) 2015/849%2 9 artiklan 2 kohdan nojalla.

Jasenvaltiot eivit voi riittdvélld tavalla saavuttaa timin asetuksen tavoitteita, joita
ovat tehokkaan ja oikeasuhteisen vakavaraisuuskehyksen luominen sen
varmistamiseksi, ettd sijoituspalveluyritykset, joilla on lupa harjoittaa toimintaa
unionissa, harjoittavat sitd vankalta taloudelliselta pohjalta ja etti niitd johdetaan
hallitusti ja tarvittaessa asiakkaiden etujen mukaisesti, vaan ne voidaan niiden
laajuuden ja vaikutusten vuoksi saavuttaa paremmin unionin tasolla. Sen vuoksi
unioni voi toteuttaa toimenpiteitd Euroopan unionista tehdyn sopimuksen 5 artiklassa
vahvistetun toissijaisuusperiaatteen mukaisesti. Mainitussa artiklassa vahvistetun
suhteellisuusperiaatteen mukaisesti tdssd asetuksessa ei ylitetd sitd, mikd on tarpeen
ndiden tavoitteiden saavuttamiseksi.

EPV on yhdessi EAMV:n kanssa antanut perusteelliseen tausta-analyysiin,
tiedonkeruuseen  ja  kuulemiseen = pohjautuvan  kertomuksen  sellaisen
vakavaraisuusjérjestelman radtdloimisestd kaikille muille kuin jérjestelmin kannalta
merkittiville sijoituspalveluyrityksille, joka toimii téllaisten sijoituspalveluyritysten
tarkistetun vakavaraisuuskehyksen perustana.

Jotta voidaan varmistaa timédn asetuksen yhdenmukaisen soveltaminen, EPV:lle olisi
annettava tehtdvéiksi laatia tekniset standardit kiinteiden yleiskustannusten
laskennasta,  médritysosapuolille = asetettuja  alkumarginaaleja  vastaavien
pddomavaatimusten laskennasta sekd lomakkeista, joita kdytetddn tdmdn asetuksen
nojalla vaaditussa tietojen julkistamisessa ja lakisddteisessd raportoinnissa.
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Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi (EU) 2015/849, annettu 20 pidivand toukokuuta 2015,
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5.6.2015, p. 73).
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(40)

(41)

(42)

Jotta voidaan varmistaa tdmén asetuksen yhdenmukainen soveltaminen ja ottaa
huomioon rahoitusmarkkinoiden kehitys, komissiolle olisi siirrettdvé valta hyviksya
Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen 290 artiklan mukaisesti
sdddosvallan siirron nojalla annettavia delegoituja sdddoksid, joilla tdsmennetdin
tdssd asetuksessa annettuja maédritelmid ja tehdddn teknisid mukautuksia téssd
asetuksessa vahvistettujen pddomavaatimusten muihin kuin keskeisiin osiin. On
erityisen tdrkedd, ettd komissio asiaa valmistellessaan toteuttaa asianmukaiset
kuulemiset, myos asiantuntijatasolla, ja ettd nimé kuulemiset toteutetaan paremmasta
lainsdddannostd 13 pdivdnd huhtikuuta 2016 tehdyssd toimielinten vélisessd
sopimuksessa vahvistettujen periaatteiden mukaisesti. Jotta voidaan erityisesti
varmistaa tasavertainen osallistuminen delegoitujen sdddosten valmisteluun,
Euroopan parlamentille ja neuvostolle toimitetaan kaikki asiakirjat samaan aikaan
kuin jisenvaltioiden asiantuntijoille, ja FEuroopan parlamentin ja neuvoston
asiantuntijoilla on jarjestelmillisesti oikeus osallistua komission asiantuntijaryhmien
kokouksiin, joissa valmistellaan delegoituja sdadoksia.

Jotta voidaan varmistaa yhdenmukaiset edellytykset tdméin asetuksen
taytantdonpanolle erityisesti, kun on kyse sellaisten teknisten
tdytdntdonpanostandardien luonnosten hyviksymisestd, jotka EPV laatii tietojen
julkistamisessa ja raportoinnissa kaytettdvistd lomakkeista, komissiolle olisi
siirrettdva taytdntoonpanovaltaa.

Oikeusvarmuuden takaamiseksi ja padllekkdisyyksien vilttdmiseksi sekd
luottolaitoksiin ettd sijoituspalveluyrityksiin sovellettavan nykyisen
vakavaraisuuskehyksen ja timédn asetuksen vililld, asetusta (EU) N:o 575/2013 ja
direktiivid 2013/36/EU muutetaan sijoituspalveluyritysten poistamiseksi niiden
soveltamisalasta. Pankkiryhmédin kuuluviin sijoituspalveluyrityksiin olisi kuitenkin
sovellettava edelleen pankkiryhmid koskevia asetuksen (EU) N:o 575/2013 ja
direktiivin 2013/36/EU sdannoksid, kuten direktiivin 2013/36/EU [21 b artiklassa]
tarkoitettua véliyhtiond toimivaa EU-emoyritystd koskevia sddnnoksid, sekd
asetuksen (EU) N:o 575/2013 ensimmdisen osan 2 osaston 2 luvussa annettuja
sddnt6jd varovaisuusperiaatteen mukaisesta konsolidoinnista,

OVAT HYVAKSYNEET TAMAN ASETUKSEN:
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ENSIMMAINEN OSA
YLEISET SAANNOKSET

I OSASTO

KOHDE, SOVELTAMISALA JA MAARITELMAT

1 artikla

Kohde ja soveltamisala

Téssd asetuksessa vahvistetaan yhdenmukaiset vakavaraisuusvaatimukset, joita sovelletaan
sellaisiin sijoituspalveluyrityksiin, joilla mydnnetddn toimilupa ja joita valvotaan direktiivin
2014/65/EU nojalla ja joita valvotaan vakavaraisuusvaatimusten noudattamisen osalta
direktiivin (EU) ----/--[IFD] nojalla, seuraavien seikkojen osalta:

a)

pddomavaatimukset, jotka liittyvidt yritykseen kohdistuvan riskin, asiakkaisiin
kohdistuvan riskin ja markkinaan kohdistuvan riskin kvantifioitaviin,

keskittymairiskid rajoittavat vaatimukset;

maksuvalmiusvaatimukset, jotka liittyvit likviditeettiriskin kvantifioitaviin,

a, b ja c alakohtaan liittyvét raportointivaatimukset;

julkistamisvaatimukset.

2 artikla

Valvontavaltuudet

Jotta varmistetaan timéin asetuksen noudattaminen, toimivaltaisilla viranomaisilla on oltava
direktiivissd (EU) ----/--[IFD] sdddetyt valtuudet ja niiden on noudatettava mainitussa
direktiivissé sdddettyjd menettelyja.

Fl

3 artikla
Sijoituspalveluyritysten soveltamat tiukemmat vaatimukset
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Tama asetus ei estd sijoituspalveluyrityksid pitdméstd hallussaan omia varoja ja niiden
komponentteja enemmén kuin tdssd asetuksessa edellytetdén tai soveltamasta tiukempia
toimenpiteitd kuin tissd asetuksessa edellytetdan.

1))

2)

3)

4)

5)

6)

7)

8)

9

10)

11)

12)

4 artikla
Mddritelmdt

Téssé asetuksessa tarkoitetaan:

’oheispalveluyritykselld’ asetuksen (EU) N:o 575/2013 4 artiklan 1 kohdan 18
alakohdassa mairiteltyd oheispalveluyritysti;

"asiakkaalla’ direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 9 alakohdassa médriteltya
asiakasta;

“hyddykemarkkinoilla toimivilla vilittd;illd” asetuksen (EU) N:o 575/2013 4 artiklan
1 kohdan 145 alakohdassa méériteltyja hydodykemarkkinoilla toimivia valittdjid;

"hyddykejohdannaisilla’ asetuksen (EU) N:o 600/2014 2 artiklan 1 kohdan 30
alakohdassa miiriteltyjd hyodykejohdannaisia;

"toimivaltaisella viranomaisella’ direktiivin (EU) ----/--[IFD] 3 artiklan 5 kohdassa
médriteltyd toimivaltaista viranomaista;

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

‘péivittdiselld kaupankdyntivirralla’ sellaisten kaupankdyntivarastoon kuuluvien
litkketoimien arvoa, joissa yritys kdy kauppaa omaan lukuunsa joko itsedén varten tai
asiakkaan puolesta;

"kaupankdynnilld omaan lukuun’ direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 6
alakohdassa miiriteltyd kaupankdyntid omaan lukuun;

’johdannaisilla’ asetuksen (EU) N:o 600/2014 2 artiklan 1 kohdan 29 alakohdassa
maédriteltyjd johdannaisia;

’K-tekijoiden mukaisella konsolidoidulla asemalla’ asemaa, joka syntyy soveltamalla
tdmén asetuksen vaatimuksia K-tekijoiden mukaisesti yhteen
sijoituspalveluyritykseen siten kuin kyseinen sijoituspalveluyritys muodostaisi
yhdessd yhden tai useamman muun samaan ryhmédn kuuluvan yhteison kanssa
yhden ainoan sijoituspalveluyrityksen;

"toimeksiantojen toteuttamisella asiakkaiden lukuun’ direktiivin 2014/65/EU 4
artiklan 1 kohdan 5 alakohdassa mairiteltyd toimeksiantojen toteuttamista
asiakkaiden lukuun;

’vastuulla’ seuraavia:
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13)

14)

15)

16)

17)

18)

19)

20)

21)

22)

23)

a) kun sovelletaan keskittymairiskirajoja, mitd tahansa
kaupankidyntivarastossa olevaa omaisuuserdé tai taseen ulkopuolista erd,
jota varten ei ole nimenomaisesti myonnetty poikkeusta 40 artiklan
nojalla;

b) kun raportoidaan keskittymairiskistd, mitd tahansa omaisuuserdd tai
taseen ulkopuolista erdd;

‘rahoituslaitoksella’ yritystd, joka ei ole luottolaitos tai sijoituspalveluyritys ja jonka
pddasiallisena toimintana on hankkia omistusosuuksia tai harjoittaa yhtd tai
useampaa direktiivin 2013/36/EU liitteessa I olevissa 2—12 ja 15 kohdassa lueteltua
toimintaa, = mukaan  luettuina  rahoitusalan  holdingyhtiét,  rahoitusalan
sekaholdingyhtitt, sijoitusalan holdingyhtiot, maksupalveluista sisimarkkinoilla 13
pdivind marraskuuta 2007 annetussa Euroopan parlamentin ja neuvoston
direktiivissd 2007/64/EY tarkoitetut maksulaitokset sekd omaisuudenhoitoyhtiot
mutta pois lukien vakuutushallintayhtiot ja direktiivin 2009/138/EU 212 artiklan 1
kohdan g alakohdassa mairitellyt sekavakuutushallintayhtiot;

‘rahoitusvilineelld’ asetuksen (EU) N:o 575/2013 4 artiklan 1 kohdan 50
alakohdassa mairiteltyé rahoitusvélinettd;

’rahoitusalan holdingyhtiolld’ asetuksen (EU) N:o 575/2013 4 artiklan 1 kohdan 20
alakohdassa mairiteltyd rahoitusalan holdingyhtiGta;

“finanssialan yhteis6lld’ asetuksen (EU) N:o 575/2013 4 artiklan 1 kohdan 27
alakohdassa mairiteltyd finanssialan yhteisod;

‘perustamispiddomalla’  direktiivin  (EU) ----/--[IFD] 3 artiklan 17 kohdassa
madriteltyd perustamispddomaa;

’asiakaskokonaisuudella’ asetuksen (EU) N:o 575/2013 4 artiklan 1 kohdan 39
alakohdassa mairiteltyd asiakaskokonaisuutta;

’sijoitusneuvonnalla’ direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 4 alakohdassa
médriteltyd sijoitusneuvontaa;

’sijoituspalveluyritykselld’ direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 1 alakohdassa
médriteltyd sijoituspalveluyritysté;

’sijoitusalan holdingyhtidlld’ rahoituslaitosta, jonka tytéryritykset ovat yksinomaan
tai pddasiallisesti sijoituspalveluyrityksid tai rahoituslaitoksia, jolloin vidhintddn
yhden téllaisista tytdryrityksistdi on oltava sijoituspalveluyritys, ja joka ei ole
asetuksen (EU) N:o 575/2013 4 artiklan 1 kohdan 20 artiklassa maédritelty
rahoitusalan holdingyhtid;

’sijoituspalveluilla ja -toiminnalla’ direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 2
alakohdassa maédériteltyja sijoituspalveluja ja -toimintaa;

’sijoituspalveluyritysryhmalld’ yritysryhméd, johon ei kuulu yhtdan luottolaitosta ja
jossa emoyritys on sijoituspalveluyritys, sijoitusalan holdingyhti6é tai rahoitusalan
sekaholdingyhtid ja johon voi kuulua muita sijoituspalveluyrityksen omistamia
rahoituslaitoksia ja sidonnaisasiamiehid. Sijoituspalveluyritysryhmid voi koostua
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24)

25)

26)

27)

28)

29)

30)

31)

32)

emoyrityksestd ja sen tytdryrityksistd tai yrityksistd, jotka tdyttdvat direktiivin
2013/34/EU 22 artiklassa sdddetyt edellytykset;

’K-tekijoilld” kolmannen osan II osastossa sdddettyjd pddomavaatimuksia, jotka
koskevat sijoituspalveluyrityksen asiakkaille, markkinoille ja itselleen aiheuttamia
riskejé;

’K-AUM:114* tai ’hoidettavina olevia varoja (assets under management, AUM)
koskevalla K-tekijélld’ niiden varojen arvoa koskevaa pddomavaatimusta, joita
sijoituspalveluyritys hoitaa asiakkaidensa puolesta sekd harkinnanvaraisen
salkunhoidon ettd sijoitusneuvonnasta muodostuvien ei-harkinnanvaraisten
jarjestelyjen nojalla, mukaan luettuina toiselle yritykselle delegoidut varat ja lukuun
ottamatta varoja, jotka toinen yritys on delegoinut sijoituspalveluyritykselle;

’K-CMH:1la’ tai ’hallussa olevia asiakasrahoja (client money held, CMH) koskevalla
K-tekijilla’ paddomavaatimusta, joka koskee sijoituspalveluyrityksen hallussa tai
méidrdysvallassa olevien asiakasrahojen miairdé, riippumatta mahdollisista varojen
erottelua koskevista oikeudellisista jérjestelyistd ja sijoituspalveluyrityksen hallussa
oleviin asiakasrahoihin sovellettavasta kansallisesta tilinpddtosjarjestelmésta;

"K-ASA:lla’ tai ’séilytettdvind ja hallinnoitavina olevia varoja (assets safeguarded
and administered, ASA) koskevalla K-tekijdlld’ niiden varojen arvoa koskevaa
pddomavaatimusta, joita sijoituspalveluyritys sdilyttdd ja hallinnoi asiakkaiden
puolesta, mukaan luettuina toiselle yritykselle delegoidut ja toisen yrityksen
sijoituspalveluyritykselle delegoimat varat, riippumatta siitd, ilmoitetaanko varat
sijoituspalveluyrityksen omassa taseessa vai erotellaanko ne muille tileille;

’K-COH:lla’ tai ’késiteltdvind olevia asiakastoimeksiantoja (client orders handled,
COH) koskevalla  K-tekijélli”> niiden toimeksiantojen arvoa koskevaa
pddomavaatimusta, jotka sijoituspalveluyritys késittelee asiakkaiden puolesta
vastaanottamalla ja  vélittdimdlld  asiakastoimeksiantoja ja  toteuttamalla
toimeksiantoja asiakkaiden lukuun;

’K-CON:118” tai ’keskittymaériskid (concentration risk, CON) koskevalla K-tekijalld’
pddomavaatimusta, joka koskee sijoituspalveluyrityksen kaupankdyntivarastoon
sisdltyvid, asiakkaaseen tai asiakaskokonaisuuteen liittyvid vastuita, joiden arvo
ylittdd 36 artiklan 1 kohdassa sdidetyt rajat;

’K-CMG:118> tai ’mddritysosapuolelle asetettuja vakuuksia (clearing member
guarantee, CMG) koskevalla K-tekijdlld’ padomavaatimusta, joka on yhtd suuri kuin
madritysosapuolelle asetetut alkumarginaalit, kun omaan lukuunsa kauppaa kidyvén
sijoituspalveluyrityksen  liiketoimet  toteutetaan  ja  selvitetidn  yleisen
madritysosapuolen vastuulla;

’K-DTF:118’ tai *paivittdistd kaupankdyntivirtaa (daily trading flow, DTF) koskevalla
K-tekijélla’ niiden liiketoimien pidividnarvoa koskevaa péddomavaatimusta, jotka
sijoituspalveluyritys toteuttaa kdymailld kauppaa omaan lukuunsa tai toteuttamalla
toimeksiantoja asiakkaiden lukuun omissa nimissdén;

’K-NPR:114” tai 'nettopositioriskid (net position risk, NPR) koskevalla K-tekijdlla’
pddomavaatimusta, joka koskee sijoituspalveluyrityksen kaupankdyntivarastoon
kirjattujen litketoimien arvoa;
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33)

34)

35)

36)

37)

38)

39)

40)

41)

42)

43)

44)

45)

46)

’K-TCD:11a> eli ’kaupan vastapuolen maksukyvyttdmyyden riskid (trading
counterparty default risk, TCD) koskevalla K-tekijdlla’ pddomavaatimusta, joka
koskee sijoituspalveluyrityksen kaupankdyntivarastossa olevia, 25 artiklan
tarkoitettuihin instrumentteihin ja liiketoimiin liittyvid vastuita, jotka aiheuttavat
riskin kaupan vastapuolen maksukyvyttomyydesti;

‘pitkdn selvitysajan liiketoimilla’ asetuksen (EU) N:o 575/2013 272 artiklan 2
kohdassa médriteltyja pitkin selvitysajan liiketoimia;

"vakuudellisella limiittiluotonannolla’’ asetuksen (EU) N:o 575/2013 272 artiklan 3
kohdassa méadriteltyd vakuudellista limiittiluotonantoa;

ylimmélld hallintoelimelld’ direktiivin  2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 36
alakohdassa miiriteltyd ylintd hallintoelinti;

emoyritykselld’ direktiivin 2013/34/EU 2 artiklan 9 kohdassa ja 22 artiklassa
tarkoitettua emoyritystd;

’omistusyhteydelld” asetuksen (EU) N:o 575/2013 4 artiklan 1 kohdan 35
alakohdassa miiriteltyd omistusyhteytti;

’voitolla’ asetuksen (EU) N:o 575/2013 4 artiklan 1 kohdan 121 alakohdassa
méidriteltya voittoa;

’ehdot tayttavilld keskusvastapuolella’ asetuksen (EU) N:o 575/2013 4 artiklan 1
kohdan 88 alakohdassa méériteltyd ehdot tayttavaa keskusvastapuolta;

’salkunhoidolla’ direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan & alakohdassa
médriteltyd salkunhoitoa;

’lakisddteiselld pddomalla’ 11 artiklassa tdsmennettyd pddomavaatimusta;

"takaisinostotransaktiolla’ asetuksen (EU) N:o 575/2013 4 artiklan 1 kohdan 83
alakohdassa miiriteltyd takaisinostotransaktiota;

“tytaryritykselld’” direktiivin 2013/34/EU 2 artiklan 10 kohdassa ja 22 artiklassa
tarkoitettua tytiryritystd, mukaan luettuina kaikki perimméiisen emoyrityksen
tytaryrityksen tytaryritykset;

’sidonnaisasiamiehelld’ direktiivin 2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 29 alakohdassa
médriteltyd sidonnaisasiamiest;

"kokonaisbruttotuotoilla’ sijoituspalveluyrityksen litketoiminnan vuosituottoja, jotka
liittyvat sijoituspalveluihin ja -toimintaan, joita yritykselld on lupa suorittaa, mukaan
luettuina tuotot, jotka ovat perdisin korkotuotoista, osakkeista ja muista kiinted- tai
vaihtuvatuottoisista arvopapereista, provisioista ja palkkioista, voitoista ja tappioista,
joita sijoituspalveluyrityksille syntyy sen kaupankidyntitarkoituksessa pidettavistd
varoista ja kdypéddn arvoon arvostettavista varoista, tai suojaustoiminnasta, mutta
lukuun ottamatta tuottoja, jotka eivdt liity suoritettuihin sijoituspalveluihin
ja -toimintaan;
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47)

48)

49)

50)

51)

"kaupankiyntivastuulla’ asetuksen (EU) N:o 575/2013 4 artiklan 1 kohdan 91
alakohdassa miiriteltyd kaupankdyntivastuuta;

"kaupankdyntivarastolla’ asetuksen (EU) N:o 575/2013 4 artiklan 1 kohdan 86
alakohdassa miiriteltyd kaupankdyntivarastoa;

‘unionissa emoyrityksend toimivalla sijoituspalveluyritykselld’ jisenvaltiossa olevaa
sijoituspalveluyritystd, joka ei ole itse minkdin toisen jossakin jidsenvaltiossa
toimiluvan saaneen sijoituspalveluyrityksen tytéryritys eikd mink&dn jossakin
jasenvaltiossa ~ perustetun  sijoitusalan  holdingyhtion  tai  rahoitusalan
sekaholdingyhtion tytéryritys;

‘unionissa emoyrityksend toimivalla sijoitusalan holdingyhtiolld” jésenvaltiossa
olevaa sijoitusalan holdingyhtiotd, joka ei ole itse minkddn toisen jossakin
jdsenvaltiossa toimiluvan saaneen sijoituspalveluyrityksen tytéryritys eikd mink&in
jossakin jisenvaltiossa olevan toisen sijoitusalan holdingyhtion tytaryritys;

‘unionissa  emoyrityksend ~ toimivalla  rahoitusalan  sekaholdingyhtidlld’
sijoituspalveluyrityksen emoyritystd, joka on direktiivin 2002/87/EY 2 artiklan 15
kohdassa médritelty rahoitusalan sekaholdingyhtid.

Siirretdén komissiolle valta antaa 54 artiklan mukaisesti delegoituja sddadoksid, joissa
tdsmennetdan

a) 1 kohdassa annettuja mééritelmid sen varmistamiseksi, ettd titd asetusta
sovelletaan yhdenmukaisesti;

b) 1 kohdassa annettuja madritelmid rahoitusmarkkinoiden kehityksen huomioon
ottamiseksi titd asetusta sovellettaessa.

II OSASTO
VAATIMUSTEN SOVELTAMISALA

1 LUKU

Vaatimusten yksilollinen soveltaminen

5 artikla
Yleinen periaate

Sijoituspalveluyrityksen on tdytettivd toisessa, kolmannessa, neljdnnessd, viidennessa,
kuudennessa ja seitseminnesséd osassa sdddetyt vaatimukset yksilollisesti.
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6 artikla
Poikkeukset

Toimivaltaiset viranomaiset voivat vapauttaa sijoituspalveluyrityksen 5 artiklan
soveltamisesta toisen, kolmannen, neljannen, kuudennen ja seitsemédnnen osan osalta,
jos kaikki seuraavat edellytykset tayttyvit:

a)

b)

d)

sijoituspalveluyritys on tytdryritys ja kuuluu luottolaitoksen, rahoitusalan
holdingyhtion tai rahoitusalan sekaholdingyhtion konsolidoituun
valvontaan asetuksen (EU) N:o 575/2013 ensimmadisen osan II osaston 2
luvun sddnndsten mukaisesti;

sekd sijoituspalveluyritys ettd sen emoyritys ovat saaneet toimiluvan ja
niiden toimintaa valvotaan samassa jdsenvaltiossa;

viranomaiset, jotka ovat toimivaltaisia harjoittamaan asetuksen (EU)
N:0 575/2013 mukaista konsolidoitua valvontaa, hyvéksyvit téllaisen
poikkeuksen;

omat varat jakaantuvat asianmukaisesti emoyrityksen ja tytdryrityksen
vililla, ja kaikki seuraavat edellytykset tayttyvit:

1)  sijoituspalveluyritys tiyttdd 12 artiklan 1 kohdassa sédddetyt
edellytykset;

i1)  emoyrityksen nopealle pddoman siirrolle tai  velkojen
takaisinmaksulle ei ole silld hetkelld tai ennakoitavissa olennaisia
kdytdnnon tai oikeudellisia esteitd;

iii) emoyritys esittdd toimivaltaisen viranomaisen etukiteiselld luvalla
ilmoituksen, ettd se takaa sijoituspalveluyrityksen sitoumukset tai
ettd sijoituspalveluyritykseen liittyvét riskit ovat merkitykseltddan
vihdisid;

iv)  sijoituspalveluyritys kuuluu emoyrityksen riskien arviointi-,
mittaamis- ja valvontamenettelyjen piiriin; ja

v)  emoyritykselld on yli 50 prosenttia sijoituspalveluyrityksen
osuuksiin tai osakkeisiin kuuluvista &inioikeuksista tai oikeus
nimittdd tai erottaa enemmistd sijoituspalveluyrityksen ylimmén
hallintoelimen jisenista.

Toimivaltaiset viranomaiset voivat vapauttaa sijoituspalveluyritykset 5 artiklan
soveltamisesta viidennen osan osalta, jos kaikki seuraavat edellytykset tayttyvét:

a)

b)

sijoituspalveluyritys kuuluu konsolidoituun valvontaan asetuksen (EU)
N:o 575/2013 ensimméisen osan II osaston 2 luvun sddnnosten
mukaisesti;

ryhma on perustanut keskitetyt maksuvalmiuden hallintatoiminnot; ja
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c) viranomaiset, jotka ovat toimivaltaisia harjoittamaan asetuksen (EU)
N:0 575/2013 mukaista konsolidoitua valvontaa, hyvdksyvit téllaisen
poikkeuksen.

2 LUKU

Vaatimusten soveltaminen ryhmiin pidomavaatimuksen
noudattamiseksi ja poikkeukset vaatimuksista

7 artikla
Ryhmdin pddomavaatimus

Unionissa  emoyrityksend  toimivalla  sijoituspalveluyritykselld, = unionissa
emoyrityksend toimivalla sijoitusalan holdingyhti6lld ja unionissa emoyrityksend
toimivalla rahoitusalan sekaholdingyhti6lld on oltava ainakin riittdvasti omia varoja
kattamaan seuraavien méérien summa:

a)  asetuksen (EU) N:o 575/2013 36 artiklan 1 kohdan h ja i alakohdassa, 56
artiklan c ja d alakohdassa ja 66 artiklan c ja d alakohdassa tarkoitettujen,
sijoituspalveluyritysryhmén sijoituspalveluyrityksissa,
rahoituslaitoksissa, oheispalveluyrityksissd ja sidonnaisasiamiehissé
olevien omistusosuuksien, kyseisiltd yrityksiltd olevien etuoikeudeltaan
huonompien saamisten ja kyseisiin yrityksiin liittyvien instrumenttien
tdysimadrdisen kirjanpitoarvon summa; ja

b)  sijoituspalveluyritysten, rahoituslaitosten, oheispalveluyritysten ja
sidonnaisasiamiesten  hyvdksi  luettavien = ehdollisten  velkojen
kokonaismaird.

Toimivaltaiset viranomaiset voivat sallia, ettd unionissa emoyrityksend toimivalla
sijoitusalan holdingyhti6lld tai unionissa emoyrityksend toimivalla rahoitusalan
sekaholdingyhtidlld on 1 kohdan mukaisesti laskettua médrdd pienempi miird omia
varoja, jos tdmd midrd ei ole pienempi kuin ryhmdidn kuuluville
sijoituspalveluyrityksille, rahoituslaitoksille, oheispalveluyrityksille ja
sidonnaisasiamiehille yksil6llisesti asetettujen omien varojen vaatimusten ja ndiden
yhteisdjen hyviksi luettavien ehdollisten velkojen kokonaismééran summa.

Jos mihinkddn 1 kohdassa tarkoitettuun yhteis6on ei sovelleta unionin tai kansallista
vakavaraisuuslainsdddantod, 1 kohtaa sovellettacssa sovelletaan nimellistd omien
varojen vaatimusta.

Unionissa ~ emoyrityksend  toimivalla  sijoituspalveluyritykselld,  unionissa
emoyrityksend toimivalla sijoitusalan holdingyhti6lld ja unionissa emoyrityksend
toimivalla rahoitusalan sekaholdingyhtiolld on oltava kéytdssdédn jirjestelmit, joilla
seurataan ja  valvotaan kaikkien sijoituspalveluyritysryhméddn kuuluvien
sijoituspalveluyritysten, sijoitusalan holdingyhtididen, rahoitusalan
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sekaholdingyhtididen, rahoituslaitosten, oheispalveluyritysten ja
sidonnaisasiamiesten pddoma- ja rahoitusldhteita.

8 artikla
K-tekijoiden mukainen konsolidointi

Unionissa emoyrityksend toimivan sijoituspalveluyrityksen toimivaltaiset viranomaiset tai
direktiivin (EU)----/--[IFD] 42 artiklan 2 kohdan mukaisesti madritetyt toimivaltaiset
viranomaiset voivat vaatia unionissa emoyrityksend toimivaa sijoituspalveluyritysti,
unionissa emoyrityksend toimivaa sijoitusalan holdingyhtiotd tai unionissa emoyrityksenéd
toimivaa rahoitusalan sekaholdingyhtiotd noudattamaan 15 artiklassa sdéddettyjd vaatimuksia
K-tekijoiden mukaisen konsolidoidun aseman perusteella, jos jompikumpi seuraavista
edellytyksista tayttyy:

a) asiakkaisiin tai markkinaan kohdistuu koko ryhmistd johtuvia huomattavia
olennaisia riskejd, joita ei kateta kokonaan niilld pddomavaatimuksilla, joita
sovelletaan ryhméan kuuluviin sijoituspalveluryityksiin yksilollisesti; tai

b) kun on kyse sijoituspalveluyritysryhmistd, joissa on paljon riskienhallintaan
vaikuttavia sidossuhteita, vaatimusten yksildllinen soveltaminen
sijoituspalveluyritykseen voi johtaa siihen, ettd kyseisiin yrityksiin sovelletaan
paillekkaisid vaatimuksia.
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TOINEN OSA
OMAT VARAT

9 artikla

Omien varojen vaatimukset

1. Sijoituspalveluyritykselld on oltava omia varoja, jotka koostuvat sen ensisijaisen
pddoman (T1) ja toissijaisen pddoman (T2) summasta seuraavasti:

a)

b)

vihintddn 56 prosenttia summasta koostuu ydinpddomasta (CETI1)
asetuksen (EU) N:o 575/2013 toisen osan 1 osaston 2 luvun mukaisesti;

enintdén 44 prosenttia summasta voi koostua ensisijaisesta lisdpddomasta
(AT1) asetuksen (EU) N:o 575/2013 toisen osan 1 osaston 3 luvun
mukaisesti;

enintddn 25 prosenttia summasta voi koostua toissijaisesta pddomasta
(T2) asetuksen (EU) N:o 575/2013 toisen osan 1 osaston 4 luvun
mukaisesti.

2. Poiketen siitd, mitd 1 kohdassa sdddetddn, seuraavia seikkoja ei sovelleta omien
varojen mairitykseen:

a)

b)

¢)

d)

asetuksen (EU) N:o 575/2013 48 artiklassa tarkoitetut kynnysarvoihin
perustuvat poikkeukset;

asetuksen (EU) N:o 575/2013 46, 60 ja 70 artiklassa tarkoitetut
viahennykset;

asetuksen (EU) N:o 575/2013 54 artiklan 1 kohdan a alakohdassa
tarkoitettu laukaiseva tapahtuma. Sijoituspalveluyrityksen on sen sijaan
médritettdvd laukaiseva tapahtuma, joka koskee 1 kohdassa tarkoitettua
ensisijaisen lisdpddoman (AT1) instrumenttia;

asetuksen (EU) N:o 575/2013 54 artiklan 4 kohdan a alakohdassa
tarkoitettu kokonaisméérd. Mééré, jonka kirjapitoarvoa on alennettava tai
joka on muunnettava, on 1 kohdassa tarkoitetun ensisijaisen lisdpddoman
(AT1) instrumentin koko pddoman maara.

3. Sijoituspalveluyrityksen on sovellettava asetuksen (EU) N:o 575/2013 toisen osan 1
osaston 6 luvun sddnnoksid madrittdessddn omien varojen vaatimukset tdmén
asetuksen mukaisesti.
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10 artikla
Rahoitusalan ulkopuoliset omistusosuudet
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1. Sovellettaessa titd osaa sijoituspalveluyrityksen on vihennettiva a ja b alakohdassa
médritetyt rajat ylittdvat mdéardt asetuksen (EU) N:o 575/2013 26 artiklassa
tarkoitettujen ydinpddoman (CET1) erien maarityksesta:

a)  omistusosuus, jonka mddard on yli 15 prosenttia sijoituspalveluyrityksen
lakisddteisestd pddomasta, yrityksessd, joka ei ole finanssialan yhteiso;

b)  sijoituspalveluyrityksen muissa yrityksissd kuin finanssialan yhteisdissa
olevien omistusosuuksien kokonaisméérd, joka on yli 60 prosenttia sen
lakisditeisestd paddomasta.

2. Toimivaltaiset viranomaiset voivat kieltdd sen, ettd sijoituspalveluyritykselld on 1
kohdassa tarkoitettuja omistusosuuksia, joiden madrd ylittdd kyseisessd kohdassa
sdddetyt lakisditeisen pddoman prosenttiosuudet. Toimivaltaisten viranomaisten on
viipymaittd julkistettava paatoksensd, jossa ne kayttavit titi valtaa.

3. Edelld 1 kohdassa maééritetyssd laskennassa ei oteta huomioon muissa yrityksissi
kuin finanssialan yhteisdissd olevia osakkeita, jos jokin seuraavista edellytyksistd

tayttyy:

a)  osakkeet ovat asetuksen (EU) N:o 575/2013 79 artiklassa tarkoitetussa
viliaikaisessa omistuksessa taloudellisen avustusoperaation aikana;

b)  kyseisten osakkeiden hallussapito on merkintdsitoumuksia koskeva
positio, jota pidetdédn enintddn viisi tyopaivaa;

c)  osakkeet ovat sijoituspalveluyrityksen omissa nimissé toisten lukuun.

4. Osakkeita, jotka eivét ole direktiivin 86/635/ETY 35 artiklan 2 kohdassa tarkoitettua
arvonsa sdilyttdvdd kdyttdbomaisuutta, ei saa sisdllyttdd 1 kohdassa maédritettyyn
laskelmaan.
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KOLMAS OSA
PAAOMAVAATIMUKSET

[ OSASTO
YLEISET VAATIMUKSET

11 artikla
Pddomavaatimus

Sijoituspalveluyritykselld on aina oltava pddomaa, jonka méérd on suurin seuraavista
madrista:

a) sen kiinteitd yleiskustannuksia koskeva vaatimus, joka lasketaan 13
artiklan mukaisesti;

b)  sen pysyva vihimmdiisvaatimus 14 artiklan mukaisesti;

c) sen K-tekijoiden mukainen vaatimus, joka lasketaan 15 artiklan
mukaisesti.

Sijoituspalveluyritykselld, joka tiyttdd 12 artiklan 1 kohdassa sdddetyt edellytykset,
on aina oltava pddomaa, jonka maddrd on 1 kohdan a ja b alakohdassa sdddetyistd
madristd suurempi.

Jos  toimivaltaiset  viranomaiset  katsovat, ettd  sijoituspalveluyrityksen
litketoiminnassa on tapahtunut olennainen muutos, ne voivat vaatia direktiivin
(EU) ----/--[IFD] IV osaston 2 luvun IV jakson mukaisesti, ettd
sijoituspalveluyritykseen  sovelletaan  tdssd  artiklassa tarkoitettua  muuta
pddomavaatimusta.

12 artikla
Pienet ja ilman sidossuhteita olevat sijoituspalveluyritykset

Sovellettaessa tétd asetusta sijoituspalveluyrityksen katsotaan olevan pieni ja ilman
sidossuhteita oleva sijoituspalveluyritys, jos se tiyttdd kaikki seuraavat edellytykset:

a) 17 artiklan mukaisesti lasketut hoidettavina olevat varat (AUM) ovat alle
1,2 miljardia euroa;

b) 20 artiklan ~ mukaisesti laskettujen  kdisiteltdvina olevien

asiakastoimeksiantojen (COH) mddrd on pienempi kuin jompikumpi
seuraavista:
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1) 100 miljoonaa euroa/péiva kéteiskauppojen osalta tai
i1) 1 miljardia euroa/pdivd johdannaisten osalta;

c) 19 artiklan mukaisesti lasketut sdilytettdvind ja hallinnoitavina olevat
varat (ASA) ovat nolla;

d) 18 artiklan mukaisesti lasketut hallussa olevat asiakasrahat (CMH) ovat
nolla;

e) 32 artiklan mukaisesti laskettu pdivittdinen kaupankdyntivirta (DTF) on
nolla;

f) 22 artiklan mukaisesti laskettu nettopositioriski (NPR) tai 22 artiklan
mukaisesti laskettu mééritysosapuolelle asetettu vakuus (CMG) on nolla;

g) 26 artiklan mukaisesti laskettu kaupan vastapuolen maksukyvyttomyys
(TCD) on nolla;

h)  sijoituspalveluyrityksen taseen loppusumma on alle 100 miljoonaa euroa;

1)  sijoituspalveluyrityksen sijoituspalveluista ja -toiminnasta saadut
kokonaisbruttotuotot ovat alle 30 miljoonaa euroa vuodessa.

Sovellettaessa a, b, ¢, e, f ja g alakohtaa sovelletaan pdivan padtosméadria.
Sovellettaessa d alakohtaa sovelletaan paivansisdisid maaria.

Sovellettaessa h ja i1 alakohtaa sovelletaan viimeksi kuluneen tilikauden
lopussa sovellettavia mééria.

Edelld olevan 1 kohdan a, b, h ja i alakohdassa sdidettyja edellytyksid sovelletaan
kaikkiin ryhméén kuuluviin sijoituspalveluyrityksiin yhdistetysti.

Edelld olevissa c, d, e, f ja g alakohdassa sdéddettyjd edellytyksid sovelletaan
jokaiseen sijoituspalveluyritykseen yksilollisesti.

Jos sijoituspalveluyritys ei endd tdytd kaikkia 1 kohdassa sdddettyjd edellytyksid,
katsotaan vilittomésti, ettei se ole endd pieni ja ilman sidossuhteita oleva
sijoituspalveluyritys.

Jos sijoituspalveluyritys ei endd tdytd 1 kohdan a tai b alakohdassa sdidettyjd
edellytyksid mutta tdyttdd edelleen 1 kohdan c—i alakohdassa sdddetyt edellytykset,
sen ei endd katsota olevan pieni ja ilman sidossuhteita oleva sijoituspalveluyritys
kolmen kuukauden kuluttua pdivisté, jona kynnysarvo on ylitetty.

Jos sijoituspalveluyritys, joka ei ole tdyttdnyt kaikkia 1 kohdassa sdéddettyja
edellytyksid, tdyttdd ne myohemmin, sen katsotaan toimivaltaisen viranomaisen
suostumuksella olevan pieni ja ilman sidossuhteita oleva sijoituspalveluyritys kuuden
kuukauden kuluttua péivésti, jona edellytykset tiyttyvit.

Rahoitusmarkkinoiden kehityksen ottamiseksi huomioon komissiolle siirretddn valta
antaa 54 artiklan mukaisesti delegoituja sdddoksid niiden edellytysten
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mukauttamiseksi, joilla sijoituspalveluyritysten hyvéksytddn tdmédn artiklan
mukaisesti olevan pienid ja ilman sidossuhteita olevia yrityksia.

13 artikla
Kiinteitd yleiskustannuksia koskeva vaatimus

Sovellettaessa 11 artiklan 1 kohdan a alakohtaa kiinteitd yleiskustannuksia koskeva
vaatimus on véhintdin yksi neljdsosa edellisen vuoden kiinteistd yleiskustannuksista.

Jos toimivaltainen viranomainen katsoo, ettd sijoituspalveluyrityksen toiminnassa on
tapahtunut olennainen muutos, se voi mukauttaa 1 kohdassa tarkoitettua
padomamaaraa.

Jos sijoituspalveluyritykselld ei ole kiinteitd yleiskustannuksia edelliseltd vuodelta,
silld on toimivaltaisten viranomaisten suostumuksella oltava pddomaa, joka vastaa
vahintddn yhtd neljdsosaa kiinteistd yleiskustannuksista, jotka ilmoitetaan sen
litkketoimintasuunnitelmassa sijoituspalveluyrityksen toiminnan aloittamisvuotta
seuraavalle vuodelle.

EPV laatiit EAMV:td kuultuaan ja ottaen huomioon komission delegoidun asetuksen
(EU) 2015/488 luonnokset teknisiksi sdéntelystandardeiksi, joissa tdsmennetddn 1
kohdassa tarkoitetun vaatimuksen laskentaa.

EPV toimittaa kyseisten teknisten sddntelystandardien luonnokset komissiolle
viimeistddn [yhdeksdn kuukauden kuluttua tdmdn asetuksen voimaantulopdivdstd].

Siirretddn komissiolle valta hyviksyd ensimmaisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset
sdantelystandardit asetuksen (EU) N:o 1093/2010 10-14 artiklan mukaisesti.

14 artikla
Pysyvd vahimmdisvaatimus

Sovellettaessa 11 artiklan 1 kohdan b alakohtaa pysyvd vdhimméisvaatimus vastaa
vahintddn direktiivin (EU) ----/--[IFD] 8 artiklassa sédéddettyjd perustamispddoman
tasoja.
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I1 OSASTO
K-TEKIJOIDEN MUKAINEN PAAOMAVAATIMUS

1 LUKU
Yleiset periaatteet

15 artikla
K-tekijoiden mukainen vaatimus ja sovellettavat kertoimet

1. Sovellettaessa 11 artiklan 1 kohdan c alakohtaa K-tekijoiden mukainen vaatimus on
vihintddn seuraavien tekijéiden summa:

a)  asiakkaaseen kohdistuvan riskin (RtC) K-tekijit, jotka lasketaan 2 luvun
mukaisesti;

b)  markkinaan kohdistuvan riskin (RtM) K-tekijit, jotka lasketaan 3 luvun
mukaisesti;

c) yritykseen kohdistuvan riskin (RtF) K-tekijét, jotka lasketaan 4 luvun

mukaisesti.
2 Seuraavia kertoimia sovelletaan vastaaviin K-tekijoihin:
Taulukko 1
K-TEKIJAT KERROIN
Seka harkinnanvaraisen salkunhoidon ettd ei- | K-AUM 0,02 %
harkinnanvaraisten ~ (neuvonta)jérjestelyjen
nojalla hoidettavina olevat varat
Hallussa olevat asiakasrahat K-CMH 0,45 %
Séilytettdvind ja hallinnoitavina olevat varat K-ASA 0,04 %
Kaisiteltdvini olevat asiakastoimeksiannot K-COH 0,1 %
kéteiskaupat
K-COH 0,01 %
johdannaiset
Péivittdinen kaupankayntivirta K-DTF 0,1 %
kéteiskaupat
K-DTF 0,01 %
johdannaiset
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Sijoituspalveluyrityksen on seurattava K-tekijoidensd arvoa havaitakseen kaikki
suuntaukset, jotka voivat muuttaa olennaisesti sen seuraavan raportointikauden
pddomavaatimusta, ja  ilmoitettava  tdllaisesta = olennaisesti  erilaisesta
padomavaatimuksesta toimivaltaiselle viranomaiselleen.

Jos  toimivaltaiset  viranomaiset  katsovat, ettd  sijoituspalveluyrityksen
litkketoiminnassa on tapahtunut olennainen muutos, joka vaikuttaa asiaankuuluvan K-
tekijdn mééradn, ne voivat mukauttaa vastaavaa miirdé direktiivin (EU) ----/--[IFD]
36 artiklan 2 kohdan a alakohdan mukaisesti.

Jotta voidaan varmistaa tdmin asetuksen yhdenmukainen soveltaminen ja ottaa
huomioon rahoitusmarkkinoiden kehitys, komissiolle siirretddn valta antaa 54
artiklan mukaisesti delegoituja sdddoksié, joilla

a)  madritetddn kolmannen osan II osastossa sdéddettyjen K-tekijoiden
mittausmenetelmaét;

b)  mukautetaan tdméin artiklan 2 kohdassa sdddettyja kertoimia.

2 LUKU
RtC K -tekijit

16 artikla
RtC K -tekijoiden mukainen vaatimus

RtC K -tekijoiden mukainen vaatimus médritetdén seuraavalla kaavalla:

jossa

d)

K-AUM + K-CMH + K-ASA + K-COH

K-AUM on 17 artiklan mukaisesti mitattu AUM kerrottuna vastaavalla 15 artiklan 2
kohdan mukaisella kertoimella;

K-CMH on 18 artiklan mukaisesti mitattu CMH kerrottuna vastaavalla 15 artiklan 2
kohdan mukaisella kertoimella;

K-ASA on 19 artiklan mukaisesti mitattu ASA kerrottuna vastaavalla 15 artiklan 2
kohdan mukaisella kertoimella;

K-COH on 20 artiklan mukaisesti mitattu COH kerrottuna vastaavalla 15 artiklan 2
kohdan mukaisella kertoimella.
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17 artikla
AUM :n mittaaminen K-AUM :n laskentaa varten

K-AUM:n laskentaan tarvittava AUM saadaan mittaamalla edeltdvien 15
kalenterikuukauden ajalta kaikkien kuukauden aikana hoidettavina olevien varojen
arvo kunkin kuukauden viimeisend pankkipdivdnd ja laskemalla ndiden arvojen
liukuva keskiarvo ottamatta kuitenkaan huomioon kolmea tuoreinta kuukausiarvoa.

AUM on kahdentoista jéljelle jddvdn kuukausittaisen mittauksen keskiarvo tai
yksinkertainen aritmeettinen keskiarvo.

K-AUM lasketaan kunkin kalenterikuukauden ensimmaisten 14 pdivin kuluessa.

Jos sijoituspalveluyritys on virallisesti delegoinut hoidettavina olevat varat toiselle
finanssialan yhteisolle, ndimé delegoidut varat on siséllytettdavd 1 kohdan mukaisesti
mitattavaan AUM:n kokonaisméarién.

Jos toinen finanssialan yhteisd on virallisesti delegoinut hoidettavina olevat varat
sijoituspalveluyritykselle, néitd delegoituja varoja ei saa siséllyttdd 1 kohdan
mukaisesti mitattavaan hoidettavina olevien varojen kokonaismédarién.

Jos sijoituspalveluyritys on hoitanut varoja alle 15 kuukauden ajan, se voi kéyttad K-
AUM:n laskemiseen AUM:dd koskevia liiketoimintaennusteita edellyttden, ettd
seuraavat kumulatiiviset vaatimukset tayttyvit:

a) historiatietoja kdytetdédn heti, kun ne ovat saatavilla;

b) toimivaltainen viranomainen on antanut mydnteisen arvion direktiivin
2014/65/EU 7 artiklan mukaisesti toimitetuista sijoituspalveluyrityksen
litketoimintaennusteista.

18 artikla
CMH :n mittaaminen K-CMH :n laskentaa varten

K-CMH:n laskemiseen tarvittava CMH saadaan mittaamalla edeltivien kolmen
kalenterikuukauden ajalta kaikkien pdivdn aikana hallussa olevien asiakasrahojen
arvo pankkipdivéin paittyessd ja laskemalla ndiden arvojen liukuva keskiarvo.

CMH on kolmen kalenterikuukauden pdivittdisten mittausten keskiarvo tai
yksinkertainen aritmeettinen keskiarvo.

K-CMH lasketaan pankkipédivdn pééttyessd ensimmadisessd alakohdassa tarkoitetun
mittauksen jilkeen.

Jos sijoituspalveluyritys on pitényt asiakasrahoja hallussaan alle kolme kuukautta, se
voi kiyttdd K-CMH:n laskemiseen liiketoimintaennusteita edellyttiden, ettd seuraavat
kumulatiiviset vaatimukset tayttyvit:
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a) historiatietoja kdytetddn heti, kun ne ovat saatavilla;

b) toimivaltainen viranomainen on antanut myonteisen arvion direktiivin
2014/65/EU 7 artiklan mukaisesti toimitetuista sijoituspalveluyrityksen
litketoimintaennusteista.

19 artikla
ASA:n mittaaminen K-ASA:n laskentaa varten

K-ASA:n laskentaan tarvittava ASA saadaan mittaamalla edeltivien kuuden
kalenterikuukauden ajalta kaikkien pdivdn aikana siilytettdvind ja hallinnoitavina
olevien varojen arvo kunkin pankkipdivin pédttyessd ja laskemalla ndiden arvojen
liukuva keskiarvo ottamatta kuitenkaan huomioon kolmea viimeisintid
kalenterikuukautta.

ASA on kolmen jéljelle jadvan kalenterikuukauden péivittdisten mittausten keskiarvo
tai yksinkertainen aritmeettinen keskiarvo.

K-ASA lasketaan kunkin kalenterikuukauden ensimmaisten 14 péivan kuluessa.

Jos sijoituspalveluyritys on ollut toiminnassa alle kolme kuukautta, se voi kédyttdd K-
ASA:n laskemiseen liiketoimintaennusteita edellyttden, ettd seuraavat kumulatiiviset
vaatimukset tyttyvét:

a) historiatietoja kdytetddn heti, kun ne ovat saatavilla;

b) toimivaltainen viranomainen on antanut myonteisen arvion direktiivin
2014/65/EU 7 artiklan mukaisesti toimitetuista sijoituspalveluyrityksen
litketoimintaennusteista.

20 artikla
COH:n mittaaminen K-COH:n laskentaa varten

K-COH:n laskentaan tarvittava COH saadaan mittaamalla edeltivien kuuden
kalenterikuukauden ajalta kaikkien pdivdn aikana késiteltivind olevien
asiakastoimeksiantojen arvo kunkin pankkipdivin pééttyessd ja laskemalla ndiden
arvojen liukuva keskiarvo ottamatta kuitenkaan huomioon kolmea viimeisintad
kalenterikuukautta.

COH on kolmen jiljelle jddvan kalenterikuukauden péivittdisten mittausten
keskiarvo tai yksinkertainen aritmeettinen keskiarvo.

K-COH lasketaan kunkin vuosineljinneksen ensimmaéisten 14 pdivén kuluessa.

COH saadaan laskemalla yhteen sekd kéteiskauppojen ettd johdannaisten osalta
ostojen absoluuttinen arvo ja myyntien absoluuttinen arvo seuraavasti:
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a)  kateiskauppojen osalta arvo on kussakin kaupassa maksettu tai
vastaanotettu maari;

b)  johdannaisten osalta kaupan arvo on sopimuksen nimellisarvo.

COH:hon siséllytetddn salkunhoitopalveluja sijoitusrahastojen lukuun tarjoavien
sijoituspalveluyritysten toteuttamat liiketoimet.

COH:sta jitetddn pois sijoituspalveluyrityksen omissa nimissdédn itseddn varten tai
asiakkaan lukuun toteuttamat litketoimet.

3. Jos sijoituspalveluyritys on ollut toiminnassa alle kolme kuukautta, se voi kéyttda K-
COH:n laskemiseen liiketoimintaennusteita edellyttden, ettd seuraavat kumulatiiviset
vaatimukset tayttyvét:

a) historiatietoja kdytetddn heti, kun ne ovat saatavilla;

b)  toimivaltainen viranomainen on antanut myonteisen arvion direktiivin
2014/65/EU 7 artiklan mukaisesti toimitetuista sijoituspalveluyrityksen
litketoimintaennusteista.

3 LUKU
RtM K -tekijit

21 artikla
RtM K -tekijoiden mukainen vaatimus

RtM K -tekijoiden mukainen vaatimus, joka koskee omaan lukuunsa joko itsedén varten tai
asiakkaan puolesta kauppaa kdyvén sijoituspalveluyrityksen kaupankdyntivaraston positioita,
on 22 artiklan mukaisesti laskettu K-NPR tai 23 artiklan mukaisesti laskettu K-CMG sen
mukaan, kumpi niistd on suurempi.

22 artikla
K-NPR:n laskenta

1. Omaan lukuunsa joko itseddn varten tai asiakkaan puolesta kauppaa kiyvén
sijoituspalveluyrityksen kaupankdyntivaraston positioita koskeva pddomavaatimus,
joka tarvitaan K-NPR:n laskemiseen, lasketaan kayttiméalld yhtd seuraavista
menetelmista:

a) asetuksen (EU) N:o 575/2013 kolmannen osan IV osaston 2—4
luvussa sdddetty [yksinkertaistettu standardilmenetelmi, jos
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b)

sijoituspalveluyrityksen kaupankdyntivarastoon liittyva
litketoiminta on enintdén 300 miljoonaa euroa;

[asetuksen (EU) N:o 575/2013 kolmannen osan IV osaston 1 a
luvussa sdddetty, asetuksen (EU) N:o 575/2013 muuttamista
vihimmaiisomavaraisuusasteen, pysyvén varainhankinnan
vaatimuksen, omien varojen ja hyviksyttivien velkojen
vaatimusten, vastapuoliriskin, markkinariskin, keskusvastapuoliin
liittyvien  vastuiden, yhteistd sijoitustoimintaa harjoittaviin
yrityksiin liittyvien vastuiden, suurten asiakasriskien ja raportointi-
ja julkistamisvaatimusten osalta seké asetuksen (EU) N:o 648/2012
muuttamista koskevasta Euroopan parlamentin ja neuvoston
asetuksesta annetun ehdotuksen 1 artiklan 84 kohdan mukainen]
standardimenetelma;

[asetuksen (EU) N:o 575/2013 kolmannen osan IV osaston 1 b
luvussa sdddetty, asetuksen (EU) N:o 575/2013 muuttamista
vihimmaisomavaraisuusasteen, pysyvan varainhankinnan
vaatimuksen, omien varojen ja hyvidksyttivien velkojen
vaatimusten, vastapuoliriskin, markkinariskin, keskusvastapuoliin
liittyvien vastuiden, yhteistd sijoitustoimintaa harjoittaviin
yrityksiin liittyvien vastuiden, suurten asiakasriskien ja raportointi-
ja julkistamisvaatimusten osalta seki asetuksen (EU) N:o 648/2012
muuttamista koskevasta Euroopan parlamentin ja neuvoston
asetuksesta annetun ehdotuksen 1 artiklan 84 kohdan mukainen]
sisdisten mallien menetelma.

Edelld b ja ¢ alakohdassa vahvistettujen menetelmien mukaisesti laskettu K-NPR
kerrotaan 65 prosentilla.

Sovellettaessa 1 kohdan a alakohdan toista virkettd sijoituspalveluyrityksen on
laskettava tase-eriin ja taseen ulkopuolisiin eriin sisdltyvédn liiketoiminnan suuruus
[asetuksen (EU) N:o 575/2013 325 a artiklan 2—7 kohdan] mukaisesti.

23 artikla
K-CMG:n laskenta

Poiketen siitd, mitd 22 artiklassa sdddetddn, toimivaltainen viranomainen voi sallia,
ettd sijoituspalveluyritys laskee K-CMG:n sellaisille positioille, joille tehdéddn
keskusvastapuoliméiéritys, jos seuraavat edellytykset tdyttyvit:

a)
b)

sijoituspalveluyritys ei kuulu ryhméan, johon sisiltyy luottolaitos;

sijoituspalveluyrityksen liiketoimet, joille tehdddn
keskusvastapuolimééritys, toteutetaan ja selvitetddn mééritysosapuolen
vastuulla, ja ne ovat médritysosapuolen takaamia tai ne toimitetaan
muutoin luovutus maksua vastaan -periaatteella;
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c) sijoituspalveluyrityksen maééritysosapuolelle asettaman alkumarginaalin
laskenta perustuu maiéritysosapuolen sisdiseen malliin, joka tdyttda
asetuksen (EU) N:o 648/2012 41 artiklan vaatimukset;

d)  mdidiritysosapuoli on luottolaitos.

K-CMG vastaa sijoituspalveluyrityksen méadiritysosapuolelle asettaman
alkumarginaalin suurinta kokonaismédri edeltdvien kolmen kuukauden aikana.

EPV laatii EAMV:td kuultuaan luonnokset teknisiksi sdédntelystandardeiksi, joissa
tdsmennetddn 1 kohdan c alakohdassa tarkoitettua alkumarginaalin mairin laskentaa.

EPV toimittaa kyseisten teknisten sédédntelystandardien luonnokset komissiolle
viimeistdan [yhdeksdin kuukauden kuluttua timdn asetuksen voimaantulopdivistd).

Siirretddn komissiolle wvalta hyvidksyd ensimméisessd alakohdassa tarkoitetut
tarkistetut tekniset sdéntelystandardit asetuksen (EU) N:o 1093/2010 10-14 artiklan
mukaisesti.
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4 LUKU
RtF K -tekijit

24 artikla
RtF K -tekijoiden mukainen vaatimus

RtF K -tekijoiden mukainen vaatimus méairitetddn seuraavalla kaavalla:
K-TCD +K-DTF + K-CON

jossa

K-TCD on 26 artiklan mukaisesti laskettu mééra;

K-DTF on 32 artiklan mukaisesti mitattu DTF kerrottuna vastaavalla 15 artiklan 2
kohdan mukaisella kertoimella ja

K-CON on 38 artiklan mukaisesti laskettu méaara.

K-TCD ja K-CON perustuvat omaan lukuunsa joko itsedén varten tai asiakkaan
puolesta kauppaa kdyvén sijoituspalveluyrityksen kaupankdyntivarastoon kirjattuihin
litketoimiin.

K-DTF perustuu omaan lukuunsa joko itsedén varten tai asiakkaan puolesta kauppaa
kdyvén sijoituspalveluyrityksen kaupankdyntivarastoon kirjattuihin liiketoimiin seka

litketoimiin, jotka sijoituspalveluyritys toteuttaa toteuttamalla toimeksiantoja
asiakkaiden lukuun omissa nimisséén.

1 JAKSO

KAUPAN VASTAPUOLEN MAKSUKYVYTTOMYYS

25 artikla
Soveltamisala

Tété jaksoa sovelletaan seuraaviin litketoimiin:

a) asetuksen (EU) N:o 575/2013 liitteessa II luetellut johdannaisinstrumentit
seuraavia lukuun ottamatta:
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b)

1) OTC johdannaiset, joilla kdydddn kauppaa jdsenvaltioiden ja
niiden keskuspankkien kanssa;

i1) ehdot tAyttdvin  keskusvastapuolen médirittdimat OTC-
johdannaiset;

iil)  madritysosapuolen  madrittdimidt  OTC-johdannaiset,  jos
litketoimet kuuluvat asetuksen (EU) N:o 648/2012 4 artiklan
mukaisen  maédritysvelvollisuuden  piirin  tai  vastaavan
vaatimuksen piiriin, jonka mukaan sopimus on mééritettdva
kolmannessa maassa, tai jos kaikki seuraavat edellytykset
tayttyvat:

aa. kyseisiin litketoimiin liittyvit
sijoituspalveluyrityksen positiot ja omaisuuseridt ovat
erillddn ja eroteltuina sekd mairitysosapuolen ettd ehdot
tayttavin keskusvastapuolen tasolla niin
méiiritysosapuolen kuin kyseisen maéritysosapuolen
muiden asiakkaiden positioista ja omaisuuseristd ja
tdmin erottelun seurauksena Kkyseiset positiot ja
omaisuuserdt ovat kansallisen lainsddddnnén mukaan
konkurssioikeudellisesti erillisii ja eroteltuja, jos
médritysosapuoli tai yksi tai useampi sen muista
asiakkaista laiminly6 maksunsa tai tulee
maksukyvyttomaiksi;

bb. kyseiseen miiritysosapuoleen sovellettavilla tai sitd
sitovilla laeilla, asetuksilla ja sopimusjdrjestelyilld
helpotetaan  kyseisiin  sopimuksiin ja liiketoimiin
liittyvien asiakkaan positioiden ja vastaavien vakuuksien
siirtdmistd toiselle mairitysosapuolelle sovellettavan
riskivakuusjakson aikana siind tapauksessa, ettd
alkuperdinen madritysosapuoli laiminlyd maksunsa tai
tulee maksukyvyttomaksi;

cc. sijoituspalveluyritys on saanut riippumattoman,
kirjallisen ja perustellun oikeudellisen lausunnon, jossa
todetaan, ettd oikeudellisissa kiistoissa
sijoituspalveluyritykselle ei aiheudu minkédénlaisia
tappioita, jos sen mdidritysosapuoli tai jokin sen

madritysosapuolen asiakkaista tulee
maksukyvyttoméksi;

1v) porssilistatut johdannaiset;

V) johdannaiset, joilla suojataan kaupankdyntivaraston

ulkopuolisessa toiminnassa syntynytta positiota;
pitkén selvitysajan liiketoimet;

takaisinostotransaktiot;
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d) arvopaperien tai hyodykkeiden lainaksiantamiseen tai -ottamiseen
liittyvét liiketoimet;

e)  vakuudellinen limiittiluotonanto.
Poiketen siitd, mitd tissd jaksossa sdddetddn, sijoituspalveluyritys voi laskea 1

kohdassa tarkoitettuja liiketoimia koskevan pddomavaatimuksensa soveltamalla
jotakin [asetuksen (EU) N:o 575/2013 kolmannen osan Il osaston 3, 4 tai 5 jaksossa

sdddetyistd vaatimuksista, jolloin sen on vélittomisti ilmoitettava asiasta

toimivaltaiselle viranomaiselle.

26 artikla
K-TCD:n laskenta

Laskettaessa K-TCD:td pddomavaatimus médritetdéin seuraavalla kaavalla:

pidomavaatimus = vastuuarvo * RF

jossa RF on vastapuolityypille taulukon 2 mukaisesti madritetty riskitekija.

Taulukko 2
Vastapuolityyppi Riskitekija
Luottolaitokset ja sijoituspalveluyritykset 1,6 %
Muut vastapuolet 8 %
27 artikla

Vastuuarvon laskenta

Vastuuarvo lasketaan seuraavalla kaavalla:

vastuuarvo = Max (0; RC + PFE - C)

jossa

RC = 28 artiklassa médritetty jdlleenhankinta-arvo;
PFE =29 artiklassa mééritetty tulevaisuuden potentiaalinen vastapuoliriski; ja
C = 30 artiklassa mééritetty vakuus.

Jélleenhankinta-arvoa (RC) ja vakuutta (C) sovelletaan kaikkiin 25 artiklassa tarkoitettuihin

litketoimiin.
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Tulevaisuuden  potentiaalista  vastapuoliriskid (PFE) sovelletaan ainoastaan
johdannaissopimuksiin ja pitkédn selvitysajan liiketoimiin.

28 artikla
Jdlleenhankinta-arvo (RC)

Edelld 27 kohdassa tarkoitettu jdlleenhankinta-arvo médritetdén seuraavasti:

a)  johdannaissopimuksissa RC on markkina-arvo (CMV);
b)  pitkén selvitysajan liiketoimissa RC on maksusuorituksen mééra;

c) takaisinostotransaktioissa  ja  arvopaperien tai  hyddykkeiden
lainaksiantamiseen tai -ottamiseen liittyvissd liiketoimissa RC on
lainaksiotettujen ja vastaanotettujen kiteisvarojen nettomaara.

29 artikla

Tulevaisuuden potentiaalinen vastapuoliriski

1. Edelld 28 artiklassa tarkoitettu tulevaisuuden potentiaalinen vastapuoliriski (PFE)
lasketaan kullekin johdannaiselle ja pitkdn selvitysajan liiketoimelle seuraavien
tekijoiden tulona:

a)  tdmadn artiklan 2—6 kohdan mukaisesti médritetty liiketoimen efektiivinen
nimellisméérd (EN);

b)  tdmdn artiklan 7 kohdan mukaisesti maéritetty valvojan méérittaima tekijé
(SF); ja

c)  tidmin artiklan 8 kohdan mukaisesti mééritetty maturiteettikerroin (MF).

2. Efektiivinen nimellismdédra (EN) on tulo, joka saadaan kertomalla keskenddn tdmén
artiklan 3 kohdan  mukaisesti  laskettu  nimellismddrd, korko- ja
luottojohdannaissopimuksille timén artiklan 4 kohdan mukaisesti laskettu duraatio ja
optiosopimuksille timén artiklan 6 kohdan mukaisesti laskettu delta.

3. Nimellisméddra madritetddn seuraavasti, jollei se ole selkedsti ilmoitettu ja kiinted
erddntymiseen saakka:

a)  valuuttajohdannaisten tapauksessa nimellismddrd on sopimuksen
valuuttapdin nimellismdérd kansalliseksi valuutaksi muunnettuna. Jos
valuuttakaupan molemmat padt ovat muiden valuuttojen kuin kansallisen
valuutan méérdisid, kummankin pddn nimellismddrd muunnetaan
kansalliseksi valuutaksi, ja nimellismdérd on se pédd, jonka arvo on
kansallisen valuutan méardisend suurempi;
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b) osake- ja hyoddykejohdannaisten ja pédstdoikeuksien ja niiden
johdannaisten tapauksessa nimellismiddrd on kannan yhden yksikon
kdyvin hinnan (futuurihinnan) ja kaupassa referenssind olevien
yksikkojen lukuméédrin tulo;

c) sellaisten liiketoimien tapauksessa, joissa on useita tilariippuvaisia
tuottoja, digitaalioptiot tai tavoitetuottotermiinit mukaan luettuina,
sijoituspalveluyrityksen on laskettava nimellismééra kutakin tilaa varten
ja kéytettdvai tissd laskennassa saatua suurinta nimellismééraa;

d) jos nimellismidrd lasketaan kaavalla, joka sisdltdd markkina-arvoja,
sijoituspalveluyrityksen on  kéytettdvd kdypid markkina-arvoja
madrittiessddn kaupan nimellismairaa;

e)  vaihtuvan nimellismééran swapien, kuten padomaméérdltiddn alenevien ja
pddomamadraltddn kasvavien swapien tapauksessa
sijoituspalveluyritysten on  kdytettdvd kaupan nimellismiiréna
keskimadrdistd nimellismadrdd, joka lasketaan swapin jéljelld olevalta
voimassaoloajalta;

f)  vivutettujen swapien tapauksessa nimellisméddrd madritetdén siten, ettd
vivutettu swap muunnetaan vastaavan vivuttamattoman swapin
nimellismiédrdksi ja ilmoitettu nimellismddrd kerrotaan korkoihin
sovellettavalla kertoimella, kun kaikki swapiin kuuluvat korot kerrotaan
jollakin kertoimella;

g) useita pddoman vaihtoja sisdltdvin johdannaissopimuksen tapauksessa
nimellismédrd kerrotaan johdannaissopimukseen sisdltyvien piddoman
vaihtojen lukumiirélld nimellisméérdn maarittamiseksi.

Korko- ja luottojohdannaisten nimellismédédrdd ndiden sopimusten jéljelld olevana
(vuosina ilmaistuna) maturiteettina mukautetaan seuraavalla kaavalla lasketun
duraation mukaisesti:

duraatio = (1 — exp (-0,05 * jdljelld oleva maturiteetti) / 0,05.

Sopimuksen erddntymispdivd on viimeisin pdivdn, jona sopimus voidaan vield
toteuttaa.

Jos johdannaisessa on referenssind toisen korko- tai luottoinstrumentin arvo,
ajanjakso madritetdén kohde-etuutena toimivan instrumentin perusteella.

Optioiden tapauksessa erddntymispdivd on sopimuksessa ilmoitettu viimeinen pdiva,
jolloin sopimus voidaan toteuttaa.

Johdannaissopimuksessa, joka on strukturoitu siten, ettd maaréttyind paivind kaikki
jéljella olevat vastuut selvitetddn ja ehdot tarkistetaan siten, ettd sopimuksen kéypa
arvo on nolla, jiljelld oleva maturiteetti on sama kuin seuraavaan tarkistuspdivain
jéljella oleva aika.

Sijoituspalveluyritys voi itse laskea optioiden ja swaptioiden deltan kéyttdmalla
asianmukaista mallia. Mallin avulla estimoidaan option arvon muutos kohde-etuuden
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markkina-arvonnassa tapahtuviin pieniin muutoksiin ndhden. Muissa kuin optioita ja
swaptioita koskevissa liiketoimissa delta on pitkien positioiden osalta 1 ja lyhyiden
positioiden osalta -1.

7. Valvojan maédrittdima tekijd (SF) vahvistetaan kullekin omaisuuslajille seuraavan
taulukon mukaisesti:

Taulukko 3
Omaisuuslaji Valvojan miarittima tekija
Korko 0,5 %
Valuutta 4%
Luotto 1 %
Osake (yksi riskikohde) 32 %
Osakeindeksi 20 %
Hyddyke ja padstooikeus 18 %
8. Maturiteettikerroin (MF) maaritetdan kullekin liiketoimelle seuraavalla kaavalla:

MF = (min (M;1 vuosi) / 1 vuosi)'*?

Vakuudettomissa kaupoissa maturiteetti (M) on yksi vuosi tai 5 kohdan toisen alakohdan
mukaisesti mééritetty johdannaissopimuksen jdljelld oleva maturiteetti sen mukaan, kumpi
ndistd on lyhyempi, mutta kuitenkin véhintddn kymmenen pankkipéivaa.

Vakuudellisissa kaupoissa maturiteetti (M) on sama kuin riskivakuusjakso. Riskivakuusjakso
on viahintddin kymmenen pankkipdivdd johdannaistransaktioissa, joille ei tehdd
keskusvastapuolimééritystd ja joihin sovelletaan pidivdkohtaisia vakuusvajesopimuksia, ja
viisi pankkipdivdd keskusvastapuolten maédarittdimissd johdannaistransaktioissa, joihin
sovelletaan pdiviakohtaisia vakuusvajesopimuksia.

30 artikla
Vakuudet

1. Kaikkiin kéteisvaroihin kuulumattomiin vakuuksiin, jotka sijoituspalveluyritys
asettaa ja vastaanottaa kahdenvilisissd ja 23 artiklassa tarkoitetuissa médritetyissi
litketoimissa, sovelletaan arvonleikkauksia seuraavan taulukon mukaisesti:

Taulukko 4
Omaisuuslaji Arvonleikkaus Arvonleikkaus
takaisinostotransaktioissa muissa
liiketoimissa

Valtioiden tai <1 0,707 % 1%
keskuspankkien vuosi

litkkeeseen laskemat > 1 2,121 % 3%
vieraan paaoman vuosi <

ehtoiset arvopaperit 5 vuotta
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>5 4,243 % 6 %
vuotta
Muiden yhteisdjen <1 1,414 % 2%
liikkkeeseen laskemat vuosi
vieraan paaoman >1 4,243 % 6 %
ehtoiset arvopaperit vuosi <
5 vuotta
>5 8,485 % 12 %
vuotta
Arvopaperistamispositiot | < 1 2,828 % 4 %
vuosi
> 1 8,485 % 12 %
vuosi <
5 vuotta
>5 16,970 % 24 %
vuotta
Julkisesti noteeratut osakkeet ja 14,143 % 20 %
vaihdettavissa olevat instrumentit
Kulta 10,607 % 15 %
Kiteisvarat 0% 0%
Taulukossa 4 arvopaperistamispositioilla el tarkoiteta

uudelleenarvopaperistamispositioita.

2. Sijoituspalveluyrityksen vastapuolelleen asettaman kéteisvaroihin kuulumattoman
vakuuden arvoa lisdtddn ja sijoituspalveluyrityksen vastapuoleltaan saaman
kéteisvaroihin kuulumattoman vakuuden arvoa alennetaan taulukon 4 mukaisesti.

3. Jos liiketoimi ja vastaanotettu tai asetettu vakuus ovat eri valuutoissa, sovelletaan
yliméddrdistd valuuttaeroihin perustuvaa 8 prosentin arvonleikkausta.

31 artikla
Nettouttaminen

Sovellettaessa titd jaksoa sijoituspalveluyritys voi késitelld nettoutussopimukseen siséltyvid
tdysin yhdenmukaisia sopimuksia yhtend sopimuksena, jonka nimellinen pddoma vastaa
nettotuloja, ja nettouttaa muita liiketoimia, jotka kuuluvat sellaisen uudistamisen piiriin, jossa
kaikki sijoituspalveluyrityksen ja sen vastapuolen viliset velvoitteet yhdistyvit ilman eri
toimenpidettd siten, ettd uudistamisen yhteydessd aiemmat bruttomdirdiset velvoitteet
korvataan laillisesti yhdelld nettosummalla, sekd muita litketoimia, joissa sijoituspalveluyritys
varmistaa toimivaltaisen viranomaisen hyviksymaélla tavalla, ettd seuraavat edellytykset ovat
tayttyneet:

a) vastapuolen kanssa tehdyn nettoutussopimuksen tai muun sopimuksen
perusteella syntyy yksi yhtendinen, kaikki sopimuksen kattamat liiketoimet
kattava oikeudellinen velvoite siten, ettd sijoituspalveluyritykselld on oikeus
saada tai velvoite maksaa kaikkien sopimuksen kattamien yksittdisten
litketoimien osalta ainoastaan se nettosumma, joka syntyy laskettaessa yhteen
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markkinahintaiset positiiviset ja negatiiviset varojen erit, jos vastapuoli
laiminlyd velvoitteensa jostakin seuraavista syist:

i)  maksukyvyttomyys;
i1)  konkurssi;

iii)  likvidaatio;

iv)  vastaavat olosuhteet;

nettoutussopimus ei sisélli midrdystd, joka vastapuolen syyllistyessd
laiminlyontiin antaa osapuolelle, joka ei ole syyllistynyt laiminlydntiin,
mahdollisuuden suorittaa vain osan maksuista tai olla maksamatta
laiminlydvan osapuolen pesille, vaikka laiminlydva osapuoli olisi nettovelkoja;

sijoituspalveluyritys on saanut riippumattoman Kkirjallisen ja perustellun
oikeudellisen ~ lausunnon,  jonka  perusteella  nettoutussopimuksen
riitauttamistapauksessa sijoituspalveluyrityksen saatavat ja velvoitteet ovat
samat kuin a alakohdassa tarkoitetut saatavat ja velvoitteet seuraavan
oikeudellisen jarjestelyn nojalla:

— sen lainkdyttdalueen lainsdddintd, jolle wvastapuoli on
sijoittautunut,

—  jos asia koskee vastapuolen ulkomaista sivuliikettd, sen
lainkéyttoalueen lainsdddinto, jolla sivuliike sijaitsee,

— lainsdddénto, jolla sddnnellddn nettoutussopimuksen kattamia
yksittéisia liiketoimia, tai

— lainsd4adanto, jolla sddnnellddn nettoutuksen
tdytantdonpanoon tarvittavia sopimuksia.

I1 JAKSO
PAIVITTAINEN KAUPANKAYNTIVIRTA

32 artikla
DTF:n mittaaminen K-DTF :n laskentaa varten

1. K-DTF:n laskentaan tarvittava DTF saadaan mittaamalla edeltdvien kuuden
kalenterikuukauden ajalta koko pdivittdisen kaupankdyntivirran arvo kunkin
pankkipdivin pédttyessd ja laskemalla ndiden arvojen liukuva keskiarvo ottamatta
kuitenkaan huomioon kolmea viimeisinté kalenterikuukautta.
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DTF on kolmen jéljelle jadvén kalenterikuukauden paivittdisten mittausten keskiarvo
tai yksinkertainen aritmeettinen keskiarvo.

K-DTF lasketaan kunkin vuosineljdnneksen ensimmadisten 14 pédivan kuluessa.

DTF saadaan laskemalla yhteen sekd kateiskauppojen ettd johdannaisten osalta
ostojen absoluuttinen arvo ja myyntien absoluuttinen arvo seuraavasti:

a)  kiteiskauppojen osalta arvo on kussakin kaupassa maksettu tai
vastaanotettu maari;

b)  johdannaisten osalta kaupan arvo on sopimuksen nimellisarvo.

DTF:std jétetddn pois salkunhoitopalveluja sijoitusrahastojen lukuun tarjoavien
sijoituspalveluyritysten toteuttamat liitketoimet.

DTF:4dén siséllytetddn sijoituspalveluyrityksen omissa nimissidén itsedén varten tai
asiakkaan lukuun toteuttamat liiketoimet.

Jos sijoituspalveluyritys on ollut toiminnassa alle kolme kuukautta, se voi kéyttad K-
DTF:n laskemiseen liiketoimintaennusteita edellyttden, ettd seuraavat kumulatiiviset
vaatimukset tayttyvét:

a) historiatietoja kdytetdédn heti, kun ne ovat saatavilla;

b) toimivaltainen viranomainen on antanut myodnteisen arvion direktiivin
2014/65/EU 7 artiklan mukaisesti toimitetuista sijoituspalveluyrityksen
litketoimintaennusteista.

NELJAS OSA
KESKITTYMARISKI

33 artikla

Seurantavelvollisuus

Sijoituspalveluyrityksen on seurattava ja valvottava keskittymériskiddn timin osan
mukaisesti kdyttdmalla jarkevid hallinto- ja kirjanpitomenettelyja ja tiukkoja sisdisen
valvonnan mekanismeja.

Téssd osassa ’luottolaitoksella ja sijoituspalveluyritykselld’ tarkoitetaan myos
yksityisid tai julkisia yrityksid, niiden sivuliikkeet mukaan luettuina, jotka, jos ne
olisivat sijoittautuneet unioniin, olisivat tidssd asetuksessa mairiteltyjd laitoksia tai
sijoituspalveluyrityksié ja jotka ovat saaneet toimiluvan kolmannessa maassa, jonka
soveltamat vakavaraisuuden valvonta- ja sdédntelyvaatimukset vastaavat vdhintdén
unionin soveltamia vaatimuksia.
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34 artikla
Raportointivaatimukset

Sijoituspalveluyrityksen, joka ei tdytd 12 artiklan 1 kohdassa sdddettyjd edellytyksid, on
ilmoitettava toimivaltaisille viranomaisille seuraavat riskitasot vahintdin kerran vuodessa:

a)  vastapuolten maksukyvyttomyyteen liittyvdn keskittymiriskin taso
kaupankdyntivarastoon kuuluvien vastuiden osalta erikseen jokaisesta
vastapuolesta seki koostetusti;

b)  luottolaitoksiin, sijoituspalveluyrityksiin ja muihin sellaisiin yhteis6ihin
liittyvén keskittymaériskin taso, joiden hallussa on asiakasrahoja;

c) luottolaitoksiin, sijoituspalveluyrityksiin ja muihin sellaisiin yhteisdihin
liittyvdn  keskittymiriskin  taso, jotka  sdilyttdvdt asiakkaiden
arvopapereita,

d)  sellaisiin luottolaitoksiin liittyvén keskittymadriskin taso, jossa yritykselld
on omia kéteistalletuksia; ja

e) tulokseen liittyvén keskittymariskin taso.

35 artikla
Vastuuarvon laskenta
l. Sijoituspalveluyrityksen, joka ei tdytd 12 artiklan 1 kohdassa sdéddettyja edellytyksid,

on laskettava seuraavat vastuut titd osaa sovellettaessa:

a)  kaupankidyntivarastosta aiheutuvat asiakaskohtaiset vastuut, jotka
lasketaan yhteen kaikkien kyseisen yksittdisen asiakkaan
litkkeeseen laskemiin rahoitusvélineisiin liittyvien nettovastuiden
kanssa.

Nettovastuu  lasketaan ~ vidhentdmadlld  vastuista  sellaisia
merkintdsitoumuksia koskevat positiot, joista on tehty merkitsijani
tai edelleenlunastajana olevan kolmannen osapuolen kanssa
virallinen sopimus, seuraavilla kertoimilla pienennettyini:

Taulukko 5
arkipdivé O: 100 %
arkipéiva 1: 90 %
arkipdivét 2 ja 3: 75 %
arkipéiva 4: 50 %
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arkipéiva 5: 25%
arkipdivén 5 jéilkeen: 0%

Sijoituspalveluyrityksen on perustettava jérjestelmid, joilla se voi
seurata ja hallita merkintdsitoumusvastuitaan alkuperdisen
sitoumuksen ja seuraavan pankkipdivin vilisend aikana ottaen
huomioon kyseisilld markkinoilla esiintyvien riskien luonteen;

b)  asiakaskokonaisuuteen liittyvét vastuut, jotka saadaan laskemalla
kaikki asiakaskokonaisuuteen kuuluviin yksittdisiin asiakkaisiin
liittyvdt vastuut yhteen, minkd jdlkeen niitd kisitellidn yhtena
vastuuna.

Laskiessaan  asiakkaaseen  tai  asiakaskokonaisuuteen  liittyvid  vastuita
sijoituspalveluyrityksen on toteutettava kaikki  kohtuulliset toimenpiteet
yksildiddkseen merkityksellisten liiketoimien kohde-etuutena olevat omaisuuserét ja
kohde-etuuteen liittyvien vastuiden vastapuolen.

36 artikla
Keskittymdriskien rajoittaminen

Omaan lukuunsa joko itsedéin varten tai asiakkaan puolesta kauppaa kéyvin
sijoituspalveluyrityksen yksittdiseen asiakkaaseen tai asiakaskokonaisuuteen liittyvi
vastuu ei saa olla arvoltaan yli 25 prosenttia sijoituspalveluyrityksen lakisddteisestd
pddomasta, paitsi jos yritys tdyttdd 37 artiklassa sdddetyn ilmoitusvelvollisuuden ja
38 artiklassa sdddetyn K-CON-pddomavaatimuksen.

Jos yksittdinen asiakas on luottolaitos tai sijoituspalveluyritys tai jos
asiakaskokonaisuuteen kuuluu yksi tai useampi luottolaitos tai sijoituspalveluyritys,
tdimid arvo saa olla enintddn 25 prosenttia 11 artiklan mukaisesti lasketusta
sijoituspalveluyrityksen lakisditeistd pddomaa tai 150 miljoonaa euroa sen mukaan,
kumpi néistd madristd on suurempi, edellyttien, ettd sellaisiin asiakaskokonaisuuden
asiakkaisiin liittyvien vastuuarvojen summa, jotka eivédt ole luottolaitoksia tai
sijoituspalveluyrityksid, on enintddan 25 prosenttia sijoituspalveluyritysten
lakisditeisestd paddomasta.

Jos 150 miljoonan euron mdird on enemmidn kuin 25 prosenttia
sijoituspalveluyrityksen lakisddteisestd pddomasta, vastuuarvo saa olla enintdin
100 prosenttia sijoituspalveluyrityksen lakisddteisestd pddomasta.

Edelld 1 kohdassa tarkoitetut rajat voidaan ylittdd, jos seuraavat edellytykset
tayttyvat:

a)  sijoituspalveluyritys tdyttdd 38 artiklan mukaisesti lasketun K-CON-
padomavaatimuksen, joka koskee 1 kohdassa sdddetyn rajan ylittdvaa
0saa;
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b)  jos ylitys on kestinyt enintddn 10 pdivéa, kaupankiyntivarastosta johtuva
kyseiseen asiakkaaseen tai asiakaskokonaisuuteen liittyvéd vastuu ei ylitd
500:aa prosenttia sijoituspalveluyrityksen lakisdéteisestd pddomasta;

c) ylitykset, jotka ovat kestineet yli 10 pdivéa, eivit yhteenlaskettuina ylitd
600:aa prosenttia sijoituspalveluyrityksen lakisditeisestd paddomasta.

37 artikla
Ilmoitusvelvollisuus

Jos 36 artiklan 1 kohdassa tarkoitetut rajat ylitetddn, sijoituspalveluyrityksen on
viipymittd ilmoitettava toimivaltaisille viranomaisille ylityksen miird ja kyseisen
asiakkaan seké tapauksen mukaan kyseisen asiakaskokonaisuuden nimi.

Toimivaltaiset viranomaiset voivat myontdd sijoituspalveluyritykselle miirdajan,
jonka kuluessa sen on ryhdyttivd noudattamaan 36 artiklan 1 kohdassa tarkoitettua
rajaa.

Jos sovelletaan 36 artiklan 1 kohdassa tarkoitettua 150 miljoonan euron mééraa,
toimivaltaiset viranomaiset voivat sallia, ettd raja, joka on 100 prosenttia
sijoituspalveluyrityksen lakisdéteisestd pddomasta, ylitetddn.

38 artikla
K-CON:n laskenta

K-CON:44d laskettaessa 36 artiklan 2 kohdassa tarkoitettu ylitys on kyseiseen
yksittdiseen asiakkaaseen tai asiakaskokonaisuuteen liittyvd vastuu, joka syntyy
kaupankdyntivarastossa.

Jos ylitys on kestinyt enintddn kymmenen péivdd, K-CON-pddomavaatimus on
200 prosenttia 1 kohdassa tarkoitetuista vaatimuksista.

Ylityksen tapahtumispdivéstd lasketun 10 pdivin ajanjakson jélkeen ylitys merkitdén
asiaankuuluvalle riville taulukon 6 sarakkeessa 1.

K-CON-pddomavaatimus on tulo, joka saadaan kertomalla ylitys vastaavalla
taulukon 2 sarakkeessa 6 ilmoitetulla kertoimella.

Taulukko 6

Sarake 1: Sarake 2:
Rajojen ylitys Kertoimet

(prosentteina lakisiiteisesti
piiomasta)
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Enintdan 40 % 200 %

40 % — 60 % 300 %
60 % — 80 % 400 %
80 % — 100 % 500 %
100 % —250 % 600 %
Y1i 250 % 900 %

Jotta voidaan varmistaa tdmén asetuksen yhdenmukainen soveltaminen ja ottaa
huomioon rahoitusmarkkinoiden kehitys, komissiolle siirretdin valta antaa 54
artiklan mukaisesti delegoituja sdadoksid, joissa madritetdin tdssd artiklassa sdddetyn
K-tekijdn mittausmenetelma.

39 artikla

Menettelyt, joilla sijoituspalveluyrityksid estetddn kiertimdstd K-CON-pddomavaatimusta

Sijoituspalveluyritykset eivét saa siirtdd véliaikaisesti vastuita, jotka ylittdvit 36
artiklan 1 kohdassa sdddetyn rajan, toiseen yritykseen, joka kuuluu tai ei kuulu
samaan ryhméén, tai toteuttaa keinotekoisia liiketoimia sulkeakseen vastuun 38
artiklassa tarkoitetun 10 pdivan ajanjakson kuluessa ja luodakseen uuden vastuun.

Sijoituspalveluyritysten on ylldpidettavd jarjestelmid, joilla varmistetaan, ettd
kaikista 1 kohdassa tarkoitetuista siirroista ilmoitetaan toimivaltaisille viranomaisille
viipymétta.

40 artikla
Poikkeukset

Edelld 38 artiklan 1 kohdassa sdddettyjd vaatimuksia ei sovelleta seuraaviin
vastuisiin:

a)  vastuut, jotka eivit aiheudu kaupankiyntivarastosta;

b)  vastuut, jotka vidhennetdin kokonaan sijoituspalveluyrityksen omista
varoista;

c) tietyt vastuut, jotka syntyvdt maksupalvelujen ja valuutta- ja
arvopaperikauppojen  tavanomaisen  selvittdmisen ja  maksujen
vilityspalvelujen tavanomaisen tarjoamisen aikana;

d) omaisuuserit, jotka ovat saamisia valtioilta;

1) saamiset valtioilta, keskuspankeilta, julkisyhteisdilta ja
julkisoikeudellisilta laitoksilta, kansainvélisiltd organisaatioilta tai
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kansainvilisiltd kehityspankeilta ja ndiden tahojen takaamat tai niihin
liittyvét saamiset;

i1) sellaiset saamiset (muilta kuin i1 alakohdassa tarkoitetuilta)
valtioilta tai keskuspankeilta, jotka ovat velallisen kansallisen valuutan
médrdisid ja tapauksen mukaan velallisen kansallisessa valuutassa
rahoitettuja;

i) saamiset Euroopan talousalueen, jiljempind 'ETA’, valtioiden
aluehallinnoilta ja paikallisviranomaisilta tai niiden takaamat saamiset;

e)  keskusvastapuoliin liittyvdt vastuut ja keskusvastapuoliin liittyvét
maksukyvyttomyysrahastoon maksettavat osuudet.

Toimivaltaiset viranomaiset voivat antaa tdyden tai osittaisen vapautuksen 38
artiklan 1 kohdan soveltamisesta, kun on kyse seuraavista vastuista:

a)  katetut joukkolainat;

b) saamiset ETA:n valtioiden aluehallinnoilta ja paikallisviranomaisilta tai
niiden takaamat saamiset;

c) valtion  arvopapereissa  sdilytettdvit = maksuvalmiusvaatimukset
edellyttiden, etti ne arvioidaan toimivaltaisen viranomaisen harkinnan
mukaan investointiluokan arvopapereiksi,

d) saamiset asetuksen (EU) N:o 575/2013 4 artiklan 1 kohdan 72
alakohdassa madritellyiltd virallisesti hyvéksytyiltd porsseilta.

41 artikla

Hyodykemarkkinoilla ja pddstooikeusmarkkinoilla toimivia vdlittdjid koskeva poikkeus

Tamén osan sdaannoksia el sovelleta hyddykemarkkinoilla ja
paastdoikeusmarkkinoilla toimiviin vilittdjiin, jos ryhménsisdiset liiketoimet
tayttavit kaikki seuraavat edellytykset:

a)  toinen vastapuoli on finanssialan ulkopuolinen vastapuoli;

b)  molemmat vastapuolet sisdltyvit samaan konsolidointiin;

c¢) molempiin vastapuoliin sovelletaan asianmukaisia keskitettyjd riskien
arviointi-, mittaamis- ja valvontamenettelyji;

d) liiketoimien voidaan katsoa vdhentdvdn suoraan finanssialan
ulkopuolisen vastapuolen tai kyseisen ryhmin liiketoimintaan tai
rahoitustoimintaan liittyvia riskeja.

Sovellettaessa titd artiklaa vastapuolten katsotaan siséltyvdn samaan konsolidointiin
jollakin seuraavista edellytyksisti:
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a)  vastapuolet siséltyvit konsolidointiin direktiivin 2013/34/EU 22 artiklan
mukaisesti;

b)  vastapuolet sisédltyvit konsolidointiin asetuksen (EY) N:o 1606/2002 4
artiklan mukaisesti;

c) jos on kyse ryhmaéstd, jonka emoyrityksen padkonttori on kolmannessa
maassa, vastapuolet siséltyvit konsolidointiin kolmannen maan yleisesti
hyvéksyttyjen kirjanpitoperiaatteiden mukaisesti, joiden katsotaan
vastaavan [FRS-standardeja asetuksen (EY) N:o 1569/2007 3 artiklan
mukaisesti tai kolmannen maan tilinpaitosstandardeja, joiden kiyttd on
sallittua mainitun asetuksen 4 artiklan mukaisesti.

Ennen kuin sijoituspalveluyritys kéyttdd 1 kohdassa tarkoitettua poikkeusta, sen on
ilmoitettava asiasta toimivaltaiselle viranomaiselle.

Toimivaltainen viranomainen saa antaa luvan poikkeuksen soveltamiseen vain, jos
kaikki 1 kohdassa sdddetyt edellytykset tayttyvit.
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VIIDES OSA
MAKSUVALMIUS

42 artikla
Maksuvalmiusvaatimus

Sijoituspalveluyrityksen likvidien varojen middrdn on oltava vidhintddn yksi
kolmasosa 13 artiklan 1 kohdan mukaisesti lasketuista kiinteitd yleiskustannuksia
koskevista vaatimuksista.

Sovellettaessa ensimmadistd alakohtaa likvidejd varoja ovat seuraavat:

a) komission delegoidun asetuksen (EU) 2015/61 10-13 artiklassa
tarkoitetut varat;

b)  kiinnittiméttomat kiteisvarat.

Sovellettaessa 1 kohtaa sijoituspalveluyritys, joka tdyttdd 12 artiklan 1 kohdassa
sdaddetyt edellytykset, voi siséllyttdd likvideihin varoihinsa myos myyntisaamiset ja
maksut tai palkkiot, jotka erdéntyvit 30 pdivin kuluessa, jos ndmi saamiset tiyttavat
seuraavat edellytykset:

a) ne ovat enintddn yksi kolmasosa 1 kohdassa tarkoitetusta
maksuvalmiuden vihimmaisvaatimuksista;

b) niitd ei oteta huomioon laskettaecssa maksuvalmiuden lisdvaatimuksia,
jotka toimivaltainen viranomainen asettaa yrityskohtaisten riskien varalta
direktiivin (EU) ----/--[IFD] 36 artiklan 2 kohdan k alakohdan
mukaisesti;

¢) niihin sovelletaan 50 prosentin arvonleikkausta.

43 artikla
Maksuvalmiusvaatimuksen vdliaikainen alentaminen

Sijoituspalveluyritys voi poikkeuksellisissa olosuhteissa vihentdd hallussaan olevien
likvidien varojen maardd. Jos niiden mddraa vihennetddn, sijoituspalveluyrityksen on
ilmoitettava asiasta viipymaéttd toimivaltaiselle viranomaiselle.

Edelld 42 artiklan 1 kohdassa sdddettyd maksuvalmiusvaatimusta on ryhdyttiava
noudattamaan uudelleen 30 péivin kuluessa alkuperiisestd alentamisesta.
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44 artikla
Asiakkaille annetut takaukset

Sijoituspalveluyrityksen on lisédttdvd likvidejd varojaan mdiérdlld, joka on 1,6 prosenttia
asiakkaille annetuista takauksista.
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KUUDES OSA
SIJOITUSPALVELUYRITYSTEN TIEDONANTOVELVOLLISUUS

45 artikla
Soveltamisala
1. Sijoituspalveluyrityksen, joka ei tidytd 12 artiklan 1 kohdassa sdéddettyja edellytyksid,
on julkistettava tdssd osassa sdddetyt tiedot samana pdivdnd, jona se julkaisee
vuositilinpadatoksensa.
2. Sijoituspalveluyrityksen, joka tdyttdd 12 artiklan 1 kohdassa vahvistetut edellytykset

ja laskee liikkeeseen ensisijaisen lisdipddoman (AT1) instrumentteja, on julkistettava
46, 48, 49 ja 50 artiklassa sdddetyt tiedot samana pdiviand, jona se julkaisee
vuositilinpadatoksensa.

3. Sijoituspalveluyrityksen on julkistettava 47 ja 51 artiklassa sdddetyt tiedot, jos se
tayttdd direktiivin (EU) ----/--[IFD] 23 artiklassa vahvistetut vaatimukset.

Sijoituspalveluyrityksen, joka tdyttdd direktiivin (EU) ----/--[IFD] 23 artiklassa
vahvistetut vaatimukset, on julkistettava tiedot sitd tilikautta seuraavasta tilikaudesta
alkaen, jolla direktiivin (EU) ----/--[IFD] 23 artiklan 1 kohdassa tarkoitettu arviointi
on suoritettu.

4. Sijoituspalveluyritys voi valita sopivan viestintdkanavan ja paikan, jotka
mahdollistavat 1 ja 2 kohdassa tarkoitettujen julkistamisvaatimusten tosiasiallisen
noudattamisen. Kaikki tiedot on mahdollisuuksien mukaan julkistettava yhden
viestintdkanavan kautta tai yhdessd paikassa. Jos samat tai samanlaiset tiedot
julkistetaan  kahden tai useamman viestintikanavan kautta, kussakin
viestintdkanavassa on mainittava, ettd vastaavat tiedot 10ytyvdt my0s muista
viestintdkanavista.

46 artikla
Riskienhallintatavoitteet ja -kdytdnteet

Sijoituspalveluyrityksen on julkistettava riskienhallintatavoitteensa ja -kdytdnteensd erikseen
kunkin kolmannessa, neljannessé ja viidennessé osassa sdddetyn riskiluokan osalta 45 artiklan
mukaisesti, mukaan luettuina strategiat ja prosessit, joilla ndité riskejd hallitaan, sekd ylimmin
hallintoelimen hyviksyma riskilausuma, jossa kuvataan tiivistetysti sijoituspalveluyrityksen
litketoimintastrategiaan liittyvé kokonaisriskiprofiili.
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47 artikla
Hallinto

Sijoituspalveluyrityksen on julkistettava seuraavat tiedot sisdisistd hallintojirjestelyistddn 45

artiklan mukaisesti:

a)  ylimmén hallintoelimen jisenten hoidettavana olevien johtotehtdvien mééra;

b)  ylimmén hallintoelimen jdsenten valinnassa noudatettava monipuolisuuteen
tdhtddva toimintamalli ja sen tavoitteet ja asiaankuuluvat pddmaarit seké tiedot
siitd, missd médrin kyseiset tavoitteet on saavutettu;

c) tieto siitd, onko sijoituspalveluyritys perustanut erillisen riskikomitean ja
kuinka monta kertaa riskikomitea on kokoontunut vuosittain.

48 artikla
Omat varat

1. Sijoituspalveluyrityksen on julkistettava seuraavat tiedot omista varoistaan 45
artiklan mukaisesti:

a)

b)

ydinpddoman (CET1) erien, ensisijaisen lisdpddoman (AT1) erien,
toissijaisen pddoman (T2) erien sekd sijoituspalveluyrityksen omiin
varoihin sovellettavien suodattimien  ja  vidhennysten  ja
sijoituspalveluyrityksen tarkastettuun tilinpddtokseen siséltyvin taseen
tdydellinen tdsmaytys;

kuvaus sijoituspalveluyrityksen liikkeeseen laskemien ydinpddoman
(CET1), ensisijaisen lisdpddoman (AT1) ja toissijaisen pddoman (T2)
instrumenttien keskeisistd ominaisuuksista;

kaikkien ydinpddoman (CETI1), ensisijaisen lisdpddomaan (AT1) ja
toissijaisen pddoman (T2) instrumenttien tdydelliset ehdot;

erilliset tiedot sovellettavien suodattimien ja vihennysten seké sellaisten
erien luonteesta ja madrista, joita ei vihennetd omista varoista;

kuvaus kaikista rajoituksista, joita sovelletaan tdmdn asetuksen
mukaisessa omien varojen laskennassa, ja niistd instrumenteista, omiin
varoihin sovellettavista suodattimista ja vdhennyksistd, joihin kyseisié
rajoituksia sovelletaan.

2. EPV laatii EAMV:td kuultuaan luonnokset teknisiksi tdytdntdonpanostandardeiksi
lomakkeista, joita kédytetidn 1 kohdan a, b, d ja e alakohdan mukaisessa
julkistamisessa.

EPV toimittaa kyseisten teknisten tdytdntdonpanostandardien luonnokset komissiolle
viimeistddn [yhdeksdin kuukauden kuluttua timdn asetuksen voimaantulopdivistd).
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Siirretddn komissiolle valta hyviksyd ensimmaisessd alakohdassa tarkoitetut tekniset
taytdntoonpanostandardit asetuksen (EU) N:o 1093/2010 15 artiklan mukaisesti.

49 artikla
Pddomavaatimukset

Sijoituspalveluyrityksen on julkistettava 45 artiklan mukaisesti seuraavat tiedot, jotka
koskevat direktiivin (EU) ----/--[IFD] 11 artiklan 1 kohdassa ja 22 artiklassa vahvistettujen
vaatimusten noudattamista:

a) tiivistelmd sijoituspalveluyrityksen soveltamista menetelmistd, joilla
arvioidaan sen sisdisen pddoman riittdvyyttd nykyisten ja tulevien
toimintojen jatkuvuuden kannalta;

b) toimivaltaisen viranomaisen pyynnostd tulos sijoituspalveluyrityksen
sisdisen pddoman riittivyyden arviointiprosessista, mukaan luettuna
toissijaisten omien varojen koostumus direktiivin (EU) ----/--[IFD] 36
artiklan 2 kohdan a alakohdassa tarkoitetun vakavaraisuuden
arviointiprosessin perusteella;

c) padomavaatimukset, jotka lasketaan kunkin sijoituspalveluyritykseen 15
artiklan mukaisesti sovellettavan K-tekijdn mukaisesti erikseen seké
sovellettavien K-tekijoiden summan perusteella koostetussa muodossa;

d) 13 artiklan mukaisesti méidéritetty kiinteitd yleiskustannuksia koskeva
vaatimus.

50 artikla
Kokonaispddoman tuoton julkistaminen

Sijoituspalveluyrityksen on julkistettava vuosikertomuksessaan 45 artiklassa mukaisesti
kokonaispddoman tuotto, joka lasketaan jakamalla sijoituspalveluyrityksen nettovoitto
yrityksen taseen loppusummalla.

51 artikla
Palkitsemisjdrjestelmd ja -kdytdnteet

Sijoituspalveluyritysten on julkistettava 45 artiklan mukaisesti seuraavat tiedot
palkitsemisjdrjestelméstddn ja -kdytdnteistidn niiden henkildstoryhmien osalta, joiden
ammatillisella toiminnalla on olennainen vaikutus sijoituspalveluyrityksen riskiprofiiliin:

a) tarkeimmat tiedot palkitsemisjdrjestelmén rakennepiirteistd, mukaan luettuina
muuttuvien palkkioiden taso ja  myOntdmisperusteet, maksaminen
instrumentteina, lykkdamiskdytanteet ja maksamisperusteet;
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b)  direktiivin (EU) ----/--[IFD] 28 artiklan 2 kohdan mukaisesti vahvistetut
palkkioiden kiinteiden ja muuttuvien osien suhteet;

c) yhteenlasketut madrilliset tiedot palkitsemisesta toimivan johdon ja niiden
henkiloston jdsenten osalta, joiden toiminnalla on merkittdvd vaikutus
sijoituspalveluyrityksen riskiprofiiliin; tiedoista on kédytava ilmi

1) tilikauden palkkioiden miérét jaettuina kiinteisiin ja muuttuviin osiin
(my6s kuvaus kiinteistd osista), ja kyseisten palkkioiden saajien
lukumaééré;

i1) palkitsemisen muuttuvien osien miérat ja muodot jaettuina kéteiseen,
osakkeisiin, osakesidonnaisiin rahoitusvélineisiin ja muihin
vilinetyyppeihin, eroteltuina etukiteen maksetun ja lykdtyn
osuuden mukaan;

iii) lykéttyjen palkkioiden méaérdt edellisiltd tuloskausilta, jaettuina
midrddn, joka on tarkoitus maksaa kyseiselld tilikaudella, ja
méaérain, joka on tarkoitus maksaa tulevina vuosina;

iv) lykéttyjen palkkioiden méérid, joka on tarkoitus maksaa tilikaudella ja
jota on alennettu suorituksen arvioinnin jélkeen;

v) palkitsemisen muuttuvien osien taattu mééra tilikauden aikana ja
kyseisten palkkioiden saajien lukuméiéra;

vi) edellisten tilikausien erorahat, jotka on maksettu kuluvalla
tilikaudella;

vii) tilikauden aikaisten erorahojen mé&édrdt jaettuina etukidteen
maksettuihin ja lykéttyihin méériin, ndiden erorahojen saajien
lukuméddrd sekd suurin téllainen yhdelle henkilolle maksettu
korvaus;

d) niiden henkildiden lukumidird, joiden palkitsemiseen on kéytetty tilikauden
aikana véhintddn 1 miljoona euroa; 1 miljoonan euron ja 5 miljoonan euron
vilille sijoittuvat palkkiot esitetdén jaoteltuina ryhmiin 500 000 euron vélein ja
vahintddn 5 miljoonan euron palkkiot jaoteltuina ryhmiin 1 miljoonan euron
vilein;

e) toimivaltaisen viranomaisen pyynndstd kunkin ylimmén hallintoelimen tai
toimivan johdon jdsenen palkan ja palkkioiden kokonaismééra;

f)  tieto siitd, onko sijoituspalveluyritykseen sovellettu direktiivin (EU) ----/--
[IFD] 30 artiklan 4 kohdassa sidddettyd poikkeusta.

Sovellettaessa f alakohtaa sijoituspalveluyritysten, joihin kyseistd poikkeusta sovelletaan, on
ilmoitettava, onko poikkeus myonnetty direktiivin (EU) ----/--[IFD] 30 artiklan 4 kohdan a vai
b alakohdan vai molempien perusteella. Niiden on ilmoitettava my6s, mihin
palkitsemisperiaatteisiin ne soveltavat poikkeusta tai poikkeuksia, niiden henkildston jdsenten
lukuméiérd, joihin poikkeusta tai poikkeuksia sovelletaan, ja palkkioiden kokonaismadira
jaettuna kiinteisiin ja muuttuviin osiin.
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Tama artikla ei rajoita asetuksen (EU) 2016/679 sddnndsten soveltamista.
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SEITSEMAS OSA
SIJOITUSPALVELUYRITYSTEN RAPORTOINTIVELVOLLISUUS

52 artikla
Raportointivaatimukset

1. Sijoituspalveluyrityksen on esitettdvéd toimivaltaisille viranomaisille vuosikertomus,
joka sisdltaa kaikki seuraavat tiedot:

a)  omien varojen taso ja koostumus;

b) pddomavaatimukset;

c) padomavaatimuksia koskevat laskelmat;

d) toiminnan laajuus 12 artiklan 1 kohdassa sédddettyjen edellytysten
perusteella, mukaan luettuina tase ja tuottojen erittely sijoituspalvelun ja
sovellettavan K-tekijdn mukaan;

e)  keskittymiriski;

f)  maksuvalmiusvaatimukset.

2. Poiketen siitd, mitd 1 kohdassa sdddetddn, sijoituspalveluyrityksen, joka tdyttdd 12
artiklan 1 kohdassa sdddetyt edellytykset, ei tarvitse ilmoittaa e ja f alakohdassa
sdddettyjé tietoja.

3. EPV laatii EAMV:td kuultuaan luonnokset teknisiksi tidytdntdonpanostandardeiksi,

joissa madritetddn 1 kohdassa tarkoitettujen tietojen raportoinnissa noudatettavat
esitysmuodot, raportointipdiviat, madritelmédt ja tietotekniikkaratkaisut ottaen
huomioon 12 artiklan 1  kohdassa  sdddetyt  edellytykset  tdyttdvéin
sijoituspalveluyrityksen toimittamissa tiedoissa esiintyva tarkkuusero.

EPV toimittaa kyseisten teknisten tdytdntoonpanostandardien luonnokset komissiolle
viimeistddn [yhdeksdn kuukauden kuluttua tdméan asetuksen voimaantulopdivéstd].

Siirretddn komissiolle valta hyviksyd tdssd kohdassa tarkoitetut tekniset

tdytantoonpanostandardit asetuksen (EU) N:o 1093/2010 15 artiklan mukaisesti.

53 artikla
Asetuksen (EU) N:o 575/2013 4 artiklan 1 kohdan I alakohdan b alakohdassa tarkoitettuja
toimintoja harjoittavia sijoituspalveluyrityksid koskevat raportointivaatimukset

1. Sijoituspalveluyritysten, jotka eivdt tdytd 12 artiklan 1 kohdassa sdadettyja
edellytyksid ja harjoittavat jotakin asetuksen (EU) N:o 575/2013 4 artiklan 1 kohdan

Fl 74

Fl



Fl

1 alakohdan b alakohdassa tarkoitetuista toiminnoista, on tarkistettava
kokonaisvarojensa ~ madrd  kuukausittain  ja  ilmoitettava ndmid  tiedot
neljdnnesvuosittain toimivaltaiselle viranomaiselle ja EPV:lle.

Jos 1 kohdassa tarkoitettu sijoituspalveluyritys kuuluu ryhméédn, jossa yksi tai
useampi muista yrityksistd on sijoituspalveluyritys, joka harjoittaa jotakin asetuksen
(EU) N:0 575/2013 4 artiklan 1 kohdan 1 alakohdan b alakohdassa tarkoitetuista
toiminnoista, ndiden sijoituspalveluyritysten on tarkistettava kokonaisvarojensa
midrd kuukausittain ja ilmoitettava siitd toisilleen. Liséksi niiden on ilmoitettava
yhteenlasketut kokonaisvaransa asianomaisille toimivaltaisille viranomaisille ja
EPV:lle neljdnnesvuosittain.

Jos 1 ja 2 kohdassa tarkoitettujen sijoituspalveluyritysten kuukausittaisten
kokonaisvarojen keskiarvo saavuttaa jonkin asetuksen (EU) N:o 575/2013 4 artiklan
1 kohdan 1 alakohdan b alakohdassa sdidetyistd kynnysarvoista kahdeltatoista
perdkkiiseltd  kuukaudelta laskettuna, EPV ilmoittaa asiasta kyseisille
sijoituspalveluyrityksille ja viranomaisille, joilla on toimivalta myontdd toimilupia
direktiivin 2013/36/EU [8a] artiklan mukaisesti.

EPV laatii EAMV:td kuultuaan luonnokset teknisiksi sddntelystandardeiksi, joissa
annetaan tarkemmat sddnnokset velvollisuudesta antaa tietoja 1 ja 2 kohdassa
tarkoitetuille asianomaisille toimivaltaisille viranomaisille, jotta olisi mahdollista
seurata tehokkaasti direktiivin 2013/36/EU [8 a] artiklan 1 kohdan a ja b alakohdassa
sdddettyja kynnysarvoja.

EPV toimittaa ndmi teknisten standardien luonnokset komissiolle viimeistdén [/
pdivind tammikuuta 2019].

Siirretddn komissiolle valta hyviksyd tdssd kohdassa tarkoitetut tekniset
sdantelystandardit asetuksen (EU) N:o 1093/2010 10-14 artiklan mukaisesti.
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KAHDEKSAS OSA
DELEGOIDUT SAADOKSET JA TAYTANTOONPANOSAADOKSET

54 artikla
Siirretyn sdddosvallan kéyttiminen

1. Komissiolle siirrettyd valtaa antaa delegoituja sddadoksid koskevat téssd artiklassa
sdddetyt edellytykset.
2. Siirretdén komissiolle [tdmdn asetuksen voimaantulopdivistd] madrddmattoméaksi

ajaksi 4 artiklan 2 kohdassa, 12 artiklan 5 kohdassa, 15 artiklan 5 kohdassa ja 38
artiklan 5 kohdassa tarkoitettu valta antaa delegoituja saadoksia.

3. Euroopan parlamentti tai neuvosto voi milloin tahansa peruuttaa 4 artiklan 2
kohdassa ja 15 artiklan 5 kohdassa tarkoitetun sdddosvallan siirron.
Peruuttamispditokselld lopetetaan tuossa pddtoksessd mainittu sdddosvallan siirto.
Peruuttaminen tulee voimaan sitd pdivdd seuraavana pdivdnd, jona sitd koskeva
padtos julkaistaan Euroopan unionin virallisessa lehdessd, tai jonakin my6hempéna,
kyseisessd padtoksessd mainittuna pdivand. Peruuttamispddtds ei vaikuta jo voimassa
olevien delegoitujen sdéddosten pétevyyteen.

4. Ennen kuin komissio hyviksyy delegoidun sdéddoksen, se kuulee kunkin jésenvaltion
nimedmid asiantuntijoita paremmasta lainsddddannostd 13 pédivdand huhtikuuta 2016
tehdyssa toimielinten vélisessd sopimuksessa vahvistettujen periaatteiden mukaisesti.

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

6. Edelld olevien 4 artiklan 2 kohdan ja 15 artiklan 5 kohdan nojalla annettu delegoitu
sdddos tulee voimaan ainoastaan, jos Euroopan parlamentti tai neuvosto ei ole
[kahden kuukauden] kuluessa siitd, kun asianomainen sdiddds on annettu tiedoksi
Euroopan parlamentille ja neuvostolle, ilmaissut vastustavansa sitd tai jos sekd
Euroopan parlamentti ettd neuvosto ovat ennen mainitun midrdajan pééttymista
ilmoittaneet komissiolle, ettd ne eivit vastusta sdddostd. Euroopan parlamentin tai
neuvoston aloitteesta titd maardaikaa jatketaan [kahdella kuukaudella].

55 artikla
Taytintoonpanosdddokset

Edelld olevan 48 artiklan 2 kohdassa sdddetty lomakkeiden mééarittiminen julkistamista varten
ja 52 artiklan 2 kohdassa sdddetty tietojen esitysmuotojen, raportointipdivien, maaritelmien ja
tietotekniikkaratkaisujen mairittiminen hyviaksytién taytantdonpanosdddoksind 56 artiklan 2
kohdassa tarkoitettua tarkastelumenettelyd noudattaen.
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56 artikla
Komiteamenettely

1. Komissiota avustaa komission piitokselld 2004/10/EY*® perustettu Euroopan
pankkikomitea. Tdmé komitea on Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksessa
(EU) N:o 182/20113* tarkoitettu komitea.

2. Kun viitataan tdhin kohtaan, sovelletaan asetuksen (EU) N:o 182/2011 5 artiklaa.

3 Komission pédtos 2004/10/EY, tehty 5 pédivand marraskuuta 2003, Euroopan pankkikomitean
perustamlsesta (EUVL L 3, 7.1.2004, s. 36).

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 182/2011, annettu 16 pdivand helmikuuta 2011,
yleisistd sddnndistd ja periaatteista, joiden mukaisesti jdsenvaltiot valvovat komission tdytdntéonpanovallan
kayttod (EUVL L 55, 28.2.2011, s. 13).
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YHDEKSAS OSA
SIIRTYMASAANNOKSET, KERTOMUKSET,

UUDELLEENTARKASTELUT JA MUUTOKSET

I OSASTO
SIIRTYMASAANNOKSET

57 artikla
Siirtymdsddnnokset

Edelld olevia 42-44 ja 45-51 artiklaa sovelletaan hyddykemarkkinoilla ja
padstooikeusmarkkinoilla toimiviin vélittdjiin [viiden vuoden kuluttua timdn
asetuksen soveltamisen alkamispdivdstd].

Sijoituspalveluyrityksen on sovellettava asetuksen (EU) N:o 575/2013 kolmannen
osan IV osastossa vahvistettuja vaatimuksia sithen asti, kun on kulunut viisi vuotta
tdmin asetuksen soveltamisen alkamispdivéstd tai 22 artiklan 1 kohdan b ja
alakohdassa tarkoitettujen sddnndsten soveltamisen alkamispéivésti [asetuksen (EU)
N:o 575/2013 kolmannen osan 1V osaston 1 a ja 1 b luvun nojalla asetuksen (EU)
N:o 575/2013 muuttamista vahimmdisomavaraisuusasteen, pysyvdan
varainhankinnan vaatimuksen, omien varojen ja hyviksyttivien velkojen
vaatimusten,  vastapuoliriskin, markkinariskin,  keskusvastapuoliin  liittyvien
vastuiden, yhteistd sijoitustoimintaa harjoittaviin yrityksiin liittyvien vastuiden,
suurten asiakasriskien ja raportointi- ja julkistamisvaatimusten osalta sekd
asetuksen (EU) N:o 648/2012 muuttamista koskevasta Euroopan parlamentin ja
neuvoston asetuksesta annetun ehdotuksen 1 artiklan 84 kohdan mukaisesti] sen
mukaan, kumpi néistd ajankohdista on aiempi.

Poiketen siitd, mitd 11 artiklassa sdddetddn, sijoituspalveluyritykset voivat rajoittaa
pddomavaatimuksiaan [viiden vuoden ajan timdn asetuksen soveltamisen
alkamispdivdstd)| seuraavasti:

a)  kaksinkertaisena asetuksen (EU) N:o 575/2013 kolmannen osan 1 osaston 1
luvun mukainen asiaankuuluva pddomavaatimus, jota olisi sovellettu, jos
sijoituspalveluyritys  olisi  edelleen  kuulunut  mainitun  asetuksen
soveltamisalaan;

b)  kaksinkertaisena tdimé asetuksen 13 artiklan mukainen sovellettava kiinteitd
yleiskustannuksia koskeva vaatimus, jos sijoituspalveluyritys ei ole ollut
olemassa viimeistdan [tdmdn asetuksen soveltamisen alkamispdivind];

c)  kaksinkertaisena direktiivin 2013/36/EU IV osaston mukainen sovellettava
perustamispddomavaatimus [tdmdn asetuksen soveltamisen alkamispdivdnd],
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jos yritykseen on sovellettu ainoastaan perustamispadomavaatimusta kyseiseen
ajankohtaan saakka.

58 artikla
Asetuksen (EU) N:o 575/2013 4 artiklan 1 kohdan I alakohdan b alakohdassa tarkoitettuja
yrityksid koskeva poikkeus

Sijoituspalveluyritykset, jotka timén asetuksen voimaantulopdivina tayttavit asetuksen (EU)
N:o 575/2013 4 artiklan 1 kohdan 1 alakohdan b alakohdassa vahvistetut vaatimukset ja jotka
eivit ole vield saaneet direktiivin 2013/36/EU 8 a artiklan mukaista lupaa toimia
luottolaitoksina, kuuluvat edelleen asetuksen (EU) N:o 575/2013 ja direktiivin 2013/36/EU
soveltamisalaan.

I OSASTO
KERTOMUKSET JA UUDELLEENTARKASTELUT

59 artikla
Uudelleentarkastelulauseke

1. Komissio toteuttaa viimeistddn [kolmen vuoden kuluttua timdn asetuksen
voimaantulopdivdstd] uudelleentarkastelun, jossa arvioidaan seuraavien seikkojen
soveltamista:

a) edellytykset, joilla sijoituspalveluyritysten hyvéksytddn 12 artiklan
mukaisesti olevan pienid ja ilman sidossuhteita olevia yrityksii;,

b)  kolmannen osan II osastossa ja 38 artiklassa sdddettyjen K-tekijoiden
mittausmenetelmat;

c¢) 15 artiklan 2 kohdassa sdddetyt kertoimet;
d) 42-42 artiklan sddnnokset;
e)  kolmannen osan II osaston 4 luvun 1 jakson sddnndkset;

f)  kolmannen osan soveltaminen hy6dykemarkkinoilla ja
padstdooikeusmarkkinoilla toimiviin vélittdjiin.

2. Komissio toimittaa viimeistddn [kolmen vuoden kuluttua timdin asetuksen
voimaantulopdivdstd] 1 kohdassa tarkoitetun kertomuksen Euroopan parlamentille ja
neuvostolle, tarvittaessa yhdessi lainsdddantdehdotusten kanssa.
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III OSASTO
MUUTOKSET

60 artikla
Muutokset asetukseen (EU) N:o 575/2013

Muutetaan asetus (EU) N:o 575/2013 seuraavasti:

1. Poistetaan nimesti ilmaisu ”’ja sijoituspalveluyritysten”.
2. Muutetaan 4 artiklan 1 kohta seuraavasti:
a)  korvataan 1 kohta seuraavasti:

1) ’luottolaitoksella’ yritysti, joka litketoimintanaan

a)  vastaanottaa yleisoltd talletuksia tai muita
takaisinmaksettavia varoja ja myontdd luottoja omaan
lukuunsa;

b)  harjoittaa jotakin direktiivin 2014/65/EU liitteessa I olevan A
osan 3 ja 6 kohdassa tarkoitettua toimintaa, jos jompikumpi
seuraavista edellytyksistd tdytyy, mutta yritys ei ole
hyodykemarkkinoilla eikd padstdoikeusmarkkinoilla toimiva
valittdjd, yhteistd sijoitustoimintaa harjoittava yritys tai
vakuutusyritys:

1) yrityksen varojen kokonaisarvo on yli 30 miljardia euroa tai

i) yrityksen varojen kokonaisarvo on alle 30 miljardia euroa ja
yhti6 kuuluu ryhméén, jonka kaikkien sellaisten yritysten
varojen yhteenlaskettu kokonaisarvo on yli 30 miljardia
euroa, jotka harjoittavat jotakin direktiivin 2014/65/EU
liitteessd 1 olevan A osan 3 ja 6 kohdassa tarkoitettua
toimintaa ja joiden kokonaisvarat ovat alle 30 miljardia
euroa, tai

11) yrityksen varojen kokonaisarvo on alle 30 miljardia euroa ja
yhtid kuuluu ryhmédin, jonka kaikkien sellaisten yritysten
varojen yhteenlaskettu kokonaisarvo on yli 30 miljardia
euroa, jotka harjoittavat jotakin direktiivin 2014/65/EU
liitteessd I olevan A osan 3 ja 6 kohdassa tarkoitettua
toimintaa ja joiden kokonaisvarat ovat yli 30 miljardia euroa,
kun  konsolidointiryhmén  valvoja  valvontakollegiota
kuultuaan tekee vastaavan pddtoksen  puuttuakseen
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b)

d)

g)

mahdollisiin kiertdmisriskeihin ja unionin rahoitusvakauteen
mahdollisesti kohdistuviin riskeihin.”;

korvataan 2 kohta seuraavasti:

”2) ’sijoituspalveluyritykselld’ direktiivin 2004/39/EY 4 artiklan 1 kohdan 1
alakohdassa madiriteltyd henkildd, jolle mydnnetddn toimilupa mainitun
direktiivin nojalla, lukuun ottamatta kuitenkaan luottolaitosta;”;

korvataan 3 kohta seuraavasti:

3) ’laitoksella’ direktiivin 2013/36/EU 8 artiklan nojalla toimiluvan
saanutta luottolaitosta tai direktiivin 2013/36/EU 8 a artiklan 3
kohdassa tarkoitettua yritysti;’’;

kumotaan 4 alakohta;
korvataan 26 kohta seuraavasti:

”26) ’rahoituslaitoksella’ yritystd, joka ei ole luottolaitos ja jonka
pddasiallisena toimintana on hankkia omistusosuuksia tai harjoittaa yhtd
tai useampaa direktiivin 2013/36/EU liitteessd I olevissa 2—12 ja 15
kohdassa lueteltua toimintaa, mukaan luettuina sijoituspalveluyritykset,
rahoitusalan holdingyhti6t, rahoitusalan sekaholdingyhtiot, sijoitusalan
holdingyhti6t, maksupalveluista sisdmarkkinoilla 13 pdivdnd marraskuuta
2007 annetussa Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivissa
2007/64/EY tarkoitetut maksulaitokset sekd omaisuudenhoitoyhtidt mutta
pois lukien vakuutushallintayhtiét ja direktiivin 2009/138/EU 212
artiklan 1 kohdan g alakohdassa méiritellyt sekavakuutushallintayhtiot;”;

korvataan 51 kohta seuraavasti:

”51) ’perustamispddomalla’ direktiivin 2013/36/EU 12 artiklassa médritettyja
omien varojen maarii ja tyyppeji;”;

lisdtdan 145 kohta seuraavasti:

145) hyddykemarkkinoilla ja paédstdoikeusmarkkinoilla toimivilla vélittéjilla’
yrityksid, joiden péddtoimiala koostuu ainoastaan sijoituspalvelujen
tarjoamisesta tai toiminnasta, joka liittyy direktiivin 2014/65/EU
liitteessd I olevan C osan 5, 6, 7, 9 ja 10 kohdassa tarkoitettuihin
hy6dykejohdannaisiin tai hyddykejohdannaissopimuksiin, 4 kohdassa
tarkoitettuihin paistdoikeusjohdannaisiin tai 11 kohdassa tarkoitettuihin
paastdoikeuksiin;”.

Muutetaan 6 artikla seuraavasti:

a)  korvataan 4 kohta seuraavasti:

”4) Luottolaitosten on tdytettivd kuudennessa ja seitsemédnnessd osassa
vahvistetut vaatimukset yksittdisind yrityksind.”;
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10.

1.

b)  kumotaan 5 kohta.

Lisédtddn ensimmadisen osan II osaston 2 lukuun “Varovaisuusperiaatteen mukainen
konsolidointi” uusi 10 a artikla seuraavasti:

”Kun tidtd lukua sovelletaan, jdsenvaltiossa emoyrityksend toimiviin rahoitusalan
holdingyhtidihin ja unionissa emoyrityksend toimiviin rahoitusalan holdingyhtioihin
kuuluvat sellaiset sijoituspalveluyritykset, jotka ovat laitoksen emoyrityksii.”

Korvataan 11 artiklan 3 kohta seuraavasti:

”3. EU:ssa emoyrityksend toimivien laitosten sekd EU:ssa emoyrityksend toimivan
rahoitusalan  holdingyhtion = maiérdysvallassa olevien laitosten ja EU:ssa
emoyrityksend toimivan rahoitusalan sekaholdingyhtion méérdysvallassa olevien
laitosten on tdytettdvd kuudennessa osassa sdddetyt velvoitteet kyseisen
emoyrityksend toimivan laitoksen, rahoitusalan holdingyhtion tai rahoitusalan
sekaholdingyhtion konsolidoidun aseman perusteella, jos ryhmadn kuuluu yksi tai
useampia luottolaitoksia tai sijoituspalveluyrityksid, joilla on toimilupa direktiivin
2004/39/EY liitteessd I olevan A osan 3 ja 6 kohdassa lueteltujen sijoituspalvelujen
ja -toiminnan harjoittamiseen.”

Kumotaan 15 artikla.
Kumotaan 16 artikla.
Kumotaan 17 artikla.
Korvataan 81 artiklan 1 kohdan a alakohta seuraavasti:
a) tytdryritys on jokin seuraavista:
1) laitos;

il)  yritys, johon sovelletaan tdmin asetuksen ja direktiivin 2013/36/EU
vaatimuksia sovellettavan kansallisen lainsddddnnon nojalla;

iii)  sijoituspalveluyritys;”.
Korvataan 82 artiklan 1 kohdan a alakohta seuraavasti:
a) tytéryritys on jokin seuraavista:

1) laitos;

i1)  yritys, johon sovelletaan timin asetuksen ja direktiivin 2013/36/EU
vaatimuksia sovellettavan kansallisen lainsdddédnnon nojalla;

iii)  sijoituspalveluyritys;”.
Muutetaan 93 artikla seuraavasti:

a)  kumotaan 3 kohta;
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12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

b)  korvataan 4, 5 ja 6 kohta seuraavasti:

”4. Jos midrdysvalta 2 kohdassa tarkoitettuun ryhméén kuuluvaan laitokseen
siirtyy muulle luonnolliselle henkildlle tai oikeushenkildlle kuin sille, jolla se
oli aikaisemmin, kyseisen laitoksen omien varojen mddrdn on vihintddn
vastattava vaaditun perustamispadoman maaraa.

5. Jos kaksi tai useampia 2 kohdassa tarkoitettuun ryhméédn kuuluvaa laitosta
sulautuu, sulautumisen tuloksena syntyvén laitoksen omien varojen méaard ei
saa supistua pienemmiksi kuin sulautuneiden laitosten omien varojen
kokonaismddrd sulautumisen aikaan jaksolla, jolla perustamispidoman
vaatimusta ei ole tiytetty.

6. Jos toimivaltaiset viranomaiset katsovat tarpeelliseksi varmistaa laitoksen
vakavaraisuuden huolehtimalla siité, ettd 1 kohdassa sdddetty vaatimus tiyttyy,
2—4 kohdan sdannoksia ei sovelleta.”

Kumotaan kolmannen osan I osaston 1 luvun 2 jakso [viiden vuoden kuluttua
asetuksen (EU)  /  TFR soveltamisen alkamispéivisti].

Korvataan 197 artiklan 1 kohdan c alakohta seuraavasti:

’c) laitosten ja sijoituspalveluyritysten liikkeeseen laskemat vieraan pddoman
ehtoiset arvopaperit, joista ulkoinen luottoluokituslaitos on antanut
luottoluokituksen, jonka EPV katsoo vastaavan véhintddn luottoluokkaa 3
laitosvastuiden riskipainotuksesta annettujen 2 lukuun sisdltyvien sddntdjen
mukaisesti;”.

Korvataan 202 artiklassa johdantokappale seuraavasti:
“Laitos voi kéyttdd laitoksia, sijoituspalveluyrityksid, vakuutus- ja
jélleenvakuutusyrityksid ja vientiluottolaitoksia hyvéksyttdvind takauksen

luonteisen luottosuojan tarjoajina, joihin voidaan soveltaa 153 artiklan 3 kohdan
mukaista kisittelyd, kun ne tayttdvét seuraavat vaatimukset:”.

Kumotaan 388 artikla.

Kumotaan 456 artiklan 1 kohdan f ja g alakohta.
Kumotaan 493 artiklan 2 kohta.

Kumotaan 498 artikla.

Kumotaan 508 artiklan 2 ja 3 kohta.

61 artikla

Muutokset asetukseen (EU) N:o 600/2014

Muutetaan asetus (EU) N:o 600/2014 seuraavasti:
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1))

Muutetaan 46 artikla seuraavasti:

a)

b)

d)

lisdtddn 2 kohtaan d alakohta seuraavasti:

”d) yritys on ottanut kdyttoon tarvittavat jéarjestelyt ja menettelyt 6 a kohdassa
tarkoitettujen tietojen ilmoittamiseksi.”’;

lisdtdan 6 a kohta seuraavasti:

”6a. Tamin artiklan mukaisesti palveluita tarjoavien tai toimintaa harjoittavien
kolmannen maan yritysten on ilmoitettava arvopaperimarkkinaviranomaiselle
vuosittain seuraavat tiedot:

a)  yritysten unionissa suorittaminen palvelujen ja toiminnan laajuus ja
kattavuus;

b) a alakohdassa tarkoitettuja palveluja ja toimintaa vastaava liikevaihto ja
niitd vastaavien varojen yhteenlaskettu arvo;

c) tieto siitd, onko toteutettu sijoittajansuojajirjestelyjd, ja yksityiskohtainen
kuvaus niisté;

d) riskienhallintaperiaatteet ja -jirjestelyt, joita yritys soveltaa a alakohdassa
tarkoitettujen palvelujen ja toiminnan suorittamiseen.”;

korvataan 7 kohta seuraavasti:

7. Arvopaperimarkkinaviranomainen laatii pankkiviranomaista kuultuaan
luonnokset teknisiksi sdintelystandardeiksi niiden tietojen maédrittdmiseksi,
jotka hakemuksen esittdvéin kolmannen maan yrityksen on annettava 4 kohdan
mukaisessa rekisterdintihakemuksessaan, ja 6 a kohdan mukaisesti annettavien
tietojen madrittdmiseksi.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa nima teknisten
saantelystandardien luonnokset komissiolle viimeistiin [/isdtddn pdivimddrd).

Siirretddn komissiolle valta hyviksyd ensimmdiisessd alakohdassa tarkoitetut
tekniset sdintelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010 10-14 artiklan
mukaisesti.”;

lisdtddn 8 kohta seuraavasti:

”8.  Arvopaperimarkkinaviranomainen  laatii  luonnokset  teknisiksi
sadntelystandardeiksi sen madrittimiseksi, missd muodossa 4 kohdassa
tarkoitettu rekisterdintihakemus on toimitettava ja 6 a artiklassa tarkoitetut
tiedot ilmoitettava.

Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa nama teknisten
taytdntdonpanostandardien luonnokset komissiolle viimeistddn [lisdtddn
paivimaard].
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Siirretdédn komissiolle valta hyviksyd ensimmdiisessd alakohdassa tarkoitetut
tekniset tidytdntdonpanostandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010 15 artiklan
mukaisesti.”

2) Muutetaan 47 artikla seuraavasti:

a)

b)

korvataan 1 kohdan ensimméiinen alakohta seuraavasti:

”Komissio voi  hyvdksyd 51 artiklan 2  kohdassa tarkoitettua
tarkastelumenettelyd noudattaen kolmatta maata koskevan paitoksen, jossa
todetaan, ettd kyseisen kolmannen maan lainsdddinto- ja valvontajérjestelyilld
varmistetaan kaikki seuraavat seikat:

a) maassa toimiluvan saaneet yritykset noudattavat oikeudellisesti
sitovia vakavaraisuus- ja liiketoimintavaatimuksia, jotka vastaavat
vaikutukseltaan tdssd asetuksessa, direktiivissd 2013/36/EU,
asetuksessa (EU) N:o 575/2013, direktiivissd (EU) ----/--[IFD],
asetuksessa (EU)----/---[IFR] ja direktiivissd 2014/65/EU seka
mainittujen asetusten ja direktiivien nojalla hyvéksytyissd
tdytantdonpanotoimenpiteissd vahvistettuja vaatimuksia;

b)  kyseisessd kolmannessa maassa toimiluvan saaneisiin yrityksiin
sovelletaan tehokasta valvontaa ja tdytdntoonpanoa, joilla
varmistetaan sovellettavien oikeudellisesti sitovien vakavaraisuus-
ja liitketoimintavaatimusten noudattaminen; ja

c¢) kyseisen kolmannen maan lainsddddntokehys tarjoaa tehokkaan
vastaavan  jérjestelmén  sellaisten  sijoituspalveluyritysten
tunnustamiseksi, jotka ovat saaneet toimiluvan kolmannen maan
oikeusjérjestyksen nojalla.

Jos palvelut ja toiminta, joita kolmansien maiden yritykset tarjoavat ja
harjoittavat unionissa ensimméisessd alakohdassa tarkoitetun pddtdksen
hyvédksymisen jédlkeen, ovat todenndkoisesti jarjestelmédn kannalta merkittdvid
unionissa, ensimmaisessid alakohdassa tarkoitetuilla oikeudellisesti sitovilla
vakavaraisuus- ja liitketoimintavaatimuksilla_voidaan katsoa olevan vastaava
vaikutus kuin kyseisessd alakohdassa mainituissa sdéddoksissd vahvistetuilla
vaatimuksilla vasta sen jdlkeen, kun niistd on tehty yksityiskohtainen arviointi.
Tété varten komissio arvioi ja ottaa huomioon myos kyseisen kolmannen maan
ja unionin valvontakéytantojen ldhentymisen.

Hyviksyessddan ensimmaéisessd alakohdassa tarkoitettua pddtostd komissio
ottaa huomioon, yksiloidddnkdé kolmas maa verotuksellisista syistd
yhteistyohaluttomaksi lainkdyttdalueeksi asiaa koskevan unionin politiikan
puitteissa tai suuririskiseksi kolmanneksi maaksi direktiivin (EU) 2015/849 9
artiklan 2 kohdan nojalla.”;

korvataan 2 kohdan c alakohta seuraavasti:
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’c) valvontatoimien koordinointimenettelyt, mukaan lukien tutkimukset ja
paikalla tehtavét tarkastukset.”;

lisdtddn 5 kohta seuraavasti:

5. Arvopaperimarkkinaviranomainen seuraa sdédntelyn ja valvonnan kehitysta,
taytintoonpanokdytintdja ja muuta merkityksellistdi —markkinakehitysta
kolmansissa maissa, joita varten komissio on hyviksynyt vastaavuuspdiatoksen
1 kohdan nojalla, tarkistaakseen, tayttyvatko paitosten hyviaksymisedellytykset
edelleenkin.  Arvopaperimarkkinaviranomainen toimittaa havainnoistaan
komissiolle vuosittain luottamuksellisen kertomuksen.”

62 artikla
Muutos asetukseen (EU) N:o 1093/2010

Muutetaan asetus (EU) N:o 1093/2010 seuraavasti:

1. Lisataan 4 artiklan 2 kohtaan v alakohta seuraavasti:

’v) asetuksen (EU) ----/---- [IFR] ja direktiivin (EU)----/--[IFD] osalta direktiivin
(EU)----/--[IFD] 3 artiklan 5 osassa méériteltyjd viranomaisia.’’
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KYMMENES OSA
LOPPUSAANNOKSET

63 artikla

Voimaantulo ja soveltamispdivi

1. Tédmai asetus tulee voimaan [...] pdivéni sen jdlkeen, kun se on julkaistu Euroopan
unionin virallisessa lehdessa.

2. Tati asetusta sovelletaan [18 kuukauden kuluttua voimaantulopéiviasti].

3. Sovellettaessa sijoituspalveluyrityksid koskevia vakavaraisuusvaatimuksia muissa
unionin sdddoksissd olevia viittauksia asetukseen (EU) N:o 575/2013 pidetdédn
viittauksina tdhén asetukseen.

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

jésenvaltioissa.

Tehty Brysselissa

Euroopan parlamentin puolesta Neuvoston puolesta
Puhemies Puheenjohtaja
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