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PERUSTELUT

1 EHDOTUKSEN TAUSTA

Rahamarkkinarahastot ovat térked lyhytaikaisen rahoituksen ldhde finanssilaitoksille,
yrityksille ja valtioille. Euroopan unionissa noin 22 prosenttia joko valtioiden tai
yrityssektorin ~ liikkeeseen  laskemista  lyhytaikaisista  velkainstrumenteista  on
rahamarkkinarahastojen hallussa. Rahamarkkinarahastot ovat merkinneet 38 prosenttia
pankkisektorin liikkeeseen laskemasta lyhytaikai sesta vel asta.

Kysyntapuol ella rahamarkkinarahastot tarjoavat lyhytaikaisen kassanhallinnan vélineen, joka
tarjoaa runsaan likviditeetin, hajautuksen, arvon vakauden ja markkinaperusteisen tuoton.
Rahamarkkinarahastoja kayttéavat paddasiassa yritykset, jotka pyrkivdt sijoittamaan
ylimééraiset kédteisvaransa lyhyeks agjaks, esimerkiks sithen asti, kun merkittava menoera,
kuten palkat, on maksettava.

Sen vuoks rahamarkkinarahastot toimivat térkednd linkking, joka yhdistda lyhyen rahan
kysynndn ja tarjonnan. Rahamarkkinarahastojen hoitamat varat, jotka ovat noin
1000 miljardia euroa, muodostavat rahastoluokan, joka poikkeaa kaikista muista
sijoitusrahastoista. Suurin osa rahamarkkinarahastoista — noin 80 prosenttia niiden hoitamien
varojen perustella ja 60 prosenttia niiden lukumédran perusteella — kuuluu siirtokelpoisiin
arvopapereithin - kohdistuvaa  yhteistda  sjoitustoimintaa  harjoittavista  yrityksista
(yhteissijoitusyritykset eli nk. UCITSrahastot) annetun direktiivin 2009/65/EY
soveltamisalaan. Muiden rahamarkkinarahastojen pitdisi heindkuusta 2013 alkaen toimia
vaihtoehtoisten gjoitusrahastojen hoitgiista annetun direktiivin  2011/61/EU  sd&antdjen
mukai sesti. Rahamarkkinarahastojen keskiméaérdinen koko on paljon suurempi kuin UCITS-
rahastojen keskimaarainen koko. Esimerkiks yksittéisen rahamarkkinarahaston koko voi olla
jopa 50 miljardia euroa. Rahamarkkinarahastot ovat sijoittautuneet muutamiin jasenvaltioihin:
Ranskalla, Irlannillaja Luxemburgilla on yli 95 prosentin osuus markkinoista. Markkinat ovat
kuitenkin pitkalti kytkoksissa muihin maihin, koska rgjat ylittévien sijoitusten ja ulkomaisten
gjoittajien osuus on suuri. Lis&ks  vakutukset voivat levita yli rgojen

kotipaikka on useimmiten eri kuin rahamarkkinarahaston kotipaikka.

Koska rahamarkkinarahastojen ja pankkisektorin sekd rahamarkkinarahastojen ja yritys- ja
julkisen rahoituksen vdlilla on systeeminen yhteys, rahamarkkinarahastojen toiminta on ollut
keskeisella  sjala  varjopankkitoimintaa ~ koskevassa  kansainvalisessa — tyOssa.
Finanssimarkkinoiden vakauden valvontaryhma (FSB) ja muut elimet, kuten kansainvalisen
arvopaperimarkkinavalvojien yhteisd (I0SCO) ja Euroopan jérjestelméariskikomitea (EJRK),
ovat analysoineet finanssisektoria ja todenneet, etta tietyt toiminnot ja yhteisot ovat olleet
systeemisesti merkittévia mutta sdantelyviranomaiset eivét ole puuttuneet niiden toimintaan
riittavalla tavalla. Varainhoitosektorilla rahamarkkinarahastojen on katsottu olevan
systeemisesti  merkityksellisd.  Euroopan parlamentti antoi marraskuussa 2012
varjopankkitoimintaa koskevan paéttslauselman, jossa se kehottaa komissiota antamaan
ehdotuksen, jossa keskityt&an erityisesti rahamarkkinarahastoihin'.

EJRK on esittényt perusteellisen analyysin rahamarkkinarahastojen toimintaan sisdltyvista
systeemisista  riskeistd. = Sen  antamissa  suosituksissa  kasitelladn  erityisedti
rahamarkkinarahastojen vakautta ja likviditeettid, ja ne sisdlitdvat myds taydentavid avoimuus-
ja raportointisdantdja. Nama suositukset on otettu komission ehdotuksessa suurelta osin

! Euroopan parlamentin patdsl ausel ma 20. marraskuuta 2012 varjopankkitoiminnasta (2012/2115(IN1)).
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huomioon, ja ehdotuksessa on huomioitu my6s niiden mahdolliset kielteiset vaikutukset
Euroopan talouden rahoitukseen.

Rahamarkkinarahastot ovat kaytannollinen véline sijoittgjille, koska ne tarjoavat sijoittajille
pankkitalletuksia vastaavat ominaisuudet eli mahdollisuuden muuttaa sijoitus valittdmasti
kateiseks seka suhteellisen vakaan arvon. Néden ominaisuuksien vuoks sijoittgjat pitavét
rahamarkkinarahastoja turvallisena ja pankkitalletuksia monipuolisempana vaihtoehtona.
Mutta todellisuudessa  rahamarkkinarahastot ovat  perinteisia  sijoitusrahastoja
rahastosijoituksiin liittyvine markkinariskeineen. Niinpa kun niiden omaisuuserien hinnat,
joihin rahamarkkinarahastot ovat sijoittaneet, alkavat laskea erityisesti stressikausien
markkinaol osuhteissa, rahamarkkinarahasto ei pysty ainalupauksensa mukaisesti lunastamaan
heti sijoittajia varten liikkeeseen laskemaansa osuutta tai osaketta eika séilyttémadn sen arvoa.
Jotkin rahastojen jarjestgjat (yleensd pankit) saattavat pystyd "tukemaan” osuuksien tai
e véttamétta ole tahan tarvittavia padomia. Koska rahamarkkinarahaston sijoittgjilleen
tarjoamalla paivittéisella likviditeetil| & ja rahaston sijoitussalkkuun sisdltyvill& omaisuuserilla
on eri maturiteetit, valiton lunastaminen ei ehka aina ole mahdollista. Lupaukselle vakaista
lunastushinnoista haetaan usein lisdtukea AAA-luottoluokituksesta. Ongelmana on se, etté
heti kun sijoittajat alkavat epéill&, ettei rahamarkkinarahastolla ole sen lupaamaa likviditeettia
eikd se pysty suoriutumaan lunastuksistaan milloin tahansa, sijoittajat vaativat lunastuksia,
mikavoi johtaa niin kutsuttuun sijoittajapakoon.

Sijoittgjapaoille on ominaista se, ettd suuri joukko sijoittgjia esittda akillisesti suuren maéran
lunastustoimeksiantoja, koska ne haluavat valttaa tappiot ja pystya lunastamaan korkeimmalla
mahdollisella hinnalla. Sijoittajapaot ovat systeemisesti merkityksellisig, koska ne pakottavat
rahamarkkinarahastot myymaan omaisuuseriaan nopeasti, jotta ne voivat tayttéa jaljella olevat
lunastustoimeksiannot. Lunastusten kierre nopeuttaa rahaston nettoarvon (NAV) laskua ja
ndin ollen pahentaa nettoarvon heikkenemistd ja sitd pelkoa, ettd rahamarkkinat ovat
ylipéétéan epévakaat. Koska rahamarkkinarahastot ovat keskeisessd asemassa pankkien,
yritysten ja valtioiden kaltaisten yhtei sdjen lyhytaikai sessa rahoittamisessa, niihin kohdistuvat
sSijoittgj apaot saattavat aiheuttaa lagjempia makrotaloudellisia seurauksia.
Rahamarkkinarahastojen merkitsemista yhteensd 1000 miljardin  euron arvoisista
rahoitusinstrumenteista pankkien liikkeeseen laskemien instrumenttien osuus on suurin (85
prosenttia), kun taas valtioiden osuus on noin 10 prosenttia ja yritysten suunnilleen
5 prosenttia. Valtiot ja erittéin suuret yritykset kayttévat rahamarkkinoita vélineend, jonka
avullane voivat hankkia lyhytaikaista rahoitusta pankkien [uottolimiittien ohella.

Sijoittgapakoihin  liittyvd&  ongelmat  ovat  systeemisia  seuraavista  syista
1) rahamarkkinarahastojen ja reaalitalouden vélinen laheinen yhteys (rahamarkkinarahastojen
rooli rahamarkkinoita rahoitusvélineena kéyttavien yhteisgjen lyhytaikaisen rahoituksen
tarpeiden tyydyttgand) ja 2) rahamarkkinarahastojen ja jarjestgjien vélinen yhteys. Lisdksi
rahamarkkinarahastoista tapahtuviin pakoihin liittyy my0ds sijoittajansuojandkokohta, koska
myohaén lunastavat (yleensa yksityiset sijoittajat) ovat epaedullisemmassa asemassa aikaisin
lunastaviin verrattuna

Ehdotetulla asetuksella puututaan mainittuihin ongelmiin. Siina otetaan kaytttéon yhteiset
vaatimukset rahamarkkinarahastojen likviditeetin liséédmiseks ja niiden rakenteen vakauden
varmistamiseksi. Liséks siind otetaan kdyttéon yhteiset sd8nn6t péivittéisten ja viikoittaisten
likvidien vargjen vahimmaéistason varmistamiseksi. Asetuksessa vahvistetaan vakioitu
toimintamalli, jonka avulla rahastonhoitaja saa paremman kasityksen sijoittajapohjastaan.
Lisdks asetuksella otetaan kéyttoon yhteiset s88nnot, joilla varmistetaan, etta
rahamarkkinarahastot sijoittavat monipuolisesti laadukkaisiin omaisuuseriin, joilla on hyva
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tayttaa sijoittajien lunastustoi meksiannot.

Rahamarkkinarahastojen  vakaus  varmistetaan  luomalla  rahamarkkinarahastojen
sijoituskohteina olevia omaisuuseria koskevat selkedt ja yhdenmukaiset arvostussaannot.
N&méa arvostussdanntt tekevéat selvaks sen tosiasian, etta rahamarkkinarahastot ovat
tavanomaisia sijoitusrahastoja, joiden sijoitusomaisuus on altis hintojen vaihtelulle.

Erédilla rahamarkkinarahastoilla on mahdollisuus séilyttda laskentamenetelm@, joka
mahdollistaa vakaan merkinté ja lunastushinnan silla edellytyksella, etta niilla on kaytossaan
asianmukaiset kassavarat. Taman nk. nettoarvopuskurin tehtdvéna on tasoittaa
padomamarkkinoiden luontaisia markkinavaihteluita. Silla myos estettdisiin se, etta jarjestdjat
eivit oliskkaan valmistautuneita tilanteessa, jossa niiden rahamarkkinarahastot tarvitsevat
ulkopuolista tukea. Puskuri on kolme prosenttia rahamarkkinarahaston hoitamista varoista.
(123 tapausta, jotka koskivat yhdysvaltalaisia rahamarkkinarahastoja), tuki ylitti vain
kolmessa tapauksessa kolme prosenttia Kun Reserve Primary Fund -rahasto ajautui
maksukyvyttomaksi vuonna 2008, se menetti kolme prosenttia nettoarvostaan, vaikka sen
merkitsemien Lehman Brothersin liikkeeseen laskemien lainojen osuus oli vain 1,5 prosenttia
sen varoista. Puskuri el tarjoa taydellista turvaa kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahastojen
(constant net asset value — CNAV) osakkeiden tai osuuksien haltijoille, mutta télla tasolla
saavutetaan tasapaino vankan ja turvallisen CNAV-malin tarpeen ja rahastonhoitgjien
rahoitusvalmiuksien vélilla Rahamarkkinarahastojen kustannukset riippuvat  kunkin
rahastonhoitgjan rahoituskustannuksista. Nama vuositason kustannukset voivat vaihdella 3 ja
10 prosentin vdlilla Sovellettaessa 3 prosentin puskuria hoitopalkkiot kasvaisivat 0,09—
0,30 prosenttia vuositasolla. On odotettavissa, ettéa rahastonhoitaja kantaa osan kustannusten
kasvusta ja loput sSiirretéan sijoittajien maksettaviksi. Korkeampi hoitomaksu vaikuttaa
tuottoon, jonka sijoittajat voivat saada rahamarkkinarahastoihin sijoittaessaan, mutta toisaalta
sjoittgjat hy6tyvét sitd, etta tuotteessa on ylimaarainen suoja tasaamassa sen kohde-etuuksiin
kohdistuvia markkinoiden liikkeita.

Naden sddnnosten lisdks luottoluokitusta koskevalla yhteisella sd&nnolla varmistetaan se,
ettd rahamarkkinarahastojen hoitgjat ja niihin sijoittavat eivat enda tukeudu ulkopuolisiin
luottoluokituksiin, jotka voisivat haitata rahamarkkinoiden toimintaa, kun luottoluokituksia
aennetaan. Nahin toimenpiteisiin liittyy vaatimuksia avoimuuden lisdamisesta sen
varmistamiseksi, etté sijoittaja ymmartéd asianmukaisesti sijoituksensa riski-hy6typrofiilin.

Ehdotettu asetus perustuu nykyisiin yhteissijoitusyrityksid (UCITS-rahastoja) koskeviin
toimiluvan myontamismenettelyihin, jotka on yhdenmukaistettu yhteissijoitusyrityksia
koskevalla direktiivilla. Asetuksella otetaan kéayttoon rahamarkkinarahastoina toimivia
vaihtoehtoisia gijoitusrahastoja koskeva yhdenmukainen toimilupien mydntdmismenettely,
koska vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitgjia koskevassa direktiivissa vaihtoehtoisten
gjoitusrahastojen toimilupien myontaminen jatetdan jasenvaltioiden padtettavaks.
Rahamarkkinarahastoina toimivia vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja koskeva yhdenmukaistettu
menettely  myoétdilee  yhteissijoitusyritysten  toimilupien  myontéamistd  koskevaa
yhdenmukaistettua  menettelya. Rahastonhoitgjia  sddnnelléén  edelleen  joko
yhteissijoitusyrityksid tai vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitgjia koskevalla direktiivilla,
mutta tdman lisdks taman asetuksen soveltamisalaan kuuluvien rahastonhoitgiien ja
rahastojen on noudatettava erityisia rahamarkkinarahastotuotteita koskevia séantoja.

Néilla yhtendisilla sdanndilla pyritdan varmistamaan sisdmarkkinoiden eheys ja lisdéamaan
niiden hairionsietokykyéa uuden kriisin vaikutusten minimoimiseksi. Sijoittajat saavat tietoja
naihin sdanneltyihin tuotteisiin liittyvista riskeista ja varmuuden siit, ettd unionissa toimiviin
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rahamarkkinarahastoihin liittyvédt sijoitusehdotukset on laadittu yhdenmukaisella tavalla
Rahastonhoitgjille koituu etua siitd, etta tuotteita koskevat séénndt on yhdenmukaistettu
kaikkialla unionissa. Rahamarkkinainstrumenttien liikkeeseenlaskijat hyotyvét entista
vakaammasta toimintaymparistostd, jossa rahamarkkinarahastojen asema rahoitusvéalineena

séilyy.

2. KUULEMISTEN JA VAIKUTUSTEN ARVIOINTIEN TULOKSET
2.1. I ntressitahojen kuuleminen

Vuoden 2012 alusta alkaen komissio on kuullut kattavasti monien eri jérjestdjen edustgjia.
Kuuleminen on tapahtunut kahden- ja monenvalisissa kokouksissa. Liséks ndkemyksia on
kerétty varjopankkitoimintaa koskevassa julkisessa kuulemisessa, varainhoitokysymyksia (ml.
rahamarkkinarahastot) koskevassa julkisessa kuulemisessa ja varjopankkitoimintaa
koskevassa yleisille avoimessa konferenssissa. Talla tavoin komissio on saanut runsaasti
tietoa rahamarkkinarahastojen markkinoiden toiminnasta ja niiden eri segmenteistd seka
nakemyksia ratkai sua edellyttavista kysymyksista ja endotuksia niiden ratkai semiseksi.

2.1.1. Varjopankkitoimintaa koskeva vihrea kirja

Varjopankkitoimintaa koskevaan vihredan kirjaan annetut vastaukset antoivat lagjan kuvan
EU:n varjopankkisektorista. Taman ansiosta heindkuussa 2012 kaynnistettyyn varainhoitoa
koskevaan julkiseen kuulemiseen voitiin sisdlyttdd entistd kohdennetumpia kysymyksia
rahamarkkinarahastojen toiminnasta. Huhtikuussa 2012 jarjestettyyn yleisolle avoimeen
konferenssiin, johon osallistui sidosryhmida EU:sta ja Yhdysvalloista, sisdltyi myos
rahamarkkinarahastoja kasitellyt osio. Sdantelyviranomaisten ja liike-eldméan edustgjat
muodostivat rahamarkkinarahastoja koskevan paneelin, jossa he esittivat ndkemyksidan
tarpeesta uudistaa EU:n rahamarkkinarahastojen markkinoita.

2.1.2. Varainhoitoa koskeva kuuleminen

Lagjempaan erindisia varainhoitokysymyksia kasitelleeseen julkiseen kuulemiseen, joka
kaynnistettiin 26. heindkuuta 2012, sisdllytettiin rahamarkkinarahastoja kéasitteleva luku
(kuuleminen pééttyi 18. lokakuuta 2012). Komission yksikot saivat 56 vastausta, jotka
koskivat rahamarkkinarahastoja koskevaa osiota.

2.2. Vaikutusten arviointi

Komissio toteutti sdantelyn parantamista koskevan politilkkansa mukaisesti vaikutusten
arvioinnin eri toimintavaihtoehdoista. Rahamarkkinarahastojen likviditeetin ja vakauden
varmistamiseksi analysoitiin yhteensda 16 eri vaihtoehtoa. Kaikki ndma vaihtoehdot
analysoitiin  ottaen huomioon yleiset tavoitteet €li rahoitusvakauden parantaminen
sisamarkkinoilla ja rahamarkkinarahastojen sijoittgjansuojan parantaminen, mutta myds
taman aloitteen muut erityisemmét tavoitteet otettiin huomioon: i) torjutaan riski, etta
vaikutukset levidisivdt reaalitalouteen, ii) torjutaan riski, ettd vaikutukset levidisivat
koskemaan myos jarjestdda, ja iii) vahennetédn myohdan lunastaville aiheutuvia haittoja
erityisesti kun lunastukset tapahtuvat stressikausien markkinaol osuhtei ssa.

Vakutusten arvioinnissa analysoitiin vaikutuksia, kuten eri sidosryhmille, sijoittaille,
varainhoitgjille, lyhytaikaisen velan liikkeeseenlaskijoille ja jarjestgjille aiheutuvia
kustannuksia ja hyttyja& Analyysin tuloksena paadyttiin kannattamaan entistd vankemman
kehyksen luomista rahamarkkinarahastoille: tama edellyttéa entisté suurempaa likviditeettia ja
entistd vakaampaa rakennetta. Parhaiks arvioitujen toimintavaihtoehtojen vaikutusten
odotetaan hyodyttavan rahamarkkinarahastoja ja ylipaatéén rahamarkkinoita parantamalla
niiden kykya selviytyé stressikausien markkinaolosuhteista. Tuloksena on unionissa entista
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vakaampi rahamarkkinoiden toimintaymparisto, josta hyotyvét sijoittajat, lyhytaikaisen velan
liikkeeseenlaskijat ja rahamarkkinarahastojen jarjestdjind toimivat pankit.

Sisdmarkkinoiden  pddosaston  edustgjat  tapasivat  vaikutustenarviointilautakunnan
16. tammikuuta 2013. Lautakunta tarkasteli vaikutusten arviointia ja antoi siitd myonteisen
lausuntonsa 18. tammikuuta 2013. Kokouksen aikana lautakunnan jdsenet esittivét
sisamarkkinoiden padosaston edustgjille ehdotuksia vaikutusten arvioinnin  sisalon
parantamiseksi, mink& perusteella asiakirjan lopulliseen versioon tehtiin joitakin muutoksia.
Ongelmien madrittelya on parannettu antamalla  yksityiskohtaisempia tietoja
rahamarkkinarahastojen markkinoista, ja niiden kuvaukseen lisdttiin unionia koskevia
esimerkkejd, joista kdy erityisesti ilmi ongelmien valtioiden rajat ylittdva ulottuvuus.
Tavoitteet ja yksildityja ongelmia koskevat vaihtoehdot on linkitetty paremmin, ja on kaytetty
enemman madrdlisesti ilmaistavia toimintatavoitteita. Suunnitelluista toimenpiteista
gjoittagjille aitheutuvat vaikutukset ja sd8nnodsten noudattamisesta aiheutuvat kustannukset on
selitetty  yksityiskohtaisemmin. Jasenvdltiolhin  ja  kansainvdlisen  sdantelyn
johdonmukaisuuteen kohdistuvat vaikutukset on my0s selitetty paremmin. Sidosryhmien
ndkemykset on editetty jarjestelmallisesti erityisesti kohdissa, joissa analysoidaan ja
vertaillaan vaihtoehtoja.

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

Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen (SEUT) 114 artiklan 1 kohta tarjoaa
oikeusperustan  asetukselle, jolla otetaan kayttoon yhdenmukaiset sdannokset
sisdmarkkinoiden toimintaa varten. Tuotteiden toiminnan vakautta koskevilla sdanndilla
vahvistetaan rahamarkkinarahastoihin liittyvien riskien rgjat. Niilld e sdannella paésya
harjoittamaan varainhoitotoimintaa vaan sdannelléan tapaa, jolla ndma toiminnot suoritetaan,
jotta voidaan varmistaa sijoittajansuoja ja rahoitugarjestelman vakaus. S&8nndilla tuetaan
sisamarkkinoiden asianmukaista ja turvallista toimintaa.

Sisamarkkinoiden eheyttd  koskevan tavoitteen saavuttamiseksi ehdotetulla
lainsdddantétoimella  luodaan  rahamarkkinarahastoja  koskeva  sdantelykehys, jotta
varmistetaan parempi Sijoittajansuoja rahamarkkinarahastoihin sijoittaville ja parannetaan
rahoitusvakautta estamalla vaikutusten leviamisriski. Ehdotetut sdannotkset on erityisesti
tarkoitettu varmistamaan, ettd rahaston likviditeetti on riittdvd vastaamaan sijoittgien
lunastustoimeksiantoihin  ja rahamarkkinarahastojen rakenne on riittdvan turvallinen
kestamaan epéedulliset markkinaolosuhteet. Asetusta pidetéén soveliampana oikeudellisena
valineend, kun tarkoitus on ottaa kayttéon yhtendiset vaatimukset, jotka koskevat muun
muassa hyvaksyttavid omaisuuserid, hajauttamista koskevia saant¢jd, luotto-, korko- ja
likviditeettiriskien suuruutta koskevia saantdja sekd saantdjd, jotka koskevat toimiluvan
myontamista rahastoille, joilla on aikomus alkaa harjoittaa sijoitustoi mintaa rahamarkkinoilla.
Nama ovat padosin tuotteiden toiminnan vakautta koskevia séant¢ja, joilla pyritdan tekemaan
EU:n rahamarkkinarahastoista entistéd varmempia ja tehokkaampia vahentden samalla niihin
liittyvaa huolta systeemisen riskin toteutumisesta.

Rahamarkkinarahaston hoitajan toiminnan aloittamista séannellaén joko
yhteissijoitusyrityksid koskevalla direktiivilla tai vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajia
koskevalla direktiivilla& Rahastojen hoitgien toimintaan sovelletaan jatkossakin
yhteissijoitusyrityksid koskevaa direktiivia ja vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitagjia
koskevaa direktiivia, mutta yhteissjoitusyrityskehykseen dSisdityvia tuotesaantoja
téydennetdan taman asetuksen tuotesdannailla.
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3.2. Toissijaisuus- ja suhteellisuusperiaate

Kansallinen  sdantely  rgoittuu  luonnostaan  asianomaiseen  jasenvaltioon.  Jos
rahamarkkinarahaston tuote- ja likviditeettiprofiilia séénneltéisiin yksinomaan kansallisella
tasolla, riskina olisi, ettéa keskenddn erilaisia tuotteita myytaisiin rahamarkkinarahastoina.
Tama aheuttais sekaannusta dijoittgjien keskuudessa ja estds  tasapuolisten
toimintaedellytysten  toteutumisen  kaikkialla unionissa niille, jotka tarjoavat
rahamarkkinarahastoja  joko ammatti- tai  piengjoittgille.  Lisdks  erilaiset
rahamarkkinarahaston keskeisia ominaisuuksia koskevat kansalliset toimintatavat liséaisivét
riskia vakutusten levidmisestd rajojen yli erityisesti silloin, kun liikkeeseenlaskijat ja
rahamarkkinarahasto sijaitsevat eri jasenvaltioissa. Koska rahamarkkinarahastot sijoittajat
monenlaisiin  rahoitusinstrumentteihin  kaikkialla EU:ssa, yhden rahamarkkinarahaston
maksukyvyttomyydella (joka johtuisi riittamattomasta séantelysta kansallisella tasolla) olisi
vaikutusta valtioiden ja yritysten rahoitukseen kaikkialla EU:ssa.

Liséksi koska monien rahamarkkinarahastoja EU:ssa tarjoavien toimijoiden kotipaikka on
toisessa jasenvaltioissa kuin siing, jossa rahastoja pidetddn kaupan, on olennaisen térkeda
luoda vankka kehys, jotta valtetdan vaikutusten levidminen valtioiden rgjojen yli. Vaikutusten
valilla, joka on usein sijoittautunut toiseen jasenvaltioon. Tama on erityisen tarkeda silloin,
kun jérjestdja on sijoittautunut jasenvaltioon, jolla ei mahdollisesti ole budjettivaroja pelastaa
maksukyvytonta jarjestdj8a.

Suhteel lisuusperiaatteen osalta voidaan todeta, ettd ehdotuksessa saavutetaan asianmukainen
tasapaino yleisen edun ja toimenpiteen kustannustehokkuuden vélilla. Eri osapuolille
asetettavat vaatimukset on mitoitettu huolellisesti. Aina kun se on ollut mahdollista,
vaatimukset on laadittu vahimmaisvaatimusten muotoon (esim. likviditeetti péiva tai
viikkotasolla, saman liikkeeseenlaskijan arvopapereihin sjoittamiselle asetetut rgjat), ja
|akisdateiset velvollisuudet on muotoiltu niin, etteivét ne tarpeettomasti riko olemassa olevia
liiketoimintamallgga (esm. sdadetddn asianmukaisista dirtyméagoista ennen  kuin
rahamarkkinarahaston nettoarvon kelluttaminen on pakollista tai annetaan toimijoille
mahdollisuus valita, soveltavatko ne rahamarkkinarahastoonsa tiukkoja pd&omavaatimuksia
va nettoarvon Kkelluttamista). Na&itd vaatimuksia asetettaessa on erityisesti  pyritty
Saavuttamaan tasapaino sSijoittgjasuojan, valtioiden rgojen yli tapahtuvan vaikutusten
levidmisen vélttédmisen, markkinoiden tehokkuuden, EU:n teollisuuden rahoittamisen ja
toimialalle aiheutuvien kustannusten valilla

3.3. Vaikutus perusoikeuksiin liittyviin kysymyksiin

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

Ehdotuksen yleiseen etuun liittyva tavoite, jolla perustellaan tiettyja rgjoituksia edella
mainittuihin perusoikeuksiin, on tavoite varmistaa markkinoiden eheys ja vakaus.
Elinkeinovapauteen saatetaan joutua puuttumaan, koska on valttamatonta noudattaa erityisia
tavoitteita, joilla varmistetaan riittéva likviditeetti ja estetddn vaikutusten leviamisen riski ja
turvataan djoittajien edut entistd paremmin. Ehdotuksessa kunnioitetaan kuitenkin
téysimittaisesti taman perusvapauden pohjimmaista merkitystd. Ehdotetuilla uusilla séannéilla
vahvistetaan yleisesti oikeutta kuluttgjansuojaan (38 artikla) ja samala noudatetaan
perusoikeuksia ja periaatteita, jotka on tunnustettu Euroopan unionin perusoikeuskirjassa ja
Euroopan unionin toiminnasta tehdyssa sopimuksessa.
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3.4. Ehdotuksen yksityiskohtaiset perustelut
Rahamarkkinarahastoja koskeva ehdotus jakautuu yhdeksaan lukuun.
34.1. |luku: Yleiset sdannokset (1-6 artikla)

| luvussa kasitelléan yleisia séantojd, kuten kohdetta ja ehdotettujen sdéantdjen soveltamisalaa,
maéritelmid, rahamarkkinarahastojen toimiluvan myontamisté ja ehdotetun asetuksen suhdetta
olemassa oleviin sa@antdihin, joista on sdadetty  direktiiveissda  2009/65/EY
(yhteissijoitusyritykset eli UCITS-rahastot) ja 2011/61/EU (vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen
hoitajat).

1 artiklassa médritellédn kohde ja sdadetddn, efta asetusta sovelletaan kaikkiin
rahamarkkinarahastoihin, jotka ovat sijoittautuneet unioniin ja/tai joita hoidetaan jaltai
pidetédn kaupan unionissa. Siind tdsmennetddn myds, ettd asetuksen vaatimukset on
tarkoitettu tyhjentéviksi eli niiden e katsota jéttéavan tilaa ylimaérdisten kansallisten
vaatimusten asettamiselle eli ns. lainsdadannon kultaukselle. Rahamarkkinarahastot ovat joko
yhteissijoitusyrityksia (UCITS-rahastoja) tai vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja, jotka sijoittavat
lyhytaikaisiin rahoitusinstrumentteihin ja joilla on erityisia tavoitteita. 2 artiklassa annetaan
ehdotetun asetuksen yhdenmukaisen soveltamisen kannalta tarpeelliset méaaritelmét. 3
artiklassa sdadetéan, etta yhteista sjoitustoimintaa harjoittaville yrityksille myonnetéan
nimenomainen lupa toimia rahamarkkinarahastoina joko osana yhteissijoitusyrityksia
koskevaa yhdenmukaistettua toimiluvan myontdmismenettelya tai  vaihtoehtoisille
djoitusrahastoille 4 artiklassa séédettyd yhdenmukaistettua menettelyd noudattaen. 5
artiklassa rajoitetaan kasite " rahamarkkinarahasto” koskemaan ainoastaan asetuksen mukaisia
rahastoja. 6 artiklassa kuvataan yhteissijoitusyrityksida koskevaan direktiiviin  ja
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitajia koskevaan direktiiviin sisdltyvien olemassa olevien
séantdjen ja uuden rahamarkkinarahastoja koskevan asetuksen valista yhteyttd, ja siina
t&smennetéén, etté asetusta on sovellettava rahamarkkinarahastojen hoitajiin.

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

[ lukuun sisdltyvdat saannét, jotka koskevat rahamarkkinarahastoille sdlittuja
sijoituspolitiikkoja, kuten hyvaksyttdvia omaisuuserid seka sijoitusomaisuuden hajautusta,
keskittymista ja luottoluokkaa.

7 artiklassa kuvataan gijoituspolitiikkaa koskevien yhteissijoitusyritysten saantojen ja
ehdotettujen rahamarkkinarahastojen sijoituspolitiikkaa koskevien séénttjen valista suhdetta
jatodetaan, etta rahamarkkinarahastot muodostavat erityissaannoksen (lex specialis) suhteessa
kyseisessa artiklassa lueteltuihin yhteissijoitusyrityksia koskeviin séantdihin. 8 artiklassa
kuvataan neljéa rahoitusvarojen luokkaa, joihin rahamarkkinarahastot voivat sijoittaa
rahamarkkinainstrumentit,  talletukset  luottolaitoksissa,  johdannaisinstrumentit  ja
takaisinmyyntisopimukset. Rahamarkkinarahastot eivéa voi Sijoittaa mihinkdan muihin
omaisuuseriin, harjoittaa rahamarkkinainstrumenttien lyhyeksi myyntia, hankkia osakkeisiin
ta hyodykkeisiin kohdistuvia vastuita, harjoittaa arvopaperien lainaksiantamista tai
-ottamista, tehda takaisinostosopimuksia tai ottaa ta antaa lainaks rahaa, koska nama
omaisuuserduokat ja kaytannot heikentéisivat rahamarkkinarahaston likviditeettiprofiilia. 9—
13 artiklassa kuvataan tarkemmin niiden neljan omaisuuserduokan kelpoisuusvaatimuksia,
joihin rahamarkkinarahastot voivat sijoittaa. Erityisesti 13 artiklaan siséltyvét sdanndt, joilla
pyritédn varmistamaan, ettd takaisinmyyntisopimuksen yhteydessa saatu vakuus on riittéavan
likvidi, jotta se voidaan tarvittaessa myyda nopeasti.

14 artikla sisdltéa hyvéksyttévan sijoitusomaisuuden hajautusta koskevat yksityiskohtaiset
sdanndt, joita kunkin rahamarkkinarahaston on noudatettava, kuten s88nnGt yhden
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liikkeeseenlaskijan osuuden enimméismaarasta (prosenttiosuutena rahamarkkinarahastossa
hoidettavista varoista) ja yhteen vastapuoleen liittyvien riskisaamisten enimmaismaarasta.
15 artiklassa puolestaan sdadetddn puolestaan enimmaismadrista, joita rahamarkkinarahasto
voi (sijoittgjana) pitda hallussaan ja jotka koskevat yhta liikkeeseenlaskijaa (keskittymisrgjat).
Jotta voidaan vahentda mekanistista riippuvuutta ulkoisista luottoluokituksista, 16-19 artikla
sisdtavat rahamarkkinarahastojen sijoitusinstrumenttien luoton laadun sisdista arviointia
koskevat yksityiskohtaiset sd8nnot. 20 artiklassa kuvataan hallintotapavaatimukset, jotka
koskevat sisdista luottoluokitusprosessia ja erityisesti toimivan johdon roolia.

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

[l luvussa késitellaan riskienhallintaan liittyvia ndkokohtia, kuten rahamarkkinarahastojen
omaisuuserien  maturiteettia  ja  likviditeettiprofiilia,  luottoluokitusten — pyytamista,
selonottovel vollisuutta seka stressitestej @, jotka rahamarkkinarahaston on otettava kayttoon.

Uudet painotettua keskimaardista maturiteettia (WAM) ja painotettua keskimaaréista
omaisuuserien hallussapitoa koskevien vaatimusten kanssa ovat olennaisen tarkeita
tukipilareita rahamarkkinarahaston likviditeettiprofiilin vahvistamisessa ja néin ollen sen
vamiudessa tayttéa sjoittgjien lunastusvaatimukset. 21 artikla sisdltééd maturiteettiprofiilia
koskevan keskeisen sdannoksen, jota lyhyiden rahamarkkinarahastojen on noudatettava.
22 artikla sisdltéd vastaavat sddnnot lyhyille rahamarkkinarahastoille, jotka sijoittavat
pidempiaikaisiin instrumenttethin  kuin lyhyet rahamarkkinarahastot. Tavanomaisilla
rahamarkkinarahastoilla on erilaiset maturiteettirgjat, kuten painotettu keskimaaréinen
elinaika (WAL) ja painotettu keskiméardinen maturiteetti (WAM), ja ne voivat kayttéa
lievempaa hajautusvaatimusta saman yhteistn liikkeeseen laskemiin
rahamarkkinainstrumentteihin tehtyihin sijoituksiin. Nama ominaisuudet ovat linjassa sen
kanssa, ettd tavanomaisten rahamarkkinarahastojen tavoitteena on tarjota hieman suurempaa
tuottoa kuin rahamarkkinakorot. Tavanomaisten rahamarkkinarahastojen ominaisuudet ovat
my06s linjassa sen tosiasian kanssa, etta tamantyyppisia rahastoja ei voida hoitaa kiintedn
nettoarvon rahamarkkinarahastoina (22 artiklan 5 kohta), mista syysta ne ovat véhemman
attiitajoukkopaoille.

23 artiklassa estetddn rahamarkkinarahastoja pyytdmasta tai rahoittamasta ulkopuolisen
tekemaa luottoluokitusta, milla téydennetdan 1619 artiklassa olevia sisdisia luottoluokituksia
koskevia sdantojd. 24 artiklassa otetaan kayttdon selonottovelvollisuutta koskevat
vaatimukset. Néiden sddntdjen tavoitteena on tarjota rahamarkkinarahastoille paremmat
mahdollisuudet ennakoida lunastussyklejé. 25 artikla sisdltaa stressitesteja koskevat sdanndot.

3.4.4. 1V Iuku — Arvostussdannot (2628 artikla)

IV luku Kkésittelee rahamarkkinarahaston Sijoitusomaisuuden  arvostamista ja
rahamarkkinarahaston osuus- tai osakekohtai sen nettoarvon laskemista.

2628 artikla sisdltavat sdannot siitd, miten rahamarkkinarahastojen on arvostettava yksittai set
sijoitusomaisuuserédt ja laskettava osuus- tai osakekohtainen nettoarvo seka kuinka usein
tallaiset arvostukset on tehtéva. Vaikka on olemassa yleissdanto, jossa suositaan arvostamista
markkinahintaan, rahamarkkinarahastot voivat myds kayttdd malliin perustuvaa
arvostusmenetelméd silloin, kun arvostaminen markkinahintaan e ole mahdollista tai
markkinatietojen laatu e ole riittdva. Ainoastaan kiintean nettoarvon rahamarkkinarahastot
voivat arvostaa omaisuuserdat myos jaksotettuun hankintamenoon. Nettoarvon laskemiseksi
valittu menetelma on erityisen térkea silloin, kun rahamarkkinarahaston osakkeitatai osuuksia
lasketaan liikkeeseen tai lunastetaan (26 artikla).
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3.4.5. V luku — Kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahastoja koskevat erityisvaatimukset
(29-34 artikla)

V luku sisdltéa erityisvaatimuksia, jotka koskevat rahamarkkinarahastoja, jotka arvostavat
omaisuuserat jaksotettuun hankintamenoon tai ilmoittavat soveltavansa osuus- tai
osakekohtaista kiinteda nettoarvoa tai jotka pyoristdvét osuus- tai osakekohtaisen kiintedn
nettoarvon  léahimpaan  prosenttiyksikkéon eli  kyse on  kiintedn  nettoarvon
rahamarkkinarahastoista

29 artikla sisdltda erityiset toimilupavaatimukset, joita sovelletaan ainoastaan sellaisiin
rahamarkkinarahastoihin, jotka arvostavat omaisuuserénsa jaksotettuun hankintamenoon tai
ilmoittavat soveltavansa osuus- tai osakekohtaista kiinted& nettoarvoa tai pyoristavat osuus-
tal osakekohtaisen kiintedn nettoarvon [dhimpdan prosenttiyksikkéon. Naiden kiinteén
nettoarvon rahamarkkinarahastojen on otettava kayttoon puskuri, joka on vahintééan kolme
prosenttia rahaston varojen kokonaisarvosta. 30 artiklassa kuvataan  puskurin
(" nettoarvopuskurin”) rakenne, ja 31 artiklassa kuvataan sen toiminta. On térkedd huomata,
ettd 31 artikla siséltédd sdannon, jonka mukaan nettoarvopuskuria voidaan kayttda ainoastaan
tasaamaan osuus- tai osakekohtaisen kiintedn nettoarvon ja osuuden tai osakkeen ”todellisen”
arvon valinen ero. Lisdks 31 artikla sisdltda séannot siitd, milloin nettoarvopuskurin varoja on
kaytettava ja milloin puskuriin voidaan lisdtd varoja. 32-34 artiklassa sdadetdan
velvollisuudesta taydentda nettoarvopuskuria sekd seurauksista, joita koituu, jos puskurin
téydentaminen lyddaan laimin.

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

VI luku sisdltéd sdanndt ulkopuolisesta tuesta. Siina vahvistetaan sdantd, jonka mukaan
kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahastot voivat vastaanottaa ulkopuolista tukea ainoastaan
nettoarvopuskurin kautta, kun taas muilta rahamarkkinarahastoilta on paaséantoisesti kielletty
ulkopuolisen tuen vastaanottaminen.

35 artiklassa kuvataan, mita ulkopuolisella tuella tarkoitetaan, ja se sisdltéa ei-tyhjentavan
luettelon tapauksista, joissa on kyse ulkopuolisesta tuesta. Talla artiklalla on kaks tavoitetta:
slla varmistetaan, ettd kakki "jarjestgan” tuki annetaan kiintedn nettoarvon

rahamarkkinarahastoille, artiklalla varmistetaan etta toimivaltaiset viranomaiset sallivat
téllaisen tuen vain, jos rahoitusvakauden yllgpitdmiseen liittyvat poikkeukselliset olosuhteet

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

VIl luku sisdltdd avoimuutta koskevat sdannot, jotka liittyvéat rahamarkkinarahastojen
mainostamiseen sijoittgjille, seka toimivaltaisille viranomaisille tapahtuvaa raportointia
koskevat vaatimukset.

37 artikla sisdtéa erityiset avoimuusvaatimukset. 38 artiklassa vahvistetaan kaikille
rahamarkkinarahastoille raportointivaatimukset, joita sovelletaan direktiiveissa 2009/65 ja
2011/61 séadettyjen vaatimusten lisdksi.

3.4.8. VI luku —Valvonta (3942 artikla)

VI luku sisdltéa rahamarkkinarahastojen valvontaa koskevat séannot: 39 artiklassa selitetééan
rahamarkkinarahaston osalta toimivaltaisten viranomaisten ja rahamarkkinarahaston hoitagjan
roolit. 40 artiklassa todetaan, ettd toimivaltaisten viranomaisten toimivaltaa, joka perustuu
yhteissijoitusyrityksid koskevaan direktiiviin ja vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitgjia
koskevaan direktiivin, olisi kaytettava myo6s ehdotetun asetuksen osalta. 41 artiklassa viitataan
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Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaisen toimivaltaan (EAMV), ja 42 artiklassa sdadetdan
viranomaisten vélisesta yhtei styosta.

3.4.9. IXluku— Loppusadnnokset (4346 artikla)

IX luku sisdltéa olemassa ol evien rahamarkkinarahastoina toimivien yhteissijoitusyritysten ja
vahtoehtoisten sijoitusrahastojen kohtelua koskevat s&anntt sen varmistamiseksi, etta
kyseiset rahastot ovat rahamarkkinarahastoja koskevien uusien saantéjen mukaiset. Luku
sisdtéd myos uudelleentarkastelulausekkeen, joka koskee nettoarvopuskurien soveltamista
tiettyihin kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahastoihin. 43 artiklassa mainitaan erityisesti,
miten olemassa olevien yhteissijoitusyritysten ja vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen, jotka
tayttavat kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahaston maéarittelyperusteet, olisi kerdttava
nettoarvopuskuri asteittain. 45 artiklassa todetaan, ettd nettoarvopuskurien soveltamista
Kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahastoihin, jotka keskittdvét salkkunsa jasenvaltioiden
lilkkeeseen laskemiin tai takaamiin velkakirjoihin, olisi tarkasteltava uudelleen viimeistdan
kolmen vuoden kuluttua témén asetuksen voimaantul osta.

4. TALOUSARVIOVAIKUTUKSET

Rahamarkkinarahastojen uudistustyén koordinointi on tapahtunut tiiviissa yhteistyssa
Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaisen (EAMV) kanssa. Komission rahastonhoitoalan
asiantuntijat ovat olleet sdanndllisessa  yhteydessa EAMV-kollegoihinsa  seka
rahamarkkinarahastojen toimintaa kasittelevdssa tyoryhmassa ettd EAMV:n yhteydessi
toimivassa sijoitustenhoitopal vel ujen pysyvassa komiteassa.

EAMV keskeytti rahamarkkinarahastojen osalta k&ynnissi olleen tyonsd, koska komissio
ilmoitti aikovansa ehdottaa télla alalla lainsdadantéa, jolla muun muassa sisdllytettéisiin
primaarioikeuteen  tietyt periaatteet, jotka on vahvistettu olemassa olevissa
rahamarkkinarahastoja koskevissa Euroopan arvopaperimarkkinavalvojien komitean (CESR)
ja EAMV:n suuntaviivoissaa. EAMV oli jo ehtinyt kaynnistéd vaihtoehtoisa
luokitusmenetelmia koskevan vamistelutyon, jonka yhteydessa oli maérda Kkorvata
luottoluokituslaitosten rahamarkkinainstrumenteille antamat luottoluokitukset. EAMV on
keskeyttanyt tdman valmistelutydn odottaakseen virallista valtuutusta, joka annettaisiin sille
ehdotetun lainséaédannon nojalla. Lissks EAMV on jo doittanut valvontakaytantdja ja
suuntaviivojensa noudattamista koskevan tietokannan luomisen osana pyrkimyksiéén saada
aikaan |&hentymista rahamarkkinarahastojen alalla.

Sen vuokss EAMV:IlI& on jo nyt hyvét valmiudet suoriutua ehdotetulla asetuksella sille
annettavista tehtévistd, koska kaikki tdma vamistelutyd oli kaynnistetty jo ennen
rahamarkkinarahastoja koskevaa komission ehdotusta.

Naissé olosuhteissa komissio @ ole havainnut, etta asetuksella olisi vaikutuksia Euroopan
unionin talousarvioon. Edella todetun perusteella EAMV e tarvitse lisdrahoitusta eiké
lisdhenkil 0st6d ehdotetussa lainsdadanndssa sille annettavien tehtavien suorittamiseen eli
vaihtoehtoisten luokitusmenetelmien kehittamiseen ja hyvaksyttyja rahamarkkinarahastoja
koskevan tietokannan luomiseen. Kuten edella todettiin, nama tehtavét ovat jo osa EAMV:n
vakiintunutta toimintaa.

Liséks rahamarkkinarahastoja koskevien toimintasaantdjen méarittely sisdltyy jo EAMV:n
nykyisiin tehtéviin. Osana yleistehtavdansa valvoa ja lahentéd sdantelya UCITS-rahastojen
alalla EAMYV on jo osoittanut henkil dstoresursseja kehittamaan toiminta- ja valvontavaineita
rahamarkkinarahastoja varten, silla kyse on erityisesta rahastoluokasta, johon sovelletaan joko
yhteissijoitusyrityksidtai vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja koskevaa | ainsdadantoa.
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Néaiden pyrkimysten saavuttamiseksi Euroopan arvopaperimarkkinavalvojien komitea (CESR)

suuntaviivat (CESR 10/049).

EAMV toteutti vuonna 2012 runsaasti resurssga Vvaatineen vertaisarvioinnin, jossa
tarkasteltiin, kuinka jasenvaltiot sovelsivat suuntaviivoja kéytannossa (12 jasenvaltiota sovels
suuntaviivoja, kun taas kahdeksan ei ollut ottanut niita osaks sééntel ykaytantoaan).

Vuonna 2013 rahamarkkinarahastoja koskevia suuntaviivoja tdydennettiin yksityiskohtaisella
kysymyksia javastauksia -asiakirjalla.
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2013/0306 (COD)
Ehdotus
EUROOPAN PARLAMENTIN JA NEUVOSTON ASETUS
rahamarkkinarahastoista

(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 jalkeen, kun esitys lainsdatamigarjestyksessa hyvaksyttavaksi sdadokseksi on toimitettu
kansallisille parlamenteille,

ottavat huomioon Euroopan talous- ja sosiaalikomitean lausunnon?,

noudattavat tavallista lainsddtamigjérjestysta,

seka katsovat seuraavaa:

(D)

)

3

(4)

Rahamarkkinarahastot tarjoavat lyhytaikaista rahoitusta finanssilaitoksille, yrityksille
ta valtioille. Tarjoamalla rahoitusta néille yhteistille rahamarkkinarahastot
osallistuvat Euroopan talouden rahoittamiseen.

Kysyntapuolella rahamarkkinarahastot on lyhytaikaisen kassanhallinnan vélineita,
joiden etuina ovat suuri likviditeetti, hagjautus, sijoitetun paéoman arvon vakaus seka
markkinaperusteinen tuotto. Rahamarkkinarahastoja kayttavét padasiassa yritykset,
jotka haluavat  gjoittaa  ylimaéraiset  kateisvaransa  lyhyekss  gaks.
Rahamarkkinarahastot toimivat siis térkedna linkking, joka yhdistéa lyhyen rahan
kysynnan jatarjonnan.

Finanssikriisin aikaiset tapahtumat ovat tuoneet rahamarkkinarahastoissa esiin
piirteitd, jotka atistavat ne héiridille, kun finanssimarkkinoilla esiintyy ongelmia, ja
jotka voivat sen vuoksi levittda tai kasvattaa riskeja koko rahoitusjérjestelméassa. Kun
sellaisten omaisuuserien hinnat, joihin rahamarkkinarahastot ovat sijoittaneet, alkavat
laskea erityisesti stressikausien markkinaolosuhteissa, rahamarkkinarahastot eivét
pysty aina lupaustensa mukaisesti lunastamaan heti sijoittgien merkitsemi& osuuksia
tal osakkeita eikd séilyttdmadn niiden alkuperdistd arvoa. Tama tilanne voi johtaa
akillisiin  massiivisiin lunastusvaatimuksiin,  joilla voi  olla lagempia
makrotaloudellisia seurauksia.

Suuret lunastusvaatimukset voivat pakottaa rahamarkkinarahastot myyméan osan
sijoitusomaisuudestaan taantuvilla markkinoilla, mika kiihdyttéa likviditeettikriisia.
Néaissa olosuhteissa liikkeeseenlaskijat voivat kohdata rahamarkkinoilla vakavia
rahoitusvaikeuksia, jos yritystodistusten ja muiden rahamarkkinainstrumenttien
markkinat hiipuvat. Kriisin mahdollinen leviaminen lyhytaikaisen rahoituksen
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markkinoille voi téléin aiheuttaa suoraan suuria vaikeuksia finanssilaitosten, yritysten
javaltioiden rahoitukselle ja néin ollen koko taloudelle.

Varainhoitajat voivat jarjestgjien avulla pé&ittéd tarjota harkinnanvaraista tukea
rahamarkkinarahastojensa likviditeetin ja vakauden yllapitamiseksi. Jarjestdjien on
arvonalennuksen yhteydessd usein pakko tukea rahamarkkinarahastoja, joiden
jarjestdgjina ne toimivat, koska ne pelkaavat maineriskia ja sitd mahdollisuutta, etta
paniikki levida niiden muuhun liiketoimintaan. Jarjestgjien antama tuki voi rahaston
koon ja lunastuspaineen mukaan kasvaa suuremmaksi kuin niiden helposti
kéytettévissa olevat varat. Sen vuoks on térkeda luoda yhtendnen sd8nnosto, jolla
voidaan estda jarjestgan vararikko ja hdirididen leviaminen  muihin
rahamarkkinarahastojen jérjestdjina toimiviin yhteiséihin.

Jotta sisamarkkinat voitaisiin  sdilyttdéd  eheinda  ja  vakaina lisdéamala
rahamarkkinarahastojen kestokykya ja rgjoittamalla héirididen levidmiskanavia, on
tarpeen vahvistaa sddnnét rahamarkkinarahastojen toiminnasta ja erityisesti niiden
sjoitussalkkujen koostumuksesta. Sen varmistamiseksi, ettd rahamarkkinarahastot
voivat valittomasti lunastaa sijoittajien osuudet tai osakkeet erityisesti stressikausien
markkinaolosuhteissa, tarvitaan koko wunionia koskevat yhtendiset S88nnot.
Rahamarkkinarahastojen sijoitussalkkuja koskevia yhtendisia séantdja tarvitaan myos
sen varmistamiseksi, etta rahamarkkinarahastot voivat kestéé tilanteen, jossa suuri
joukko sijoittgjia esittéd akillisesti massiivisia lunastusvaatimuksia.
Rahamarkkinarahastoja koskevia yhtendisida sdantgja tarvitaan myds sen
varmistamiseksi, ettd lyhytaikaisen rahoituksen markkinat toimivat moitteettomasti
finanssilaitosten, lyhytaikaista velkaa liikkeeseen laskevien yritysten ja valtioiden
kannalta. Séantdja tarvitaan myods sen vuoksi, etta niilla varmistetaan
rahamarkkinarahastojen sijoittgjien yhdenvertainen kohtelu ja valtetéén tilanne, jossa
myohaédn lunastuksia vaativille koituu ylimddrasia haittoja, kun lunastukset
keskeytetdan valiaikaisesti tai kun rahamarkkinarahasto likvidoidaan.

On tarpeen saitéd rahamarkkinarahastoja koskevien vakavaraisuusvaatimusten
yhdenmukaistamisesta vahvistamalla selkedt s&annot, joissa rahamarkkinarahastoille
ja niiden hoitgjille asetetaan suoria velvoitteita unionin lagjuisesti. Tama lisaisi
rahamarkkinarahastojen vakautta valtioiden ja yritysten lyhytaikaisen rahoituksen
lahteend koko unionissa. Se takaisi myos, etta rahamarkkinarahastot séilyvét
luotettavana vélineend, jota voidaan kéyttda unionin talousel@massa kassanhallinnan
tarpeisiin.

Euroopan  arvopaperimarkkinavalvojien komitea  (CESR) on  antanut
rahamarkkinarahastoja koskevat ohjeet tasapuolisten  vahimmaisedellytysten
luomiseks rahamarkkinarahastojen toiminnalle unionissa, mutta anoastaan
12 jasenvaltiota on pannut kyseiset ohjeet taytantéon yhden vuoden kuluttua niiden
antamisesta, mik& osoittaa, ettd toisistaan poikkeavista kansallisista sd@nnoista
pidetéén yha kiinni. Erilaisilla kansalisilla 1&hestymistavoilla ei pystyta korjaamaan
unionin rahamarkkinoiden heikkouksia, mika kavi ilmi finanssikriisin aikana, elka
vahentamaan leviamisriskid, minkd vuoksi ne vaarantavat sisdmarkkinoiden toiminnan
ja vakauden. Rahamarkkinarahastoja koskevilla yhteisilla séanndilla olisi néin ollen
luotava korkeatasoinen sijoittgjansuoja ja ehkéistava ja vahennettava leviamisriskea,
joita saattaa ai heutua rahamarkkinarahastoihin kohdistuvan sijoittajapaon vuoksi.

IIman asetusta, jossa vahvistetaan rahamarkkinarahastoja koskevat sdannét, on
mahdollista, ettd kansallisella tasolla toteutetaan toisistaan poikkeavia toimenpiteitd,
jotka todenndkdisesti aiheuttavat merkittdvia kilpailun vaéristymia keskeisissa
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sijoitussuojanormeissa esiintyvien huomattavien erojen vuoksi. Toisistaan poikkeavat
vaatimukset, jotka koskevat sijoitussalkun koostumusta, hyvaksyttavia omaisuuseria,
niiden maturiteettia, likviditeettia ja haautusta sek& rahamarkkinainstrumenttien
liikkeeseenlaskijoiden luottokelpoisuutta, aiheuttavat eroja sijoittajansuojan tasossa,
koska rahamarkkinarahastojen tarjoamien sijoitusmahdollisuuksien riskit vaihtelevat
suuruudeltaan.  Jollei  anneta tiukkoja yhteisia sdéntdjd, joita sovelletaan
sisamarkkinoilla rahamarkkinarahastoihin, sijoittajansuojaa e saada yhtendiseks ja
gjoittgjille annetaan erilaisia kannustimia lunastaa sijoituksensa, mika kaynnistéa
sijoittajapaon. Sen vuoksi on olennaisen tarkedé antaa yhtenaiset saénnat, jotta héiriot
eivat levidis lyhytaikaisen rahoituksen markkinoille ja rahamarkkinarahastojen
jarjestdgiin, jolloin ne vaarantaisivat suuressa maarin unionin finanssimarkkinoiden
vakauden.

Rahamarkkinarahastoja koskevat uudet s88nnét liittyvat |8heisesti  direktiiviin
2009/65/EY® ja direktiiviin 2011/61/EU* koska ne muodostavat unionissa
rahamarkkinarahastojen perustamisen, hoidon ja markkinoinnin oikeudellisen
kehyksen.

Y hteista sijoitustoimintaa harjoittavat yritykset voivat toimia unionissa siirtokelpoisiin
arvopaperethin  kohdistuvaa yhteistd djoitustoimintaa harjoittavina yrityksina
(yhteissijoitusyritykset), joita hoitavat direktiivin 2009/65/EU mukaisesti toimiluvan
saaneet yhteissjoitusyritysten hoitgjat tai  sijoitusyhtiot, tai vaihtoehtoisina
sijoitusrahastoina, joita hoitavat direktiivin 2011/61/EU mukaisesti toimiluvan saaneet
ta rekisterdidyt vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitgjat. Néiden direktiivien
sddnnoksia taydennetddn rahamarkkinarahastoja koskevilla uusilla sé8nndilla. Uusia
yhtendisia sdantoja olis siis sovellettava direktiiveissd 2009/65/EY ja 2011/61/EU
vahvistettujen sddntdjen liséks. Samalla oliss nimenomaan oltava soveltamatta
joitakin direktiivin 2009/65/EY VII luvussa vahvistettuja saantdjd, jotka koskevat
yhteissijoitusyritysten sijoituspolitiikkaa, ja rahamarkkinarahastoja koskevissa uusissa
yhtendisissa sdanndissa olis vahvistettava erityiset tuotesdannot.

Y hdenmukaistettuja séénttja olisi sovellettava yhteista sijoitustoimintaa harjoittaviin
yrityksiin, jotka vastaavat ominaisuuksiltaan rahamarkkinarahastoja.
Rahamarkkinarahastoja koskevien uusien sdantdjen soveltamisen olis oltava
pakollista yhteissijoitusyrityksille ja vaihtoehtoisille sijoitusrahastoille, jotka
gjoittavat lyhytaikaisiin varoihin, kuten rahamarkkinainstrumentteihin tai talletuksiin,
ta tekevdt takaisinostosopimuksia tai tiettyja johdannaissopimuksia ainoastaan
suojautuakseen rahaston muihin sijoituksiin liittyvilta riskeilta ja joiden tavoitteena on
tarjota tuottoa rahamarkkinakorkojen mukaisesti tai séilyttda sijoituksen arvo.

Rahamarkkinarahastojen erityisluonne johtuu omaisuuseristd, joihin ne sijoittavat,
sekda tavoitteista, joihin ne pyrkivét. Tavoite tarjota rahamarkkinakorkoja vastaavaa
tuottoa ja tavoite sdilyttdd dijoituksen arvo eivdt ole toislaan pois sulkevia
Rahamarkkinarahastolla voi ollajompikumpi néista tavoitteistatai kummatkin niista.

Tavoite tarjota rahamarkkinakorkoja vastaavaa tuottoa olis ymmaérrettava lagjassa
merkityksessa. Ennakoidun tuoton ei tarvitse olla tdysin EONIAN, Liborin, Euroborin

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2009/65/EY, annettu 13 péivana heindkuuta 2009,
sirtokelpoisiin  arvopapereihin  kohdistuvaa yhteistd sSijoitustoimintaa harjoittavia  yrityksia
(yhteissijoitusyritykset) koskevien lakien, asetusten ja halinnollisten méaréysten yhteensovittamisesta
(EUVL 302, 17.11.2009, s. 32).

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 2011/61/EU, annettu 8 péivana kesékuuta 2011,
vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen hoitgjista ja direktiivin 2003/4L/EY ja 2009/65/EY seka asetuksen
(EY) N:0 1060/2009 ja (EU) N:o 1095/2010 muuttamisesta (EUVL L 174, 1.7.2011, s. 1).
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tal muun asiaankuuluvan rahamarkkinakoron mukaista. Jos yhteissijoitusyrityksen tai
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston tavoitteena on vylittéa rahamarkkinakorko pienella
marginadilla, tétd e sais pitéa tavoitteena, jonka vuoks yhteissijoitusyritys tai
vaihtoehtoinen dijoitusrahasto olis  jatettdva uusien yhtendisten sééntdjen
soveltamisalan ulkopuolelle.

Tavoitetta sdilyttéd sijoituksen arvo e saisi pitéa rahaston lupaamana pagomatakuuna,
vaan se olis katsottava pddmaéraksi, johon yhteissijoitusyritys tai vaihtoehtoinen
sijoitusrahasto pyrkii. Sijoitusten arvo aleneminen e saisi merkita sitd, etta yhteista
sijoitustoi mintaa harjoittava yritys on muuttanut tavoitettaan séilyttéd sijoituksen arvo.

On térkedd, etta yhteissijoitusyritykset ja vaihtoehtoiset sijoitusrahastot, joilla on
rahamarkkinarahastojen ominaisuudet, yksil6idéan rahamarkkinarahastoiksi ja etta
niiden kyky noudattaa rahamarkkinarahastoja koskevia uusia yhtendisia saanttja
tarkistetaan nimenomaisesti. Sen vuoks toimivaltaisten viranomaisten olis
myonnettdva rahamarkkinarahastojen toimiluvat. Jos yhteissijoitusyritykselle
myo6nnet&dn lupa toimia rahamarkkinarahastona, tdmé olisi tehtéva osana direktiivissi
2009/65/EY  sdadettyjen yhdenmukaistettujen menettelyjen  mukaista luvan
myontamisté yhteissijoitusyrityksenad toimimiseen. Koska direktiivissa 2011/61/EU el
sdadetd vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja koskevista yhdenmukaistetuista toimilupa- ja
valvontamenettelyistd, on tarpeen antaa toimiluvan myontamista koskevat yhteiset
perussaanntt, jotka vastaavat yhteissjoitusyrityksia koskevia voimassa olevia
yhdenmukaistettuja sdantgja. Téallaisilla menettelyilla oliss varmistettava, etta
vaihtoehtoisella sijoitusrahastolla, joka on saanut luvan toimia rahamarkkinarahastona,
on hoitgjanaan direktiivin 2011/61/EY mukaisesti toimiluvan saanut vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston hoitaja.

Sen varmistamiseksi, etté kaikkiin yhteisté sijoitustoimintaa harjoittaviin yrityksin,
joilla on rahamarkkinarahastojen ominaisuudet, sovelletaan rahamarkkinarahastoja
koskevia uusia yhteisia séant6j, olisi kiellettava ”rahamarkkinarahaston” tai muun
sellaisen nimityksen kéyttd, joka viittaa siihen, ettd yhteistéa sijoitustoimintaa
harjoittavalla yrityksella on samat ominaisuudet kuin rahamarkkinarahastolla, kaikissa
tapauksissa, joissa tata asetusta ei noudateta. Jotta estettéisiin rahamarkkinarahastoja
koskevien saantdjen kiertdminen, toimivaltaisten viranomaisten olisi valvottava
lainkayttoalueelleen sijoittautuneiden tai lainkdyttdalueellaan markkinoitujen yhteista
gjoitustoimintaa harjoittavien yritysten markkinak&ytantdja sen varmistamiseksi,
etteivét ne kayta vaarin ”rahamarkkinarahasto” -nimitysta tai anna ymmartaa olevansa
rahamarkkinarahastoja noudattamatta kuitenkaan uutta oikeudellista kehysta

Rahamarkkinarahastoihin sovellettavien uusien séantdjen olisi perustuttava nykyiseen
oikeudellisen kehykseen, joka on luotu direktiivilla 2009/65/EY, direktiivilla
2011/61/JEU ja niiden téytantoon panemisekss annetuilla  sdddoksilla
Rahamarkkinarahastoja koskevia tuotesdantdja olisi sen vuoksi sovellettava voimassa
olevassa unionin lainsdadannossa vahvistettujen tuotesaantdjen liséks, jollel ole kyse
nimenomaisesta poikkeuksesta. Lisdks rahamarkkinarahastoihin olis sovellettava
voimassa olevassa kehyksessa vahvistettuja rahaston hoitoa ja markkinointia koskevia
séantdja ottaen huomioon, ovatko kyseiset rahastot yhteissijoitusyrityksia vai
vaihtoehtoisia sijoitusrahastoja. Vastaavalla tavalla olisi sovellettava direktiiveissa
2009/65/EY ja 2011/61/EU vahvistettuja palvelujen ragatylittdvéa tarjontaa ja
gjoittautumisvapautta koskevia sdantéja rahamarkkinarahastojen rajatylittaviin
toimintoihin.
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Koska yhteissijoitusyrityksilla ja vaihtoehtoisilla sijoitusrahastoilla voi olla erilaisia
oikeudellisia muotoja, jotka eivét vattamatta anna niille oikeushenkildllisyytta, olisi
sdannoksi 4, joissa rahamarkkinarahastot velvoitetaan toteuttamaan toimia, tulkittava
siten, etté ne viittaavat rahamarkkinarahaston hoitajaan sellaisissa tapauksissa, joissa
rahamarkkinarahasto on perustettu yhteissijoitusyritykseksi tai  vaihtoehtoiseksi
gjoitusrahastoksi, joka e voi toimia yksinadn, koska silla e ole omaa
oikeushenkildllisyytta

Rahamarkkinarahaston sijoitussalkkua koskevissa séannissa olisi mainittava selvasti,
mihin omaisuuserien luokkiin rahamarkkinarahastot voivat dijoittaa ja milla
edellytyksilla ne voivat niihin sijoittaa. Rahamarkkinarahastojen luotettavuuden
varmistamisekss on myos suotavaa kieltda rahamarkkinarahastoa osallistumasta
rahoitustoimiin, jotka vaarantaisivat sen sijoitusstrategian ja -tavoitteet.

Rahamarkkinainstrumentit ovat siirtokelpoisia instrumentteja, joilla kdydaén yleensa
kauppaa rahamarkkinoilla ja joihin kuuluvat muun muassa valtion velkasitoumukset,
kuntatodistukset, sijoitustodistukset, yritystodistukset, pankkivekselit tai keskipitkén
tai lyhyen aikavélin velkakirjat. Rahamarkkinarahastoilla olisi oltava mahdollisuus
gjoittaa ndihin instrumentteihin vain, jos ne ovat maturiteettirgjojen mukaisia ja
rahamarkkinarahasto katsoo, etta niiden luottoluokitus on hyva.

Lyhytaikaisia omaisuusvakuudellisia rahamarkkinavelkakirjoja (ABCP-instrumentit)
olis pidettava hyvaksyttavina rahamarkkinainstrumentteina, jos ne ovat
lisdvaatimusten mukaisia. Koska tietyt arvopaperistamiset olivat kriisin akana
erityisen epavakaita, kohde-etuuksille olis maardttava maturiteettirgjat ja
laatukriteerit. Kaikki kohde-etuuksien luokat eivét saisi olla hyvaksyttavia, koska erdét
niista ovat osoittautuneet epavakaammiks kuin toiset. Tasta syystéa kohde-etuuksien
olisi koostuttava ainoastaan lyhytaikaisista velkainstrumenteista, joita yritykset ovat
laskeneet liikkeeseen liiketoimintansa aikana, kuten myyntisaamisista. Sellaiset
instrumentit  kuin  autolainat, autoleasingsopimukset, laiteleasingsopimukset,
kulutusluotot, asuntoluotot, luottokorttissamiset ja muuntyyppiset instrumentit, jotka
liittyvét kuluttajien suorittamaan palvelujen tai tavaroiden hankintaan tai rahoitukseen,
eivit sais olla hyvaksyttavia instrumenttgga. EAMV:lle olisi annettava tehtévaksi
luonnostella komission hyvéksyttavaksi toimitettavat tekniset séantelystandardit
ehdoista ja olosuhteista, joiden vallitessa kohde-etuuteen liittyvan vastuun tai
vastuuryhman katsotaan muodostuvan pelké&stéan yritysvelasta, seka edellytyksista ja
numeerisista kynnysarvoista, jotka madréavat sen, milloin yritysvelalla on hyva
luottoluokitus ja likviditeetti.

Rahamarkkinarahastolle olisi annettava lupa sijoittaa talletuksiin vain, jos se pystyy
nostamaan rahat milloin tahansa. Tosiasialinen nostomahdollisuus heikkenee, jos
ennenaikaisesta nostamisesta veloitettavat maksut ovat niin suuria, etta ne ylittavét
ennen nostoa kertyneen koron. Sen vuoks rahamarkkinarahaston olisi huolehdittava
asianmukaisesti siitad, ettei se tee taletuksia luottolaitokseen, joka vaatii
keskimaaraista suurempia nostoprovisioita, tai sitoudu liian pitkaaikaisiin talletuksiin,
jos se johtaa liian suuriin nostoprovisioihin.

Johdannaisinstrumenteilla, joihin rahamarkkinarahaston sallitaan dSijoittaa, olis
ainostaan pyrittava suojautumaan korko- ja valuuttariskeiltd, ja niiden kohde-etuuksina
edustavia indeksga. Johdannaisten kaytt6 muihin tarkoituksiin ja muunlaiset
johdannaisten kohde-etuudet olisi kiellettdva Johdannaisilla olisi ainoastaan
tdydennettava rahaston strategiaa, eiké niitd saisi kayttéd tarkeimpéana valineend, jolla
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rahaston tavoitteet pyritéén saavuttamaan. Jos rahamarkkinarahasto sijoittaa
omaisuuseriin, jotka ovat muun vauutan kuin rahaston valuutan maardising,
rahamarkkinarahaston hoitgjalta odotetaan, etta se suojautuu koko valuuttariskiltd,
myds johdannaisten avulla.

Rahamarkkinarahastot voisivat kéayttaa takaisinmyyntisopimuksia valineing, joilla ne
djoittaisivat ylimaaréista kateisvaroja hyvin lyhyeks gaksi, jos positio olisi suojattu
kokonaan vakuuksilla. Sijoittgjien etujen suojaamiseks on tarpeen varmistaa, etta
takaisinmyyntisopimusten  yhteydessa annetut vakuudet ovat laadukkaita.
Rahamarkkinarahastot eivat saisi kayttdd muita tehokkaita salkunhoitotekniikoita,
kuten arvopapereiden lainaksiantoa tai -ottoa, koska ndma todennakdisesti haittaisivat
rahamarkkinarahaston sijoitustavoitteiden saavuttamista.

Rahamarkkinarahastojen riskinoton rajoittamiseksi on olennaisen tarkedd vahentda
vastapuoliriskia asettamalla rahamarkkinarahastojen sjoitussalkuille  selkedt
hajauttamisvaatimukset. Sen vuoks on varmistettava, etta takaisinmyyntisopimukset
ovat kokonaan vakuudellisia ja ettd operatiivista riskié rajoitetaan siten, etta yhteen
takai sinmyynti sopimuksen vastapuoleen liittyva vastuu saa olla enintdan 20 prosenttia
rahamarkkinarahaston varoista. Kaikkiin OTC-johdannaisiin (" over-the-counter
derivatives’) olisi sovellettava asetusta (EU) N:o 648/2012°.

Vakavaraisuussyista seka sen estdmiseksi, ettd rahamarkkinarahasto kayttéa
huomattavaa vaikutusvaltaa liikkeeseenlaskijan johtamisessa, on tarpeen vélttaa sita,
ettd rahamarkkinarahasto keskittyy liikaa saman liikkeeseenlaskijan liikkeeseen
laskemiin sijoituskohteisiin.

Rahamarkkinarahastolla olisi oltava velvollisuus sijoittaa laadukkaisiin hyvaksyttéviin
omaisuuseriin. Sen vuoksi rahamarkkinarahastolla olisi oltava varovainen ja tiukka
siséinen arviointimenettely sellaisten rahamarkkinainstrumenttien [uottoluokituksen
madrittamiseksi, joihin se aikoo gjoittaa. Liiallista luottoluokitusriippuvuutta
rgjoittavan unionin lainséddanndn mukaisesti on térkeds, ettéd rahamarkkinarahastot
eivat kayta luottoluokituslaitosten antamia luokituksia mekaanisesti arvioidessaan
hyvaksyttdvien omaisuuserien laatua. Tata varten rahamarkkinarahaston olisi luotava
siséinen luokitugarjestelmd, joka perustuisi yhdenmukaistettuun luokitusasteikkoon ja
Sisdi seen arviointimenettel yyn.

On olennaisen tarkedd, etta rahamarkkinarahastojen hoitgjat kayttavat samoja
arviointiperusteita arvioidessaan rahamarkkinainstrumentin luottoriskig, jotta ne eivét
liittés samaan instrumenttiin  erilaisia riskiominaisuuksia.  Sen  vuoksi
luokitusperusteet olis médriteltdva tarkasti ja yhdenmukaistettava. Sisdisia
luokitusperusteita ovat esimerkiksi instrumentin  liikkeeseenlaskijaa koskevat
kvantitatiiviset toimenpiteet, kuten taloudelliset tunnusluvut, tasedynamiikka ja
kannattavuutta koskevat suuntaviivat, joita arvioidaan ja verrataan saman toimialan
vastaavien yritysten ja ryhmien kanssa, sekd rahoitusvalineen liikkeeseenlaskijaa
koskevat kvalitatiiviset toimenpiteet, kuten hallinnon tehokkuus ja yritysstrategia, joita
anaysoidaan sen varmistamiseks, etta liikkeeseenlaskijan kokonaisstratgegia ei
heikenna sen tulevaa luottoluokitusta. Korkeimman sisdisen luokituksen olisi
perustuttava siihen, ettd instrumenttien liikkeeseenlaskijan luottokelpoisuus séilyy
jatkuvasti mahdollisimman korkeana.

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus EU) N:o 648/2012, annettu 4 paivana heindkuuta 2012,
OTC-johdannaisista, keskusvastapuolista ja kauppatietorekistereista (EUVL L 201, 27.7.2012, s. 1).
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Jotta voitaisiin kehittda avoin ja johdonmukainen sisdinen luokitugarjestelma,
rahastonhoitgjan olisi dokumentoitava siséisessa arvioinnissa kaytettéavat menettelyt.
Nan pyritédn varmistamaan, etta menettelyissi noudatetaan selkeitd sdant¢ja, joiden
noudattamista voidaan valvoa, ja etta kaytetyt menetelmét voidaan pyynnosta ilmoittaa
asianomaisille sidosryhmille.

Rahamarkkinarahaston sijoitussalkun riskin vahentdmiseksi on téarked asettaa
maturiteettirgjoitukset, joissa vahvistetaan suurin sallittu painotettu keskimaérainen
maturiteetti (Weighted Average Maturity, WAM) ja suurin salittu painotettu
keskimaarainen elinaika (Weighted Average Life, WAL).

Painotetulla keskimaaraisella maturiteetilla mitataan rahamarkkinarahaston herkkyytta
rahamarkkinakorkojen muutoksille. Mé&arittéessddn painotettua keskimaaréista
maturiteettia rahastonhoitgjien olisi otettava huomioon johdannaisinstrumenttien,
talletusten ja takaisinmyyntisopimusten vaikutukset ja huomioitava ne
rahamarkkinarahaston korkoriskissa. Kun rahamarkkinarahasto toteuttaa swap-
transaktion ottaakseen position kiintedkorkoisessa instrumentissa vaihtuvakorkoisen
instrumentin  sijasta, tdma olisi otettava huomioon painotetun keskimaaraisen
maturiteetin maérityksessa.

Painotettua keskiméaréaista elinaikaa kaytetddn luottoriskin mittaamiseen, koska
luottoriski on sitd suurempi mitéd mychemmin pddoma maksetaan takaisin. Painotettua
keskimaaraista elinaikaa kaytetddn myos likviditeettiriskin rajoittamiseen. Toisin kun
painotetun keskimadrdisen maturiteetin laskennassa, painotettua keskimadraista
elinaikaa laskettaessa korontarkistuspaivien kayttdé e ole vaihtuvakorkoisten
arvopapereiden ja strukturoitujen rahoitusinstrumenttien osalta sallittua, vaan on
kéytettava rahoitusinstrumentin ilmoitettua lopullista maturiteettia.  Painotetun
keskimééraisen elingan laskennassa maturiteettina  kaytetdan  lailliseen
lunastuspéivaan jdljella olevaa maturiteettia, koska tdméa on ainoa gjankohta, jona
rahastoyhti6 voi olla varma giitg, etta instrumentti maksetaan takaisin. Painotetun
keskimddrdisen e€lingjan laskennassa e voida ottaa huomioon instrumentin
ominaisuuksia, kuten mahdollisuutta lunastaa instrumentti tiettyind ajankohtina eli niin
kutsuttuja myyntioptioita.

Jotta voitaisiin vahvistaa rahamarkkinarahastojen kykyéa hoitaa lunastukset ja estéa
rahamarkkinarahastojen varojen likvidointi huomattavasti alennettuun hintaan, niilla
olis oltava jatkuvasti hallussaan véhimmaismaara likvideja varoja, jotka erdantyvét
omaisuuserien osuutta olis kaytettava laillista lunastuspaivdd. Tassd yhteydessa
voidaan ottaa huomioon rahastonhoitgjan mahdollisuus purkaa sopimus lyhyella

omail suuserana.

Koska rahamarkkinarahastot voivat investoida maturiteetiltaan  erilaisiin
omaisuuseriin, dSijoittajien olis voitava erottaa eri rahamarkkinarahastoluokat
toisistaan. Sen vuoks rahamarkkinarahastot olisi luokiteltava joko lyhyiksi
rahamarkkinarahastoiksi ta tavanomaisiks rahamarkkinarahastoiksi. Lyhyiden
rahamarkkinarahastojen tavoitteena on tarjota rahamarkkinakorkojen mukaista tuottoa
ja varmistaa samalla mahdollismman hyva djoittgjansuoja.  Lyhyiden
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rahamarkkinarahastojen duraatioriski ja luottoriski pidetddn pienind painotetun
keskimaarai sen maturiteetin ja painotetun keskimaaréisen elingjan avulla.

Tavanomaisten rahamarkkinarahastojen tavoitteena on tarjota hieman suurempaa
tuottoa kuin rahamarkkinat tarjoavat, minka vuoks téllaiset rahastot sijoittavat
omaisuuseriin, joilla on pitkd maturiteetti. Jotta tdhé&n luokkaan kuuluvat
rahamarkkinarahastot saavuttaisivat tdman tuottotavoitteen, niiden olisi annettava
soveltaa sijoitussalkun riskiin valjempia raoja, kuten painotettua keskimaaraista
maturiteettia ja pai notettua keskimaarai sté elinaikaa.

Y hteissijoitusyritysten hoitgjat voivat direktiviin  2009/65/EY 84 artiklassa
vahvistettujen  sdantdjen  mukaan  keskeyttdd  vdliaikaisesti  lunastukset
poikkeuksellisissa tilanteissa, joissa olosuhteet sitd edellyttévéat. Vaihtoehtoisina
gjoitusrahastoina toimivien rahamarkkinarahastojen hoitajat voivat direktiivin
2011/61/EU 16 artiklan ja komission delegoidun asetuksen (EU) N:o 231/2013°
47 artiklan mukaan kayttaa erityig arjestelyja puuttuakseen varojensa odottamattomaan
epdlikvidiyteen.

On térkeda, etté rahamarkkinarahaston riskienhallintaan eivét vaikuta lyhyen aikavélin
padtokset, jotka perustuvat rahamarkkinarahaston mahdolliseen luokitukseen. Sen
vuoksi on aheellista kieltédd, ettd rahamarkkinarahasto tai sen hoitga pyytévét
luottoluokituslaitosta luokittelemaan rahamarkkinarahaston, jotta voidaan valttéa se,
etta tallaista ulkopuolisen tekemda luokitusta kaytetddn markkinointitarkoituksiin.
Rahamarkkinarahaston tai sen hoitgjan oliss myds pidétyttéava hankkimasta
rahamarkkinarahastolle luokitusta vaihtoehtoisilla menetel mill& Jos
rahamarkkinarahasto saa ulkopuolisen tekeman luokituksen joko
luottoluokituslaitoksen omasta aloitteesta tai sellaisen kolmannen osapuolen
pyynnosta, joka on riippumaton rahamarkkinarahastosta tai sen hoitgjasta elka toimi
kummankaan puolesta, rahamarkkinarahaston hoitgja e sais tukeutua kyseiseen
ulkopuolisen  tekemaén  luokitukseen  liittyviin  perusteisiin.  Likviditeetin
asianmukaisen hallinnan varmistamiseksi rahamarkkinarahastojen olisi luotava
jarkevédt toimintaperiaatteet ja —menettelyt, jotta ne tuntisivat Sjoittajansa
Toimintaperiaatteiden, jotka rahastonhoitajan on otettava kayttoon, olisi siind maérin
helpotettava rahamarkkinarahaston sijoittajapohjan ymmartamistd, etté |agjamittaiset
lunastukset pystytéén ennakoimaan. Jotta rahamarkkinarahasto ei joutuis akillisten
massiivisten lunastusten kohteeksi, olis kiinnitettava erityistd huomiota suuriin
gijoittagjiin, jotka edustavat huomattavaa osaa rahamarkkinarahaston omaisuuserista,

suuruiseksi. Rahastonhoitgjan olisi mahdollisuuksien mukaan tarkistettava sijoittajien
henkildllisyys, vaikka niité edustaisivatkin halllintarekisterdidyt tilit, portaalit tai muut
epasuorat ostajat.

Rahamarkkinarahastojen olis tehtavd sdanndllisesti stressitestegja osana jarkevaa
riskienhallintaa.  Jos  stressitestien  tulokset  viittaavat  haavoittuvuuksiin,
rahamarkkinarahastojen hoitajien odotetaan toteuttavan toimia, joilla vahvistetaan
rahamarkkinarahaston héairionsietokykya.

Komission delegoitu asetus (EU) N:o 231/2013, annettu 19 péivana joulukuuta 2012, Euroopan
parlamentin ja neuvoston direktiivin  2011/61/EU  téydentdmisesta poikkeuksien, yleisten
toimintaedellytysten, séilytysyhteisojen, vivutuksen, avoimuuden ja valvonnan osalta (EUVL L 83,
22.3.2013,s. 1).
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Rahamarkkinarahastojen omaisuuserien arvo olis méadritettava ensisijaisesti
markkinahintaan, jotta se ilmaisisi niiden tosiasiallista arvoa. Rahastonhoitgjalle ei
saisi antaa mahdollisuutta kdyttéa malliin perustuvaa arvostusmenetel maa, kun varojen
arvo voidaan méarittéd luotettavasti arvostamalla ne markkinahintaan, silla maliin
perustuva arvostaminen antaa helposti epdtarkemman tuloksen. Yleensa ol etetaan, etta
valtion velkasitoumusten, kuntatodistusten sekd keskipitkén ja lyhyen aikavélin
velkakirjojen kaltaiset varat voidaan arvostaa luotettavasti markkinahintaan.
Rahastonhoitgjan  olisi  tarkistettava yritystodistusten tai  gijoitustodistusten
arvostamista varten, saadaanko tarkat hinnat jalkimarkkinoilta. Liikkeeseenlaskijan
tarfjoamaa takaisinostohintaa oliss my6ds pidettavanda hyvana estimaattina
yritystodistuksen arvosta. Kaikissa muissa tapauksissa rahastonhoitgjan olis
estimoitava arvo esimerkiks kéyttamalla markkinatietoja, kuten vastaavien
litkeeseenlaskujen ja vastaavien liikkeeseenl askijoiden tuottoja.

Kiintedn nettoarvon (Constant Net Asset Vaue, CNAV) rahamarkkinarahastojen
tavoitteena on sédilyttda sijoituksen pddoma ja varmistaa samalla suuri likviditeetti.
Kun kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahastot jakavat tuottoja sijoittgjille, valtaosa
niista kayttda osuus- tai osakekohtaista nettoarvoa (Net Asset Value, NAV), joka voi
olla esimerkiksi 1euro, Yhdysvaltain dollari tai Englannin punta. Muut kiintedn
nettoarvon rahamarkkinarahastot kerryttavét tuotoilla rahaston nettoarvoa ja pitavét
samalla omai suuseran perusarvon vakiona.

Kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahastojen erityispiirteiden huomioon ottamiseksi
olisi sallittava, etta téllaiset rahastot voivat kayttda myos jaksotettuun hankintamenoon
perustuvaa menetelmada kiintean osuus- tai osakekohtaisen nettoarvon maarittémiseksi.
Siité huolimatta kiinteén nettoarvon rahamarkkinarahaston olisi sen varmistamiseksi,
ettd kiintedn osuus- tai osakekohtaisen nettoarvon ja osuus- tai osakekohtaisen
nettoarvon vélista erotusta seurataan jatkuvasti, laskettava omaisuuseriensa arvo myos
markkinahintaan perustuvallatai malliin perustuvalla arvostusmenetel malla

Koska rahamarkkinarahaston olisi julkaistava nettoarvo, joka ilmaisee kaikkia
muutoksia sen omaisuuserien arvossa, julkaistava nettoarvo olisi pyoristettava
enintdan |ahimpadan korkopisteeseen tai sen vasta-arvoon. Nain ollen, jos nettoarvo
julkaistaan tietyn valuutan médraisend, esmerkiks 1 euron suuruisena, nettoarvon
muutos olisi huomioitava aina, kun se on véhintddan 0,0001 euroa. Vastaavasti, jos
nettoarvo on 100 euroa, nettoarvon muutos olisi huomioitava aina, kun se on vahintaéan
0,01 euroa. Van, jos on kyse Kkiintedn nettoarvon rahamarkkinarahastosta,
rahamarkkinarahasto voi julkaista kurssin, joka e noudata tdysin sen varojen arvossa
tapahtuvia muutoksia. Téssa tapauksessa, jos nettoarvo on 1 euro, se voidaan pyoristéa
|8himpaan senttiin (jokaisen 0,01 euron suuruisen muutoksen osalta).

Jotta kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahasto vois tasoittaa omaisuuseriensa arvon
paivittéisia vaihtelujajatarjota osuus- tai osakekohtaista kiinteda nettoarvoa, silla olisi
oltava jatkuvasti nettoarvopuskuri, joka on vahintédn 3 prosenttia sen omaisuuserista.
Nettoarvopuskuri toimisi mekanismina, jolla tasoitettaisiin vaihteluja ja séilytettaisiin
kiintea nettoarvo. Kaikki kiintedn osuus- tai osakekohtaisen nettoarvon ja osuus- tai
osakekohtaisen nettoarvon véliset erot olis neutraloitava nettoarvopuskurin avulla.
Stressikausien markkinaolosuhteissa, jolloin erot voivat kasvaa nopeasti, olisi
kéytettava menettely4, jolla varmistetaan koko johtoportaan osallistuminen. Toimivan
johdon olisi tdmén eskalointimenettelyn avulla voitava nopeasti toteuttaa korjaavia
toimia.
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Koska kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahasto, joka e pida nettoarvopuskuria
vaaditullatasolla, ei kykene séilyttamaan kiintedd osuus- tai osakekohtaista nettoarvoa,
olisi vaadittava, ettd se kelluttaa nettoarvoaan ja lakkaa olemasta kiintedan nettoarvon
rahamarkkinarahasto. Jos nettoarvopuskurin suuruus on eskalointimenettelysta
huolimatta yhden kuukauden aan 10 korkopistettéa alle vaadittujen 3 prosentin,
kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahaston olisi automaattisesti  muunnuttava
rahamarkkinarahastoksi, joka e saa kayttdd varojen arvostamista jaksotettuun
hankintamenoon tai pyoristamista |ahimpaan prosenttiyksikkoon. Jos toimivaltainen
viranomainen voi ennen puskurin tdydentdmiseen sallitun yhden kuukauden maaréajan
padttymistd osoittaa, ettd kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahasto e kykene
tdydentédmaén puskuria vaaditulle tasolle, silla olisi oltava valtuudet muuntaa kiintedn
nettoarvon rahamarkkinarahasto muunlaiseksi rahamarkkinarahastoksi.
Nettoarvopuskuri on ainoa véline, jolla kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahastolle
voidaan antaa ulkopuolista tukea.

Ulkopuolinen tuki, joka annetaan rahamarkkinarahastolle, jolla e ole kiinteda
nettoarvoa, kyseisen rahaston likviditeetin tai vakauden varmistamiseks tai jolla on
tosiasiallisesti téllaiset vaikutukset, liséd levidmisriskid rahamarkkinarahastoalan ja
muun finanssialan vélilla. Kolmannet osapuolet, jotka antavat téllaista tukea, antavat
sitd oman etunsa vuoksi, koska niilla on taloudellinen intressi rahamarkkinarahastoa
hoitavassa rahastoyhtitossa tai koska ne haluavat vélttéd sen, etta niiden maine
vahingoittuu, jos niiden nimi yhdistetddn rahamarkkinarahaston kaatumiseen. Koska
kolmannet osapuolet eivdt nimenomaisesti sitoudu antamaan tai takaamaan tukea,
epavarmaks ja8, myonnettdisiinkd tukea silloin, kun rahamarkkinarahasto sitéa
tarvitsee. Téssa tilanteessa  jarjestdan  tuen  harkinnanvaraisuus  lisdéa
markkinatoimijoiden keskuudessa  epavarmuutta  Siité, kuka  kantaa
rahamarkkinarahaston tappiot, kun niita syntyy. Tama epavarmuus todennakoisesti
dtistaa rahamarkkinarahaston vield enemman dijoittgapaocille taloudellisesti
epavakaina aikoina, jolloin lagjemmat taloudelliset riskit ovat kaikkein ilmeisimpia ja
jolloin herda epailyja jarjestgjien vakaudesta ja niiden kyvysta antaa tukea niihin
sidoksissa oleville rahamarkkinarahastoille. Naista syista rahamarkkinarahastot eivét
sais turvautua ulkopuoliseen tukeen séilyttédkseen likviditeettinsd ja osuus- tai
osakekohtaisen  nettoarvonsa, jollei  rahamarkkinarahaston  toimivaltainen
viranomainen ole nimenomaisesti sallinut ulkopuolista tukea finanssimarkkinoiden
vakauden séilyttamiseks.

Sijoittgjille olisi ilmoitettava selvasti ennen kuin ne sijoittavat rahamarkkinarahastoon,
onko kyseinen rahamarkkinarahasto luonteeltaan lyhyt vai tavanomainen ja onko se
kiintean  nettoarvon  rahamarkkinarahasto  val el. Lisaksi kaikissa
markkinointiasiakirjoissa olisi ilmoitettava selvasti, ettd rahamarkkinarahastoihin
tehtavia sijoituksia el suojata milléén takuilla, jotta sijoittgjille el syntyisi védranlaisia
odotuksia. Kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahastojen olis annettava sijoittgille
selked selvitys puskurimekanismista, jolla ne vyll&pitavéat kiintedd osuus- tai
osakekohtai sta nettoarvoa.

Sen varmistamiseksi, ettd toimivaltaiset viranomaiset voivat havaita ja seurata
rahamarkkinarahastojen markkinoilla edintyvia riskgd ja reagoida niihin,
rahamarkkinarahastojen  olis  toimitettava toimivataisille  viranomaisilleen
yksityskohtainen luettelo tiedoista direktiiveissda 2009/65/EY ja 2011/61/EU
vaadittujen tietojen lisaksi. Toimivaltaisten viranomaisten olisi keréttdva nama tiedot
yhdenmukaisella tavalla koko unionissa, jotta rahamarkkinarahastojen markkinoiden
tarkeemmistda muutoksista saataisiin olennaisia tietoja. Tiedot olis toimitettava
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Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaiselle (EAMV), jonka olis luotava
rahamarkkinarahastoja koskeva keskustietokanta, jotta olisi helpompi laatia yhteisia
analyysgjd rahamarkkinarahastojen markkinoiden mahdollisista vaikutuksista
unionissa.

Rahamarkkinarahaston toimivaltaisen viranomaisen olis tarkistettava, kykeneeko
rahamarkkinarahasto noudattamaan jatkuvasti téta asetusta. Toimivaltaisilla
viranomaisilla on jo lagjat valtuudet direktiivien 2009/65/EU ja 2011/61/EU nojalla,
rahamarkkinarahastoja koskevien uusien yhteisten sdantéjen yhteydessd. Lisdks
yhteissijoitusyritysten tai  vaihtoehtoisten  sijoitusrahastojen  toimivaltaisten
viranomaisten olisi varmistettava, ettd kaikki yhteistd sijoitustoimintaa harjoittavat
yritykset, jotka muistuttavat ominaisuuksiltaan rahamarkkinarahastoja ja ovat
olemassa tdman asetuksen tullessa voimaan, noudattava téta asetusta.

Komission olis hyvéksyttava sisdista arviointimenettelya koskevat delegoidut
sdadokset Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen 290 artiklan mukaisesti.
On erityisen tarkedd, ettda komissio asiaa valmistellessaan toteuttaa asianmukaiset
kuulemiset, myds asiantuntijatasol la.

Liséksi komissiolle olis siirrettéva valta hyvaksya Euroopan unionin toiminnasta
tehdyn sopimuksen 291 artiklan ja asetuksen (EU) N:o 1095/2010° 15 artiklassa
sdadetyn menettelyn mukai sesti tekniset taytantdonpanostandardit
taytantoonpanosaadoksilla. EAMV:lle olis annettava tehtévéks laatia komissiolle
toimitettavat teknisten taytantéonpanostandardien luonnokset, jotka koskevat
raportointimallia, jonka mukaan rahamarkkinarahastot toimittavat tietonsa
toimivaltaisille viranomaisille.

EAMV:n olisi voitava kayttda kaikkia direktiivien 2009/65/EY ja 2011/61/EU
mukaisia valtuuksiaan myos tdman asetuksen yhteydessa. Lisdks sille annetaan
tehtavaks |aatia teknisten séantely- ja taytantdonpanostandardien luonnoksia.

On olennaisen téarkeda tarkastella tdta asetusta uudelleen sen arvioimiseksi, onko
asianmukaista vapauttaa tietyt kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahastot, jotka
keskittavét sijoitussalkkunsa jasenvaltioiden liikkeeseen laskemiin velkakirjoihin,
vaatimuksesta perustaa pagomapuskuri, joka on véhintédn 3 prosenttia kiinteén
nettoarvon rahamarkkinarahaston varojen kokonaisarvosta. Sen vuoksi komission olisi
kolmen vuoden kuluessa tdmén asetuksen voimaantulosta analysoitava tdman
asetuksen  soveltamisesta  saatuja  kokemuksia ja  sen  vaikutuksia
rahamarkkinarahastoihin liittyviin erilaisiin taloudellisiin nakokohtiin. Jasenvaltioiden
liikkeeseen laskemat tai takaamat velkakirjat muodostavat oman sijoitusluokkansa,
jolla on erityiset luotto- ja likviditeettiominaisuudet. Lisdks valtionvelala on
ratkaisevan térked rooli jasenvaltioiden rahoituksessa. Sen vuoksi komission olisi
arvioitava jasenvaltioiden liikkeeseen laskeman ta takaaman valtionvelan
markkinoiden  kehitystd sek& mahdollisuutta luoda  erityinen  kehys
rahamarkkinarahastoille, jotka keskittévat sijoituspolitiikkansa taméantyyppiseen
velkaan.

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 1095/2010, annettu 24 péaivana marraskuuta 2010,
arvopaperimarkkinaviranomainen) perustamisesta seka paétoksen N:o 716/2009/EY muuttamisesta ja komission
paétoksen 2009/77/EY kumoamisesta (EUVL L 331, 15.12.2010, s. 84).
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Rahamarkkinarahastoja koskevien uusien yhdenmukaisten sdantdjen olis oltava
direktiivin 95/46/EY® ja asetuksen (EY) N:0 45/2001° s&&nndsten mukaiset.

Jasenvaltiot eivéat voi riittavalla tavalla saavuttaa tdman asetuksen tavoitetta eli
varmistaa, etta rahamarkkinarahastoihin sovelletaan yhdenmukaisia
vakavaraisuusvaatimuksia koko unionissa, ja ottaa samalla tdysimittaisesti huomioon
tarve sovittaa rahamarkkinarahastojen turvallisuus ja luotettavuus tasapainoisesti
yhteen rahamarkkinoiden tehokkaan toiminnan ja eri markkinatoimijoille koituvien
kustannusten kanssa, vaan ne voidaan toiminnan lagjuuden ja vaikutusten vuoksi
Saavuttaa paremmin unionin tasolla, joten unioni voi toteuttaa toimenpiteita Euroopan
unionista tehdyn sopimuksen 5 artiklassa vahvistetun toissijaisuusperiaatteen
mukaisesti. Mainitussa artiklassa vahvistetun suhteel lisuusperiaatteen mukaisesti tassa
asetuksessa e ylitetd sitd, mika on naiden tavoitteiden saavuttamiseksi tarpeen.

Rahamarkkinarahastoja koskevissa uusissa yhtendisissd sdanndissd  kunnioitetaan
perusoikeuksia ja noudatetaan erityisesti Euroopan unionin perusoikeuskirjassa
tunnustettuja periaatteita ja niista erityisesti kuluttgjansuojaa, elinkeinovapautta ja
henkil 6tietojen suojaa. Rahamarkkinarahastoja koskevia uusia yhtenéisia séantoja olisi
sovellettava kyseisten oikeuksien ja periaatteiden mukai sesti,

OVAT HYVAKSYNEET TAMAN ASETUKSEN:

| luku
Y leiset shannok set

1 artikla
Kohde ja soveltamisala

Tassd asetuksessa vahvistetaan  séanntt  rahoitusinstrumenteista,  joihin
rahamarkkinarahasto voi djoittaa, ja rahamarkkinarahaston sijoitussalkusta ja
arvostamisesta seka unioniin sijoittautunutta tai  unionissa hoidettavaa tai
markkinoitavaa rahamarkkinarahastoa koskevat raportointivaatimukset.

Tata asetusta sovelletaan yhteistéa sijoitustoimintaa harjoittaviin yrityksiin, jotka
tarvitsevat direktiivin 2009/65/EY mukaisen luvan toimiakseen
yhteissijoitusyrityksina tai ovat direktiivin 2011/61/EU mukaisia vaihtoehtoisia
sjoitusrahastoja ja jotka djoittavat lyhytaikaisiin varoihin ja joiden erillisin tai
kumulatiivisina tavoitteina on tarjota rahamarkkinakorkoja vastaavaa tuottoa tai
séilyttéd sijoituksen arvo.

Jasenvaltiot eivit saa asettaa lisvaatimuksia tdman asetuksen soveltamisalaan
kuuluvissa kysymyksissa.

2 artikla
Maéritel mat

Téassi asetuksessa tarkoitetaan

Euroopan parlamentin ja neuvoston direktiivi 95/46/EY , annettu 24 péivana lokakuuta 1995, yksildiden
suojelusta henkilGtietojen kéasittelyssa ja néiden tietojen vapaasta liikkuvuudesta (EYVL L 281,
23.11.1995, s. 31).

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetu (EY) N:o 45/2001, annettu 18 paivana joulukuuta 2000,
yksiliden suojelusta yhteisdjen toimiglinten ja elinten suorittamassa henkilétietojen kasittelyssa ja
naiden tietojen vapaasta liikkuvuudesta (EYVL L 8, 12.1.2001, s. 1).
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)
®3)
(4)

(%)

(6)

(7)
(8)

(9)

(10)

(11)

(12)

(13)

"lyhytaikaisilla varoilla rahoitusvaroja, joiden jajella oleva maturiteetti on enintéan
kaks vuotta;

'rahamarkkinainstrumenteilla’  direktiivin - 2009/65/EY 2 artiklan 1 kohdan
0 alakohdassa méariteltyja rahamarkkinavalineita;

'siirtokelpoisilla arvopapereilla direktiivin  2009/65/EY 2 artiklan 1 kohdan
n alakohdassa méaériteltyja siirtokel poisia arvopapereita;

"takaisinostosopimuksella’ sopimusta, jolla osapuoli siirtda arvopapereita tai niihin
liittyvia omistusoikeuksia vastapuol€elle ja sitoutuu ostamaan ne takaisin sovittuun
hintaan maaréttyna tai myohemmin maéréttévana ajankohtana;

"takaisinmyyntisopimuksella’ sopimusta, jolla osapuoli vastaanottaa arvopapereitatai
omaisuuseraan tai arvopaperiin liittyvid omistusoikeuksia vastapuolelta ja sitoutuu
myymaan ne takaisin sovittuun hintaan maardttyna tai myodhemmin maarattavana
gankohtang;

"arvopapereiden lainaksi antamisella ja 'arvopapereiden lainaksi ottamisella
liiketoimia, joissa laitos tai sen vastapuoli sirtéd arvopapereita ja lainanottga
sitoutuu palauttamaan vastaavat arvopaperit myodhempana ajankohtana tai
arvopaperit siirtdvan laitoksen pyynnostéa ja joissa on kyse arvopapereiden lainaksi
antamisesta sen laitoksen osalta, joka siirtéa arvopaperit, ja arvopapereiden lainaksi
ottamisesta sen laitoksen osalta, jolle ne siirretéan;

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

'yritysvelalla sellaisen yrityksen liikkeeseen laskemia velkainstrumenttgja, joka
tosiasialisesti tuottaa tavaroita tai muita palveluja kuin finanssipalveluja tai kay
niilla kauppaa;

"arvostamisella markkinahintaan’ positioiden arvostamista saatavilla oleviin,
rilppumattomista lahteista perdisin oleviin paétéshintoihin, kuten pdrssihintoihin,
naytdlla julkistettaviin  hintoihin tai useiden riippumattomien tunnettujen
arvopaperinvdittgien antamiin hintatarjouksiin;

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

'jaksotettuun hankintamenoon perustuvalla arvostusmenetelmall& menetelmaa, joka
perustuu omaisuuseran hankintamenoon, jonka arvo mukautetaan preemioiden (tai
diskonttojen) jaksottamiseen eraéntymispéivaan saakka;

"kiinteén nettoarvon rahamarkkinarahastolla rahamarkkinarahastoa, joka pitéa
osuus- tai osakekohtaisen nettoarvon muuttumattomana, jossa rahaston tuottoja
kerrytetéén péivittdin ta jossa ne voidaan maksaa dSijoittgalle ja jossa varat
arvostetaan yleensd jaksotettuun hankintamenoon perustuvalla menetelmdla tai
nettoarvo pyodristetdan lahimpdan prosenttiyksikkdon tai  kyseisen valuutan
ma&érai seen vasta-arvoon;

"lyhyella rahamarkkinarahastolla® rahamarkkinarahastoa, joka sijoittaa 9 artiklan
1 kohdassa tarkoitettuihin hyvaksyttaviin rahamarkkinainstrumentteihin;

F

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 575/2013, annettu 26 péivana 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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(14)

(15)

(16)

(17)

(18)

(19)

(20)

(21)
(22)

'tavanomaiselle rahamarkkinarahastolla rahamarkkinarahastoa, joka sijoittaa
9 artiklan 1 ja 2 kohdassa tarkoitettuihin hyvaksyttaviin
rahamarkkinainstrumentteihin;

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

'rahamarkkinarahaston toimivaltaisella viranomaisella

(8 yhteissjoitusyrityksen osalta direktiivin 2009/65/EY 97 artiklan mukai sesti
nimettya yhteissijoitusyrityksen kotijasenvaltion toimivaltaista viranomaista;

(b) unioniin gijoittautuneen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston osalta toimivaltaista
viranomaista direktiivin 2011/61/EU 4 artiklan 1 kohdan p alakohdassa
madritellyssi vai htoehtoisen sijoitusrahaston kotijésenvaltiossa;

(c) unionin ulkopuol€lle sijoittautuneen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston osalta

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

ii) unionin ulkopuolelle sijoittautunutta vaihtoehtoista sijoitusrahastoa
hoitavan unioniin sijoittautuneen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitgjan
toimivaltaista viranomaista, kun unionin ulkopuol€elle sijoittautunutta
vai htoehtoi sta sijoitusrahastoa markkinoidaan unionissa passin nojallatai
sitd el markkinoida unionissa;

lii)  viitgdsenvaltion toimivaltaista viranomaista, jos unionin ulkopuolelle
sjoittautunutta  vaihtoehtoista sSijoitusrahastoa e hoida unioniin

sjoittautunut  vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitgja ja jos sita
markkinoidaan unionissa passin nojalla;

"rahamarkkinarahaston kotijasenvaltiolla jésenvaltiota, johon rahamarkkinarahasto
on sijoittautunut jajossa se on saanut toimiluvan;

"painotetulla keskiméaraisella maturiteetilla (Weighted Average Maturity, WAM)’
kaikkien rahastossa olevien kohde-etuuksien keskiméddraista maturiteettia, joka
ulottuu lailliseen erdpaivéan tai, jos kyseinen aika on lyhyempi, seuraavaan koron
tarkistukseen rahamarkkinakorkoa vastaavaks ja jossa otetaan huomioon, kuinka
paljon kutakin instrumenttia rahastossa on suhteel lisesti;

‘painotetulla  keskiméardisella elingala (Weighted Average Life, WAL)
keskiméaraista aikaa, joka ulottuu kaikkien rahastossa olevien kohde-etuuksien
lailliseen erdpéivaan ja jossa otetaan huomioon, kuinka paljon kutakin instrumenttia
rahastossa on suhteel lisesti;

laillisella erdpédivdld pavamadardd, jona arvopaperin pddoma on maksettava
kokonaan takaisin jajohon e liity minka&anlaista optiota;

‘jdjellaolevalamaturiteetilla aikaalailliseen erdpéivaan saakka;
"lyhyeksimyynnill& rahamarkkinainstrumenttien kattamatonta myyntia.
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3artikla
Toimiluvan myéntaminen rahamarkkinarahastolle

Y hteista sijoitustoimintaa harjoittavaa yrityst e saa perustaa unioniin tai hoitaa tai
markkinoida unionissa rahamarkkinarahastona, jollel sille ole myonnetty taman
asetuksen mukai sta toimilupaa.

Toimilupa on voimassa kaikissa jasenvaltioi ssa.

Y hteista sijoitustoimintaa harjoittavalle yritykselle, jolla on direktiivin 2009/65/EY
mukaan oltava toimilupa voidakseen toimia yhteissijoitusyrityksend, myonnetéan
lupa toimia rahamarkkinarahastona  direktiivin  2009/65/EY  mukaisen
toimilupamenettel yn yhteydessa.

Yhteista gjoitustoimintaa harjoittavalle yritykselle, joka on vaihtoehtoinen
gjoitusrahasto, myonnetddn lupa toimia rahamarkkinarahastona 4 artiklan
mukai sesti.

Yhteista sijoitustoimintaa harjoittavalle yritykselle saa myontéa luvan toimia
rahamarkkinarahastona ainoastaan, jos rahamarkkinarahaston toimivaltainen

viranomainen katsoo, ettd rahamarkkinarahasto pystyy tayttdmaan kaikki téaman
asetuksen vaatimukset.

Rahamarkkinarahaston on  toimiluvan myodntamista varten toimitettava
toimivaltaiselle viranomai selleen seuraavat asiakirjat:

(@) rahaston séannét tai perustamisasiakirjat;

(b) rahaston hoitajan tunnistetiedot;

(c) sdilytysyhteison tunnistetiedot;

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

(e) kuvaus tai muut tiedot jarjestelyistd ja menettelyistd, jotka tarvitaan 11-VII
luvun vaatimusten noudattamiseks;

(f) muut tiedot ta asiakirjat, jotka rahamarkkinarahaston toimivaltainen
viranomainen vaatii sen varmistamiseksi, ettd tassa asetuksessa vahvistettuja
vaatimuksia noudatetaan.

Toimivaltaisten viranomaisten on ilmoitettava tamén asetuksen nojalla myonnetyista
tal peruutetuistatoimiluvista EAMYV:lle neljannesvuosittain.

EAMV pitéa julkista keskusrekisterig, joka sisdltda tiedot kustakin taman asetuksen
nojalla toimiluvan saaneesta rahamarkkinarahastosta, sen luokittelusta ja hoitgjasta
seka sen toimivaltaisesta viranomaisesta. Rekisteri on asetettava saataville
sahkoi sessd muodossa.

4 artikla
Menettely, jolla vaihtoehtoiselle sijoitusrahastolle mydnnetaan lupa toimia
rahamar kkinarahastona

Vaihtoehtoiselle sijoitusrahastolle myonnetéén lupa toimia rahamarkkinarahastona
vain, jos sen toimivaltainen viranomainen on hyvaksynyt direktiivin 2011/61/EU
nojala toimiluvan saaneen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan hakemuksen
hoitaa vaihtoehtoista sijoitusrahastoa seka rahaston s&anntt ja séilytysyhteison
valinnan.
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Jéttédessdan vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitamista koskevan hakemuksen
toimiluvan saaneen vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitgjan on toimitettava
rahamarkkinarahaston toimivaltaiselle viranomaiselle

(@) sdilytysyhteison kanssa tehty kirjallinen sopimus,

(b) tiedot tehtdvien diirtamistda koskevista jarjestelyistd, jotka liittyvét
vai htoehtoisen sijoitusrahaston salkunhoitoon, riskienhallintaan ja hallintoon;

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

Rahamarkkinarahaston toimivaltainen viranomainen voi pyytéd vaihtoehtoisen
gjoitusrahaston toimivaltaista viranomaista selvennyksia ja tietoja edellisessa
alakohdassa tarkoitetuista asiakirjoista tai todistusta gitd, kuuluvatko
rahamarkkinarahastot vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitgjalle rahaston hoitamista
varten myonnetyn toimiluvan piiriin. Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan
toimivaltaisen viranomaisen on vastattava rahamarkkinarahaston toimivaltaisen
viranomaisen pyyntéon kymmenen ty6péivan kuluessa.

Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitgjan on viipymétta ilmoitettava 2 kohdassa
tarkoitettujen asiakirjojen mahdollisista myo6hemmista muutoksista
rahamarkkinarahaston toimivaltaiselle viranomaiselle.

Rahamarkkinarahaston toimivaltainen viranomainen voi hyldta vaihtoehtoisen
sijoitusrahaston hoitgjan hakemuksen vain, jos

(@) vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitgja e noudata tété asetusta;
(b) vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitgja e noudata direktiivia 2011/61/EU;

(c) vahtoehtoisen sijoitusrahaston hoitajan toimivaltainen viranomainen e ole
antanut sille lupaa hoitaa rahamarkkinarahastoja;

(d) vahtoehtoisen sijoitusrahaston hoitgja e ole toimittanut 2 kohdassa
tarkoitettuja asiakirjoja.
Rahamarkkinarahaston toimivaltaisen viranomaisen on ennen hakemuksen

hylkéédmistda kuultava vaihtoehtoisen djoitusrahaston hoitgjan toimivaltaista
viranomaista.

Vaihtoehtoisen sijoitusrahaston rahamarkkinarahastona toimimista koskevan luvan
myontamisen ehdoksi e saa asettaa SitAd vaatimusta, etta vaihtoehtoista
sijoitusrahastoa hoitaa kyseisen sijoitusrahaston kotijasenvaltiossa toimiluvan saanut
vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitgja tai etté vaihtoehtoisen sijoitusrahaston hoitaja
harjoittaa toimintaa vaihtoehtoisen sijoitusrahaston kotijasenvaltiossa tai sirtéa
toimintoja sinne.

Vaihtoehtoisen djoitusrahaston hoitgjalle on ilmoitettava kahden kuukauden
kuluessa taydellisen hakemuksen jattdmisestd, onko vaihtoehtoisen sijoitusrahaston
rahamarkkinarahastona toimimista koskeva lupa myonnetty.

Rahamarkkinarahaston toimivaltainen viranomainen ei saa myontéa toimilupaa, jos
vaihtoehtoisella sijoitusrahastolla on oikeudellinen este pitdd osuuksiaan tai
osakkeitaan kaupan kotijasenvaltiossaan.
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5 artikla
" Rahamar kkinarahasto” -nimityksen kaytto

Y hteissijoitusyritys tai vaihtoehtoinen sijoitusrahasto saa kéyttéa itsestdan tai
liilkeeseen laskemiensa osuuksien tai osakkeiden yhteydessd nimitysta
"rahamarkkinarahasto” vain, jos kyseinen yhteissijoitusyritys tai vaihtoehtoinen
sijoitusrahasto on saanut tdméan asetuksen mukaisen toimiluvan.

Y hteissijoitusyritys  tai vai htoehtoinen sijoitusrahasto saa  kéyttéa
rahamarkkinarahastoon viittaavaa nimitysta tai kayttdd sellaisia ilmaisuja kuin
"kéteisvarat”, "likvidi”, "raha’, "erittdin likvidit varat” ja "talletuksen kaltainen” tai
vastaavia ilmaisujavain, jos se on saanut tdman asetuksen mukaisen toimiluvan.

" Rahamarkkinarahasto” -nimityksen, rahamarkkinarahastoon viittaavan nimityksen
tai 1 kohdassa mainittujen ilmaisujen kayttd kasittdd niiden kayton kaikissa
ulkoisissa ta sSisdisissa asiakirjoissa, raporteissa, lausunnoissa, mainoksissa,
tiedonannoissa, kirjeissa tai muissa aineistoissa, jotka on osoitettu tai tarkoitettu
jaettavakss mahdollisille sijoittgjille, osuudenhaltijoille, osakkeenomistgjille tai
toimivaltaisille viranomaisille kirjallisessa, suullisessa, sahkdisessa tai muussa
muodossa.

6 artikla
Sovellettavat sGannot

Rahamarkkinarahaston on aina noudatettava tdman asetuksen sdannoksi &

Rahamarkkinarahaston, joka on yhteissijoitusyritys, sekd sen hoitgjan on aina
noudatettava direktiivin 2009/65/EY vaatimuksia, jollei tassd asetuksessa toisin
séadeta.

Rahamarkkinarahaston, joka on vaihtoehtoinen sijoitusrahasto, seka sen hoitgjan on
aina noudatettava direktiivin 2011/61/EU vaatimuksia, jollei t&ssé asetuksessa toisin
sdadeta.

Rahamarkkinarahaston hoitgjan vastuulla on varmistaa, etta t&t& asetusta
noudatetaan. Kyseinen rahastonhoitgja on vastuussa kaikista tappioista tai
vahingoista, jotka johtuvat tdmén asetuksen noudattamatta j&ttami sesta.

Tama asetus e esta rahamarkkinarahastoja soveltamasta sijoitusrgjoituksia, jotka
ovat tiukempia kuin tassé asetuksessa edel lytetéan.

[l luku

Rahamarkkinarahastojen sijoituspolitiikkoja koskevat velvoitteet

| JAKSO
YLEISET SAANNOT JA HYVAKSYTTAVAT OMAISUUSERAT

7 artikla
Yleiset periaatteet

Jos rahamarkkinarahasto koostuu useammasta kuin yhdestd alarahastosta, kutakin
alarahastoa pidetaan erillisena rahamarkkinarahastona l1-V 11 lukua sovell ettaessa.

Y hteissijoitusyrityksena toimiluvan saaneisiin rahamarkkinarahastoihin e sovelleta
sijoituspolitiikkaa koskevia velvoitteita, jotka vahvistetaan direktiivin 2009/65/EY
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49, 50 ja 50 a artiklassa, 51 artiklan 2 kohdassa ja 52-57 artiklassa, jollei téssa
asetuksessa nimenomai sesti toisin séadeta.

8 artikla
Hyvaksyttavat omaisuuser at

Rahamarkkinarahasto saa sijoittaa ainoastaan yhteen tai useampaan Seuraavista
rahoitusvarojen luokista ja ainoastaan tassa asetuksessa asetetuin edellytyksin:

(@ rahamarkkinainstrumentit;

(b) luottolaitoksissa olevat talletukset;

(c) johdannaisinstrumentit;

(d) takaisinmyyntisopimukset.

Rahamarkkinarahasto & saa suorittaa mit&8n seuraavista toiminnoista:
(@ djoittaa muihin kuin 1 kohdassa mainittuihin omaisuuseriin;

(b) myydéarahamarkkinainstrumentteja lyhyeks;

(c) ottaa osakeisiin tai hyodykkeisiin suoraan tai epasuorasti liittyvia vastuita,
my6sk&an johdannaisten, niihin oikeuttavien todistusten, niihin perustuvien
indeksien tai muiden sellaisten véalineiden tai instrumenttien kautta, joilla se
sais tdlaisiavastuita;

(d) tehda arvopapereiden lainaks antamista tai lainaksi ottamista koskevia
sopimuksia, takaisinostosopimuksia tai muita sopimuksia, jotka rasittaisivat
rahamarkkinarahaston omaisuuserig;

(e) ottaajaantaalainaksi kateisvaroja.

9 artikla
Hyvaksyttavat rahamarkkinainstrumentit

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

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

(b) sillaonjompikumpi seuraavista vaihtoehtoisi sta ominai suuksi sta:
1) senlaillinen maturiteetti liikkeeseenlaskuhetkell& on enintédan 397 péivas;
i)  senjdjellaolevamaturiteetti on enintdan 397 péaivag;

(c) rahamarkkinainstrumentin liikkeeseenlaskijalle on myonnetty jompikumpi
kahdesta korkeimmasta sisdisesté luottoluokituksesta téman asetuksen 16—
19 artiklassa vahvistettujen saantjen mukaisesti;

(d) jos rahamarkkinainstrumentissa on kyse arvopaperistamiseen liittyvasta
vastuusta, kyseinen instrumentti tayttaa 10 artiklassa séadetyt |i sdvaatimukset.

Tavanomaisen rahamarkkinarahaston sdlitaan  gijoittaa  myds  sellaiseen
rahamarkkinainstrumenttiin, jonka tuotto tarkistetaan rahamarkkinakorkoja

maturiteetti on enintdan kaks vuotta.
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Edella olevaa 1 kohdan ¢ alakohtaa ei sovelleta jasenvaltion keskusviranomaisen tai
keskuspankin, Euroopan keskuspankin, unionin, Euroopan vakausmekanismin tai
Euroopan investointipankin liikkeeseen laskemiin tai takaamiin
rahamarkkinai nstrumentteihin.

10 artikla
Hyvaksyttavat arvopaperistamiset

Arvopaperistamista pidetéddn hyvaksyttavang, jos kaikki seuraavat edellytykset

tayttyvat:

(@ kohde-etuuteen liittyvd vastuu tai vastuuryhm& muodostuu pelkéastéan
yritysvelasta;

(b) kohde-etuutena olevallayritysvelalla on hyvaluottoluokitus jalikviditeetti;

(c) kohde-etuutena olevan yritysvelan laillinen maturiteetti

liikkeeseenlaskuhetkella on enintéén 397 padivéd ta sen jdjella oleva
maturiteetti on enintdan 397 paivaa.

Edella olevan 1 kohdan yhdenmukaisen soveltamisen varmistamiseksi EAMV |aatii
luonnokset teknisiksi sdantelystandardeiksi, joissa vahvistetaan

(8) edellytykset ja olosuhteet, joiden vallitessa kohde-etuuteen liittyvan vastuun tai
vastuuryhman katsotaan muodostuvan pelkastéan yritysvel asta;

(b) edellytykset ja numeeriset kynnysarvot, jotka méadréava sen, milloin
yritysvelalaon hyva luottoluokitus ja likviditeetti.

EAMV toimittaa  ensimmaéisessa  alakohdassa  tarkoitetut teknisten
saantelystandardien luonnokset komissiolle viimeistéan [ ...].

Siirretéén komissiolle valta hyvaksya ensmméi sessé al akohdassa tarkoitetut tekniset
sadantelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010 10-14 artiklan mukai sesti.

11 artikla
Hyvaksyttavat luottolaitoksissa olevat talletukset

Rahamarkkinarahasto saa sijoittaa luottol aitoksessa ol evaan talletukseen, jos kaikki seuraavat
edellytykset téyttyvat:

@
(b)
(©)

talletus maksetaan vaadittaessatai se voidaan nostaa milloin tahansa;
talletuksen maturiteetti on enintddn 12 kuukautta;

luottolaitoksen sdéntomaardinen kotipaikka on jasenvaltiossa tai, jos sen
sdantomadrainen kotipaikka on kolmannessa maassa, siihen sovelletaan toiminnan
vakautta koskevia séantdj 4, joita pidetéan asetuksen (EU) N:o 575/2013 107 artiklan
4 kohdassa sdddetyn menettelyn mukaisesti unionin lainsd8danndssa asetettuja
vaatimuksia vastaavina.

12 artikla
Hyvaksyttavat johdannaisinstrumentit

Rahamarkkinarahasto saa gijoittaa johdannaisinstrumenttiin, jos silla kdyddan kauppaa
direktiivin 2009/65/EC 50 artiklan 1 kohdan a, b tai ¢ alakohdassa tarkoitetulla séénnellylla
markkinapaikalla tai OTC-markkinoilla, edellyttéen, ettd kaikki seuraavat edellytykset
tayttyvét kaikissa tapauksissa:
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(@
(b)

(©)

(d)

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

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

OTC-johdannaistransaktioiden vastapuolet ovat toiminnan vakautta koskevan
séantelyn ja valvonnan alaisia laitoksia, jotka kuuluvat rahamarkkinarahaston
kotij&senvaltion toimivaltaisten viranomaisten hyvaksymiin luokkiin;

OTC-johdannaisten arvo méaaritetdan luotettavasti ja todennettavasti paivittéin, ja ne
voidaan rahamarkkinarahaston aloitteesta milloin tahansa myyda, muuttaa rahaksi tai
kattaa vastakkaisella toimella niiden kdypaan arvoon.

13 artikla
Hyvaksyttavat takaisinmyyntisopi mukset

Rahamarkkinarahasto saa tehda takaisinmyyntisopimuksen, jos kaikki seuraavat
edellytykset tayttyvat:

(8 rahamarkkinarahastolla on oikeus irtisanoa sopimus milloin tahansa enintaan
kahden ty6péivan irtisanomisajalla;

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

Rahamarkkinarahaston takaisinmyyntisopimuksen osana saamien omaisuuserien on
oltava 9 artiklan mukai sia rahamarkkinainstrumentteja.

Rahamarkkinarahasto e saa ottaa vastaan 10 artiklassa tarkoitettuja
arvopaperistamisia takaisinmyyntisopimuksen osana.  Rahamarkkinarahaston
takaisinmyyntisopimuksen osana Saamia omaisuuserid e saa myyda, sijoittaa
uudelleen, pantatatai siirtééd muullatavoin toiselle.

Rahamarkkinarahaston takaisinmyyntisopimuksen osana saamat omaisuuserdt on
otettava huomioon laskettaessa tassd asetuksessa vahvistettuja hgautus- ja
keskittymarajoja.

Poiketen siitd, mita 2 kohdassa sdddetdan, rahamarkkinarahasto saa ottaa vastaan
takaisinmyyntisopimuksen osana likvidegja siirtokelpoisia arvopapereita ta muita
kuin 9 artiklan mukaisia rahamarkkinainstrumentteja, jos kyseiset omaisuuseréat
tayttavat jommankumman seuraavista edellytyksista:

(@ niillda on hyva luottoluokitus ja niiden liikkeeseenlaskijana tai takagjana on
jasenvaltion keskusviranomainen tai keskuspankki, Euroopan keskuspankki,
unioni, Euroopan vakausmekanismi tai Euroopan investointipankki;

(b) niiden liikkeeseenlaskijana tai takagana on kolmannen  maan
keskusviranomainen tai keskuspankki, jolloin edellytetéén, etta omaisuuseran
liikkeeseen laskevalle kolmannen maan liikkeeseenlaskijalle on mydnnetty
jompikumpi kahdesta korkeimmasta sisdisesta luottoluokituksesta téaman
asetuksen 16-19 artiklassa vahvistettujen sdantdjen mukaisesti.

Ensmmadisen alakohdan mukaisesti takaisinmyyntisopimuksen osana saaduista
omaisuuserista on ilmoitettava rahamarkkinarahaston sijoittgjille.

Ensmmadisen alakohdan mukaisesti takaisinmyyntisopimuksen osana saatuihin
omaisuuseriin sovelletaan 14 artiklan 6 kohdassa vahvistettuja séantdj &
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Siirretddn komissiolle valta antaa 44 artiklan mukaisesti delegoidut sé&dokset, joissa
vahvistetaan 5 kohdassa tarkoitettuihin omaisuuseriin sovellettavat maarédliset ja
laadulliset likviditeettivaatimukset sekd& 5 kohdan a alakohdassa tarkoitettuihin
omaisuuseriin sovellettavat |uottoluokitusta koskevat vaatimukset.

Komissio ottaa tassd yhteydessd huomioon asetuksen (EU) N:o 575/2013
509 artiklan 3 kohdassa tarkoitetun kertomuksen.

Komissio antaa ensimmaéisessa alakohdassa tarkoitetut delegoidut sd&dokset
viimeistaan 31 péivana joulukuuta 2014.

Il JAKSO
SIJOITUSPOLITIHKKAA KOSKEVAT SAANNOK SET

14 artikla
Hajautus

Rahamarkkinarahasto saa dSijoittaa enintéédn 5 prosenttia varoistaan seuraaviin
kohteisiin:

(8 saman liikkeeseenlaskijan rahamarkkinai nstrumentit;

(b) samassa luottolaitoksessa olevat talletukset.

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

OTC-johdannaistransaktioista johtuva samaan rahamarkkinarahaston vastapuoleen
liittyva kokonaisriski saa olla enintéén 5 prosenttia rahamarkkinarahaston varoista.

Samalle  rahamarkkinarahaston  vastapuolelle  takaisinmyyntisopimuksissa
toimitettujen kateisvarojen kokonaisméard saa olla enintddn 20 prosenttia
rahamarkkinarahaston varoista.

Rahamarkkinarahasto e saa 1 ja 3 kohdassa asetetuista yksittéisista ragjoista

huolimatta yhdistda mitdan seuraavista, jos niiden yhdistdminen johtaisi siihen, etta

yli 10 prosenttia rahamarkkinarahaston varoista sijoitettaisiin  yhteen ainoaan

yhtei sbon:

(@) djoitukset kyseisen yhteison liikkeeseen laskemiin
rahamarkkinainstrumentteihin;

(b) kyseiseen yhteisoon tehdyt tall etukset;

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

Poiketen siita, mita 1 kohdan a alakohdassa saédet&an, toimivaltainen viranomainen
voi antaa rahamarkkinarahastolle luvan sijoittaa riskin hajauttamisen periaatetta
noudattaen méaéran, joka vastaa jopa 100:aa prosenttia sen varoista, erilaisin
rahamarkkinainstrumentteihin, joiden liikkeeseenlaskijana tai takagjana on
jasenvaltion keskus-, alue- tai paikallisviranomainen tai keskuspankki, Euroopan
keskuspankki, unioni, Euroopan vakausmekanismi, Euroopan investointipankki,
kolmannen maan keskusviranomainen tai keskuspankki tai kansainvalinen
julkisyhteisd, johon yksi tai useampi jasenvaltio kuuluu.

Ensmmadistd alakohtaa sovelletaan ainoastaan, jos kaikki seuraavat vaatimukset
tayttyvat:
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(@ rahamarkkinarahastolla on rahamarkkinainstrumenttegja ainakin kuudesta
asianomaisen liikkeeseenlaskijan liikkeeseenlaskusta;

(b) rahamarkkinarahasto rgjoittaa gjoittamisen saman  liikkeeseenlaskijan
rahamarkkinai nstrumentteihin enintéan 30 prosenttiin varoistaan;

(c) rahamarkkinarahasto  nimenomaisesti mainitsee  sddnndissdan  tal
perustamisasiakirjoissaan aikovansa sijoittaa yli 5 prosenttia varoistaan
rahamarkkinainstrumentteihin, joiden liikkeeseenlaskijana tai takagjana on
jasenvaltion keskus-, alue- ta paikallisviranomainen tai keskuspankki,
Euroopan keskuspankki, unioni, Euroopan vakausmekanismi, Euroopan
investointipankki, kolmannen maan keskusviranomainen tai keskuspankki tai
kansainvalinen julkisyhteiso, johon yks tai useampi jasenvaltio kuuluu, seka
mai nitsee kyseisen tahon;

(d) rahamarkkinarahasto sisdlyttda tarjousesitteeseensi ja
markkinointiaineistoonsa selkedsti erottuvan maininnan taman poikkeuksen
kaytostd ja ilmoittaa aikovansa dijoittaa yli 5 prosenttia varoistaan
rahamarkkinainstrumentteihin, joiden liikkeeseenlaskijana tai takagjana on
jasenvaltion keskus-, alue- ta paikallisviranomainen tai keskuspankki,
Euroopan keskuspankki, unioni, Euroopan vakausmekanismi, Euroopan
investointipankki, kolmannen maan keskusviranomainen tai keskuspankki tai
kansainvélinen julkisyhteisd, johon yksi tai useampi jasenvaltio kuuluu, seka
mai nitsee kyseisen tahon.

Yrityksid, jotka direktiivin 83/349/ETY™ mukaisesti mééritellyn konsolidoidun
tilinpédtoksen laatimiseks tal tunnustettujen kansainvdlisten Kkirjanpitosdanttjen
mukaisesti luetaan samaan konserniin, pidetddn 1-5 kohdassa tarkoitettuja rajoja
|askettaessa yhtend yhtei sona

15 artikla
Keskittyminen

Rahamarkkinarahastolla saa olla hallussaan enintdan 10 prosenttia yhden yhteison
liikkeeseen laskemi sta rahamarkkinai nstrumentei sta.

Edella 1  kohdassa  vahvistettua rgaa € sovelleta  sellaisten
rahamarkkinainstrumentteihin  hallussapitoon, joiden liikkeeseenlaskijana tai
takagjana on jasenvaltion keskus-, alue- tai paikallisviranomainen tai keskuspankki,
Euroopan  keskuspankki, unioni, Euroopan vakausmekanismi, Euroopan
investointipankki, kolmannen maan keskusviranomainen tai keskuspankki tai
kansainvalinen julkisyhteiso, johon yksi tai useampi jasenvaltio kuuluu.

11 JAKSO
RAHAMARKKINAINSTRUMENTTIEN LUOTTOLUOKITUS

16 artikla
Ssdinen arviointimenettely

Rahamarkkinarahaston  hoitgjan on  luotava  rahamarkkinainstrumenttien
luottoluokitusta varten varovainen ja tiukka siséinen arviointimenettely, pantava se

Seitsemés neuvoston direktiivi 83/349/ETY , annettu 13 péivana kesdkuuta 1983, perustamissopimuksen
54 artiklan 3 kohdan g alakohdan nojalla, konsolidoiduista tilinpaétoksista, EYVL L 193, 18.7.1983, s.
1-17.
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téytantoon ja sovellettava sitd johdonmukaisesti ottaen huomioon instrumentin
liikkeeseenlaskija seka itse instrumentin ominai suudet.

Sisdisen arviointimenettelyn on perustuttava sisdiseen luokitugarjestelmaan seka
varovaisiin, tiukkoihin, jarjestelmalisiin ja jatkuviin luokitusmenetelmiin. Rahaston
hoitgjan on validoitava nama luokitusmenetelmé aiempia aanjaksoja koskevien
tietojen ja empiirisen aineiston perustedla, toteumatestaus mukaan luettuna.

Siséisen arviointimenettelyn on taytettéva seuraavat vaatimukset:

(@

(b)

(©)

(d)

(€)

(f)

(9)

rahamarkkinarahaston hoitgjan on varmistettava, etta tiedot, joita kaytetdan
sisdista luottoluokitusta annettaessa, ovat riittdvan laadukkaita ja gjantasaisia ja
etta ne ovat perdisin luotettavista ldhteistd. Rahaston hoitgjan on otettava
kayttoon toimiva prosessi, jolla hankitaan olennaiset tiedot liikkeeseenlaskijan
ominaisuuksia ja saatetaan ne ajan tasalle, seka pidettava ylla téta prosessia;

rahamarkkinarahaston hoitgjan on vahvistettava asianmukaiset toimenpiteet ja
pantava ne taytantdon sen varmistamiseksi, ettd sen sisdisten luokitusten
antaminen pohjautuu kaikkien kaytettédvissd olevien olennaisten tietojen
perusteellisen analysointiin  ja ettd sina otetaan huomioon Kkaikki
merkitykselliset tekijéat, jotka vaikuttavat litkkeeseenlaskijan
|uottokel poi suuteen;

rahamarkkinarahaston hoitajan on seurattava jatkuvasti sisdisten luokitustensa
antamista ja tarkasteltava kaikkia sisdisia luokituksia uudelleen vahintéén
kerran vuodessa. Rahaston hoitgjan on tarkasteltava luokituksen antamista
uudelleen joka kerta, kun tapahtuu olennainen muutos, joka voi vaikuttaa
sisdiseen luottoluokitukseen. Rahaston hoitgjan on otettava kayttéon siséiset
jarjestelyt, joiden avulla se seuraa makrotaloudessa, finanssimarkkinoilla tai
liikkeeseenlaskijakohtaisissa olosuhteissa tapahtuvien muutosten vaikutusta
sisdisiin luottoluokituksiinsa;

kun Euroopan arvopaperimarkkinaviranomaisen (EAMV) rekisterima
luottoluokituslaitos antaa rahamarkkinainstrumenttien liikkeeseenlaskijalle
luottol uokituksen, luottoluokituksen alentaminen kyseisen laitoksen k&yttamien
kahden korkeimman lyhtyaikaisen luottoluokituksen alapuolelle katsotaan
caakohtaa sovellettaessa olennaiseksi muutokseksi, joka velvoittaa
rahastonhoitajan kdynnistamaan uuden luokitusmenettelyn;

luokitusmenetelmi& on tarkasteltava uudelleen vahintdan kerran vuodessa, jotta
voidaan varmistaa niiden asianmukai suus suhteessa nykyiseen sijoitussalkkuun
jaulkoisiin olosuhteisiin;

kun sisdisissa arviointimenettelyissa kaytettyja menettelyja, malleja tai
keskeisia luokitusoletuksia muutetaan, rahamarkkinarahaston hoitgjan on
mahdollismman pian ja viimeistdédn yhden kuukauden kuluttua muutoksesta
tarkasteltava kaikkia siséisia luottoluokituksia uudel leen;

sisdisia luokituksia ja rahamarkkinarahaston hoitgjan suorittamia séannéllisia
uudelleentarkasteluja eivdt saa suorittaa sellaiset henkil6t, jotka hoitavat
rahamarkkinarahaston sijoitussalkkuatai vastaavat sen hoidosta.
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17 artikla
Ssdinen luokitug arjestelméa

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

Siséisen luokitugjérjestelméan rakenteen on taytettéva kaikki seuraavat vaatimukset:

(@) sisdisen luokitugérjestelmén on perustuttava yhteen luokitusasteikkoon, jolla
maéaritetadn yksinomaan liikkeeseenlaskijan luottoriskié. Luokitusasteikossa on
oltava kuus luokkaa velvoitteensa hoitaville liikkeeseenlaskijoille ja yks
luokka velvoitteensa laiminlyoneille liikkeeseenlaskijoille;

(b) liikkeeseenlaskijaluokkien on oltava selvassd suhteessa toisiinsa siltd osin,
kuinka suurta luottoriskia kukin luokka edustaa ja milla luokitusperusteilla
luottoriskin suuruus méaéritetaan;

(c) sSisdisessa luokitusjarjestel massa on otettava huomioon
rahamarkkinai nstrumenttien lyhytaikai suus.

Edella 2 kohdan b alakohdassa tarkoitettujen luokitusperusteiden on taytettava kaikki
Seuraavat vaatimukset:

(@ nithin on kuuluttava ainakin instrumentin liikkeeseenlaskijaa koskevat
méarédlliset ja laadulliset indikaattorit sek& makrotalouden ja
finanssimarkkinoiden tilanne;

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

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

(d) jos on kyse arvopaperistamisiin liittyvasta vastuusta, niissa on otettava
huomioon liikkeeseenlaskijan luottoriski, arvopaperistamisen rakenne ja
kohde-etuuden luottoriski.

18 artikla
Dokumentointi

Rahamarkkinarahaston  hoitgjan on  dokumentoitava rahaston  sisdinen
arviointimenettely ja sisdinen luokitus &rjestelma. Dokumentointiin on sisdllyttava

(@) rahaston sisdisten arviointimenettelyjen ja sisdisten luokitugérjestelmien
suunnittelu ja operatiiviset yksityiskohdat, jotka on dokumentoiva siten, etté
toimivaltaiset viranomaiset ymmartavét, miten luokitukset annetaan, ja voivat
arvioida yksittaisen luokituksen asianmukai suutta;

(b) syyt, joiden vuoks rahaston hoitaja on valinnut luokitusperusteet, ja tata
valintaa tukeva analyysi seka valinnan uudelleentarkastelujen aikavli.
Anayysissd on kasiteltdva muun muassa luokitusperusteiden valinnassa
kaytettyja parametrejaja mallia seka kyseisen mallin rgoituksia;

(c) kakki sisdisessa arviointimenettelyssd tapahtuneet merkittavdt muutokset,
mukaan luettuna muutokset kaynnistaneiden tekijoiden yksilointi;
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(d) sisdisen arviointimenettelyn, my6s  luokitusprosessin ja  Sisdisen
valvontarakenteen, organisointi;

(e) taydelliset tiedot liikkeeseenlaskijoita ja hyvaksyttyja takagjia koskevista
sisdisista luokituksista;

(f)  luokitusten antamispaivét;

(g) keskeiset tiedot ja menetelmét, joiden avulla siséinen luokitus on johdettu,
mukaan luettuina keskei set luokitusol etukset;

(h)  sisdisen luokituksen antamisesta vastaava henkil 0 tai vastaavat henkil 6t.
Sisdinen arviointimenettely on kuvattava yksityiskohtaisesti rahamarkkinarahaston
séanndissa tal perustamisasiakirjoissa, ja kaikki 1 kohdassa tarkoitetut asiakirjat on
annettava rahamarkkinarahaston toimivaltaisten viranomaisten ja
rahamarkkinarahaston hoitajan toimivaltaisten viranomaisten pyynnosté saataville.

19 artikla
Delegoidut sadokset

Siirretddn komissiolle valta antaa 44 artiklan mukaisesti delegoidut sdadokset, joissa
madritetédn seuraavat seikat:

(@

(b)

(©)

(d)

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

kunkin luokan méaéritelmét, jotka koskevat 17 artiklan 2 kohdan a alakohdassa
tarkoitettua liikkeeseenlaskijan maksukyvyttomyysriskin - méaarittamistd, sekéa
perusteet, joilla 17 artiklan 2 kohdan b aakohdassa tarkoitettu
maksukyvyttomyysriskin suuruus maaritetdan;

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

16 artiklan 3 kohdan ¢ alakohdassa mainitun olennai sen muutoksen merkitys.

20 artikla
Luoton laadun arvioinnin hallinnointi

Sisdiset arviointimenettelyt on hyvéksytettdva rahamarkkinarahaston toimivalla
johdolla, ylimmalla halintoelimella ja, jos sellainen on olemassa,
rahamarkkinarahaston hoitajan valvontatoiminnolla.

Néiden tahojen on ymmarrettdvd hyvin rahaston hoitgan siséisia
arviointimenettelyja, sisdisia luokitusjarjestelmia ja luokitusmenetelmia ja tunnettava
tarkasti niihin liittyvét raportit.

Sisdiseen  luottoluokitukseen  perustuva  analyys rahamarkkinarahaston
luottoriskiprofiilista muodostaa keskeisen osan raportoinnista néille tahoille.
Raporteista on kaytava ilmi ainakin luottoluokkien riskiprofiilit, siirtymét luokkien
valilla, luottoluokkien keskeisten riskiparametrien estimaatit seka toteutuneiden
maksukyvyttomyysasteiden vertailu. Raportoinnin tiheys riippuu sitd, minka
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tyyppisia ja kuinka merkittévia tiedot ovat, ja raportointi on tehtéava vahintdan kerran
vuodessa.

Toimivan johdon on varmistettava jatkuvasti, ettd sisdinen arviointimenettely toimii
asianmukai sesti.
Toimivalle johdolle on tiedotettava sd&nnollisesti sisdisen arviointiprosessin

toimivuudesta, aloista, joilla on havaittu puutteita, sekd niiden ponnistelujen ja
toimien edistymisestd, joillaaiemmin havaittuja puutteita on pyritty korjaamaan.

[11 luku

Rahamar kkinarahastojen riskienhallintaa koskevat velvoitteet

21 artikla
Lyhyiden rahamarkkinarahastojen sijoitussalkkuja koskevat saannét

Lyhyen rahamarkkinarahaston on aina noudatettava kaikkia seuraavia vaatimuksia:

(@

(b)
(©)

(d)

F

sen sijoitussalkun painotettu keskimaardinen maturiteetti (WAM) on enintéén
60 paivas;

sen sijoitussalkun painotettu keskimaaréinen elinaika (WAL ) on enintdan 120 paivas;

sjoitussalkustaolisi ale 10 prosenttia;

vahintéén 20 prosenttia sen omaisuuseristd on oltava viikon kuluessa erdantyvia
omaisuuserid. Lyhyt rahamarkkinarahasto e saa hankkia muita omaisuuseria kuin
viikon kuluessa erdantyvid omaisuuserid, jos niiden hankinta johtaisi siihen, etté
viikon kuluessa erdantyvien omaisuuserien osuus lyhyen rahasmarkkinarahaston
sijoitussalkusta olisi alle 20 prosenttia.

22 artikla
Tavanomaisten rahamar kkinarahastojen sijoitussalkkuja koskevat saannét

Tavanomaisen rahamarkkinarahaston on aina noudatettava kaikkia seuraavia
sijoitussalkkua koskevia vaatimuksia:

(@) sen djoitussalkun painotetun keskimadrdisen maturiteetin on aina oltava
enintdan 6 kuukautta;

(b) sen gijoitussalkun painotetun keskimaaréisen elingjan on aina oltava enintdan
12 kuukautta;

(c) véhintdan 10 prosenttia sen varoista muodostuu péivan kuluessa erdantyvista

(d) véhintdan 20 prosenttia sen varoista muodostuu viikon kuluessa erdantyvista
omaisuuserista. Tavanomainen rahamarkkinarahasto e saa hankkia muita
omaisuuseria kuin viikon kuluessa erééntyvia omaisuuserig, jos omaisuuserien
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hankinta johtaisi siihen, etta tavanomainen rahamarkkinarahasto sijoittais alle
20 prosenttia sijoitussalkustaan viikon kuluessa erééntyviin omaisuuseriin.

2. Tavanomainen rahamarkkinarahasto saa sijoittaa enintéan 10 prosenttia varoistaan
yhden ainoan yhteison liikkeeseen laskemiin rahamarkkinainstrumentteihin.

3. Tavanomainen rahamarkkinarahasto voi 2 kohdassa asetetuista yksittéaisista rgjoista
huolimatta yhdistda seuraavia omaisuuserig, kun niiden yhdistdminen johtaisi siihen,
etta enintdan 15 prosenttia kysei sen rahamarkkinarahaston varoista sijoitetaan yhteen
ainoaan yhtei soon:

(@ djoitukset kyseisen yhteison liikkeeseen laskemiin
rahamarkkinainstrumentteihin;
(b) kyseiseen yhteisoon tehdyt tall etukset;

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

4, Kaikista sijoitussalkun omaisuuseristd, jotka tavanomainen rahamarkkinarahasto
gjoittaa 2 ja 3 kohdan mukaisesti, on ilmoitettava kyseisen rahamarkkinarahaston
sijoittagjille.

5. Tavanomainen rahamarkkinarahasto e saa olla muodoltaan kiintean nettoarvon

rahamarkkinarahasto.

23 artikla
Rahamar kkinar ahastojen luottol uokitukset

Rahamarkkinarahasto tai rahamarkkinarahaston hoitgja ei saa pyytda luottoluokituslaitosta
tekemdan rahamarkkinarahastosta luottoluokitusta tai rahoittaa sen rahamarkkinarahastosta
tekemaa luottoluokitusta

24 artikla
Salonottovelvollisuus

1 Rahamarkkinarahaston hoitgjan on otettava kayttoon, pantava taytantoon ja
sovellettava menettelyjd seka noudatettava kailkkea asianmukaista huolellisuutta
méadrittadkseen  rahamarkkinarahaston  dSijoittgjien  lukuméaran,  tarpeet,
kayttaytymisen ja omistukset, jotta rahamarkkinarahaston hoitgja voisi ennakoida
oikein useiden sijoittajien samanaikaisten lunastustoimeksiantojen vaikutuksen. Téta
varten rahamarkkinarahaston hoitgjan on otettava huomioon ainakin seuraavat

tekijat:
(@ sd@nnonmukaisuudet, jotka ovat havaittavissa Sijoittgien kéateisvarojen
tarpeissa;

(b) e gjoittgjien kehittyneisyys,
(c) e djoittgienriskiaversio;
(d) se, missa méarin rahamarkkinarahaston eri sijoittgjien valilla on korrelaatiota
tai [aheisia sidoksia
2. Rahamarkkinarahaston hoitajan on varmistettava, etta

(8 yksittaisen sijoittgjan osuuksien ja osakkeiden arvo el milloinkaan ylita pdivan
kuluessa erééntyvien omaisuuserien arvoa;
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(b) djoittggan lunastustoimeksianto e vaikuta olennaisesti rahamarkkinarahaston
likviditeettiprofiiliin.

25 artikla
Stressitestaus

Jokaisella rahamarkkinarahastolla on oltava asianmukaiset stressitestimenetelmét,
joiden avulla voidaan havaita taloudellisen toimintaympériston mahdolliset
tapahtumat tai tulevat muutokset, jotka voivat vaikuttaa epasuotuisasti
rahamarkkinarahastoon. Rahamarkkinarahaston hoitgjan on tehtdva sdanndllisesti
stressitesteja ja laadittava toimintasuunnitelmat erilaisia mahdollisia skenaarioita
varten.

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

(@ hypoteettiset muutokset rahamarkkinarahaston sijoitussalkussa olevien
omaisuuserien likviditeetissg;

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

() hypoteettiset korkojen muutokset;
(d) hypoteettiset lunastusten maarat.

Jos on kyse kiintedn nettoarvon markkinarahastosta, stressitesteissa on arvoitava
my06s erilaisia skenaarioita varten kiintedn osuus- tai osakekohtaisen nettoarvon ja
osuus- tal osakekohtaisen nettoarvon vélinen ero, mukaan luettuna eron vaikutus
nettoarvopuskuriin.

Jos stressitesti paljastaa rahamarkkinarahastossa haavoittuvuuksia,
rahamarkkinarahaston hoitgjan on toteutettava toimia, joilla vahvistetaan
rahamarkkinarahaston hairionsietokykyd, mukaan luettuina rahamarkkinarahaston
likviditeettia ja omaisuuserien laatua vahvistavat toimet.

Stressitestien suoritustiheyden vahvistaa rahamarkkinarahaston hoitgjan hallitus
harkittuaan ensin, mika on markkinaolosuhteiden perusteella asianmukainen ja
jarkeva aikavdli, ja otettuaan huomioon muutokset, joita on mahdollisesti suunniteltu
rahamarkkinarahaston sijoitussalkkuun. Testgjd on suoritettava vahintdan kerran
vuodessa.

Rahamarkkinarahaston hoitgjan hallitukselle on toimitettava tarkastelua varten
seikkaperdinen raportti, joka sisdltda stressitestauksen tulokset. Hallitus muuttaa
ehdotettua toimintasuunnitelmaa tarpeen mukaan ja hyvaksyy lopullisen
toi mintasuunnitel man.

Raportti, jossa esitetddn stressitestauksen tulokset ja toimintasuunnitelma, on
laadittava kirjallisesti, ja sita on séilytettéava vahintéan viiden vuoden gjan.

Raportti, joka sisdltéa stressitestauksen tulokset, on toimitettava rahastonhoitgjan ja
rahamarkkinarahaston toimivaltaisille viranomaisille. Toimivaltaisten viranomaisten
on |ahetettava raportti EAMV:lle.

EAMV antaa ohjeet, joissa médritetddn stressitestiskenaarioiden viiteparametrit,
joiden on sisélyttava stressitesteihin, ottaen huomioon 1 kohdassa esitetyt tekijét.
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Ohjeet on saatettava gjan tasale vahintédn kerran vuodessa ottaen huomioon
uusimmat markkinamuutokset.

IV luku
Arvostussaannot

26 artikla
Rahamar kkinar ahaston omaisuuserien arvostaminen

Rahamarkkinarahastojen omaisuuserét on arvostettava vahintéan kerran paivassa.

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

Arvostettaessa omaisuuseria markkinahintaan on kaytettava varovaisinta osto- ja
myyntitarjousta, jollei kyseinen laitos voi sulkea positiota markkinoiden perusteella
maaraytyvaan keskikurssiin.

Markkinahintaan  arvostettaessa on  kaytettdva anoastaan  laadukkaita
markkinatietoja. Markkinatietojen laatu on arvioitava kaikkien seuraavien tekijoiden
perusteel la:

(@) vastapuolten maaréjalaatu;
(b)  kyseisen omaisuuseran markkinoiden volyymi jaliikevaihto;

(c) liikkeeseenlaskumééra ja osuus, jonka rahamarkkinarahasto aikoo ostaa tai
myyda liikkeeseenl askusta.

Kun markkinahintaan arvostaminen e ole mahdollista tai markkinatiedot eivét ole
riittavan laadukkaita, rahamarkkinarahaston omaisuusera on arvostettava varovai sesti
kayttamalla malliin perustuvaa arvostamista.

Mallilla on arvioitava tarkasti omaisuuserén perusarvo Seuraavien gantasaisten
avaintekijoiden pohjalta:
(@ kyseisen omaisuuseran markkinoiden volyymi jaliikevaihto;

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

(c) omaisuueréan liittyva markkinariski, korkoriski jaluottoriski.

Mallin perusteella arvostettaessa e saa kayttdd jaksotettun hankintamenoon
perustuviamallga.

Edella 2 ja 3 kohdassa tarkoitetun markkinahintaan arvostamisen ja 4 kohdassa
tarkoitetun malliin  perustuvan arvostamisen lisdksi  kiintedn nettoarvon
rahamarkkinarahaston omaisuuseraét voidaan arvostaa myds jaksotettuun
hankintamenoon perustuvalla arvostusmenetelmélla

27 artikla
Osuus- tai osakekohtaisen nettoarvon laskeminen

Osuus- tai osakekohtainen nettoarvo lasketaan vahentdmalla rahamarkkinarahaston
kaikkien markkinahintaan perustuvalaja malliin perustuvalla arvostusmenetelmalla
arvostettujen omaisuuserien summasta kyseisen rahaston kaikkien mainituilla
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menetelmilla arvostettujen velkojen summa ja jakamalla erotus kyseisen rahaston
liikkeella olevien osuuksien tai osakkeiden lukuméaaralla.

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

Osuus- tai osakekohtainen nettoarvo pyoristetdan |8himpadan korkopisteeseen tai sen
vasta-arvoon, kun nettoarvo julkaistaan valuuttayksikon maaréi sena.

Osuus- tai osakekohtainen nettoarvo on laskettava vahintéan kerran péivassa

Kiinted osuus- ta osakekohtainen nettoarvo lasketaan vadhentédmalla kiintean
nettoarvon  rahamarkkinarahaston  kaikkien  jaksotettuun  hankintamenoon
perustuvalla arvostusmenetelmalla arvostettujen omaisuuserien summasta Kyseisen
rahaston kaikkien mainitulla menetelméalla arvostettujen velkojen mééra ja jakamalla
erotus kyseisen rahaston liikkeella olevien osuuksien tai osakkeiden lukumaarélla.

Kiintedn nettoarvon rahaston kiintea osuus- tai osakekohtainen nettoarvo voidaan
pyoristaa lahimpaén korkopisteeseen tai sen vasta-arvoon, kun nettoarvo julkaistaan
valuuttayksikon madrai sena.

Kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahaston kiintedn osuus- tai osakekohtaisen
nettoarvon ja osuus- tai osakekohtaisen nettoarvon vélista erotusta on seurattava
jatkuvasti.

28 artikla
Liikkeeseenlasku- ja lunastushinta

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

Poiketen siitd, mitd 1 kohdassa sdadetédan, kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahaston
osuudet tai osakkeet on laskettava liikkeeseen tai lunastettava hintaan, joka on yhta
suuri kuin rahamarkkinarahaston kiinted osuus- tai osakekohtainen nettoarvo.

V luku
Kiintean nettoarvon rahamarkkinarahastoja koskevat
erityisvaatimukset

29 artikla
Kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahastoja koskevat lisavaati mukset

Rahamarkkinarahasto el saa kéayttda arvostamiseen jaksotettuun hankintamenoon
perustuvaa arvostusmenetelmas, ilmoittaa kiintedd osuus- tai osakekohtaista
nettoarvoa tal pyodristéa kiintedd osuus- tal osakekohtaista nettoarvoa |&himpadan
prosenttiyksikkdon tai sen vasta-arvoon, kun nettoarvo julkaistaan valuuttayksikon
maadraisend, jollei rahamarkkinarahastolle ole nimenomaisesti myoénnetty lupaa
toimia kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahastona.

Kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahaston on taytettdva kaikki seuraavat
vaatimukset:

(@) seon ottanut kayttdon nettoarvopuskurin 30 artiklan vaatimusten mukaisesti;
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(b) Kkiintedn nettoarvon rahamarkkinarahaston toimivaltainen viranomainen
hyvaksyy kyseisen rahamarkkinarahaston yksityiskohtaisen suunnitelman,
jossa vahvistetaan 31 artiklan mukaista puskurin  kayttéa koskevat
yksityiskohtaiset séannét;

(c) kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahaston toimivaltainen viranomainen
hyvaksyy kyseisen rahamarkkinarahaston puskurin téydentamistéd koskevat
jarjestelyt ja on vakuuttunut sen yhteison taloudellisesta vahvuudesta, jonka
odotetaan rahoittavan puskurin tdydentamisen;

(d) kiintean nettoarvon rahamarkkinarahaston saanndissa tai
perustamisasiakirjoissa maaratéan selkeista menettelyistd, joilla kiintedn
nettoarvon rahamarkkinarahasto muunnetaan rahamarkkinarahastoksi, joka el
saa kayttaa jaksotettuun hankintamenoon perustuvaa arvostusmenetelmaa tai
py6ristysmenetel mas;

(e) kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahastolla ja sen hoitgjala on selkedt ja
avoimet hallintorakenteet, joissa vastuualueet on méadritetty ja jaettu
yksiselitteisesti eri hallintotasoja varten;

(f)  Kkiintedn nettoarvon rahamarkkinarahasto on ottanut sijoittgjia varten kayttéon
selkedt ja tehokkaat viestintévalineet, joilla varmistetaan nopea tiedottaminen
nettoarvopuskurin mahdollisesta kaytosta ja tdydentdmisesta seka kiinteén
nettoarvon rahamarkkinarahaston muuntamisesta;

(g) kiintean nettoarvon rahamarkkinarahaston s8annoissa tai
perustamisasiakirjoissa todetaan selvasti, ettel  kiintedn  nettoarvon
rahamarkkinarahasto voi saada ulkopuolista tukea muuten kuin
nettoarvopuskurin kautta.

30 artikla
Nettoarvopuskuri

Kunkin kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahaston on otettava kayttoon
nettoarvopuskuri, jonka on aina oltava vahintddn 3 prosenttia kiintedan nettoarvon
rahamarkkinarahaston omaisuuserien kokonaisarvosta, sek& pidettéva sitd ylla
Kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahaston omaisuuserien kokonaisarvo saadaan
laskemalla yhteen kyseisen rahaston kaikkien 26 artiklan 3 tai 4 kohdan mukaisesti
maéadritettyjen omaisuuserien arvot.

Nettoarvopuskuria on kaytettdva yksinomaan 31 artiklan mukaisesti kattamaan
Kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahaston kiintedn osuus- tai osakekohtaisen
nettoarvon ja kyseisen rahamarkkinarahaston osuus- tai osakekohtaisen nettoarvon
valiset erotukset.

Nettoarvopuskurissa olevia méarid e oteta huomioon laskettaessa kiintedn
nettoarvon rahamarkkinarahaston nettoarvoatai kiinteda nettoarvoa.

Nettoarvopuskuri saa koostua ainoastaan kateisvaroista.

Nettoarvopuskuria on séilytettava rahamarkkinarahaston nimissd ja lukuun
sellaisessa luottolaitoksessa avatulla suojatulla varantotilill, joka tayttéa 11 artiklan
¢ alakohdan vaatimukset.
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Varantotili on erotettava kaikista muista rahamarkkinarahaston tileista,
rahamarkkinarahaston hoitajan tileista, luottolaitoksen muiden asiakkaiden tileista ja
muiden nettoarvopuskuria rahoittavan yhteisojen tileista.

Varantotilia tai varantotililla olevia varoja e saa kayttéd pantti-, kiinnitys- tai
vakuugjarjestelyihin. Jos rahamarkkinarahaston hoitgja, luottolaitos, jossa tili on
avattu, tal nettoarvopuskuria rahoittava yhteisd tulee maksukyvyttomaks,
varantotilin varoja ei saa jakaa maksukyvyttoman yhteison velkojille eiké realisoida
ndiden hyvaksi.

Varantotilia saa kayttéd yksinomaan rahamarkkinarahaston hyvaks. Varoja saa
sirtda varantotililtd ainoastaan 31 artiklan 2 kohdan b alakohdassa ja 3 kohdan
a alakohdassa sdadetyin edellytyksin.

Kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahaston séilytysyhteisbn on varmistettava, etta
kaikki varantotililtd suoritettavat sSiirrot suoritetaan tdman luvun sdannisten
mukai sesti.

Kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahaston on vahvistettava kirjallisesti selkeét ja
yksityiskohtaiset jarjestelyt sen yhteisbn kanssa, jonka odotetaan rahoittavan
nettoarvopuskurin - tdydentémisen. Jarjestelyihin  on siséllyttédva téydennyksen
rahoittamista koskeva nimenomainen sitoumus, ja niissa on edel lytettava, ettéa yhteiso
rahoittaa taydennyksen omilla varoillaan.

Taydennysjarjestelyt ja sen yhteisdn tunnistetiedot, jonka odotetaan rahoittavan
téydennyksen, on ilmoitettava kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahaston séannoissa
tal perustamisasiakirjoissa.

31 artikla
Nettoarvopuskurin kaytto

Nettoarvopuskuria saa kayttdd ainoastaan merkintdjen ja lunastusten yhteydessa
tasoittamaan kiintedn osuus- tai osakekohtaisen nettoarvon ja osuus- tai
osakekohtai sen nettoarvon valinen erotus.

Sovellettaessa 1 kohtaa merkint6jen yhteydessa

(@) positiivisella erotuksella on hyvitettdva varantotilia, jos kiinted nettoarvo,
johon osuus tai osake merkitdan, on suurempi kuin osuus- tai osakekohtainen
nettoarvo;

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

Sovellettaessa 1 kohtaa lunastusten yhteydessa

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

(b) positiivisella erotuksella on hyvitettdva varantotilia, jos kiinted nettoarvo,
johon osuus tai osake lunastetaan, on pienempi kuin osuus- tai osakekohtainen
nettoarvo.
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32 artikla
Eskal ointimenettely

Kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahaston on otettava kayttdon ja pantava
taytantoon eskalointimenettely, jolla varmistetaan, etta henkil6t, jotka ovat
toimivaltaisia toimimaan rahaston puolesta, reagoivat oikea-aikaisesti kiintedn osuus-
tal osakekohtaisen nettoarvon ja osuus- tai osakekohtaisen nettoarvon valiseen
negatiiviseen erotukseen.

Eskal ointimenettel yssd on edellytettava, etta

(8 negatiivisesta erotuksesta ilmoitetaan Kiintean nettoarvon
rahamarkkinarahaston hoitgjan toimivalle johdolle, jos kyseinen erotus
saavuttaa 10 korkopisteen ragjan tai sen vasta-arvon, kun nettoarvo julkaistaan
valuuttayksikon maarai send;

(b) negatiivisesta erotuksesta ilmoitetaan Kiintean nettoarvon
rahamarkkinarahaston hoitgjan hallitukselle, kiintedn rahamarkkinarahaston
toimivaltaisille viranomaisille ja EAMV:lle, jos kyseinen erotus saavuttaa
15 korkopisteen rgan tai sen vasta-arvon, kun nettoarvo julkaistaan
valuuttayksikon méaarai send;

(c) toimivaltaiset henkil 6t arvioivat, mista negatiivinen erotus johtuu, ja toteuttavat
asianmukai set toimet kielteisen vaikutusten vahentamiseksi.

33 artikla
Nettoar vopuskurin taydentéaminen

Nettoarvopuskuria on tdydennettéava, jos sen maara pienenee alle 3 prosentin.

Jos nettoarvopuskuria ei ole tdydennetty ja sen méara aittaa yhden kuukauden agjan
10 korkopisteella 30 artiklan 1 kohdassa mainitun 3 prosentin  rgan,
rahamarkkinarahasto lakkaa automaattisesti olemasta kiintedn nettoarvon
rahamarkkinarahasto ja sité on kiellettéava kayttamasta jaksotettuun hankintamenoon
perustuvia arvostusmenetelmiatai pyoristysmenetelmia.

Kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahaston on valittdmasti ilmoitettava asiasta
jokaiselle sijoittgale kirjallisesti ja selkedlld jaymmarrettavéla tavalla

34 artikla
Nettoarvopuskuria koskevat toimivaltaisen viranomaisen valtuudet

Jos nettoarvopuskurin médra pienenee ale 3 prosentin, asiasta on valittdmasti
ilmoitettava  kiintedn  nettoarvon  rahamarkkinarahaston  toimivaltaiselle
viranomaiselle.

Jos nettoarvopuskurin méara alittaa 10 korkopisteellda 30 artiklan 1 kohdassa
mainitun 3 prosentin rgjan, asiasta on vaittomasti ilmoitettava kiinteén nettoarvon
rahamarkkinarahaston toimivaltaiselle viranomaiselle jaEAMV:lle.

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

Toimivaltaisen viranomaisen on 2 kohdassa tarkoitetun ilmoituksen jakeen
valvottava, etta nettoarvosta puskuria on tdydennetty tai ettéa rahamarkkinarahasto on
lakannut kutsumasta itseddn kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahastoksi ja
Ilmoittanut tasta sijoittgjilleen.
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VI luku
Ulkopuolinen tuki

35 artikla
Ulkopuolinen tuki

Kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahasto e saa ottaa vastaan ulkopuolista tukea
muulla tavoin kuin 30-34 artiklassa séadetysséa muodossa ja mainituissa artikloissa
séddetyin edellytyksin.

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

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

Ulkopuolista tukea on se, etta
(@ kolmas osapuoli antaa rahamarkkinarahastolle kéteisvaroja;
(b) kolmas osapuoli ostaa rahamarkkinarahaston omaisuuseria ylihintaan;

(c) kolmas osapuoli ostaa rahamarkkinarahaston osuuksia tai osakkeita lisétakseen
rahaston likviditeetti&;

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

(e) kolmas osapuoli toteuttaa muita toimia, joiden suorana tai vdillisena

tavoitteena on pitéa ylla rahamarkkinarahaston likviditeettiprofiilia tai osuus-
tai osakekohtaista nettoarvoa.

36 artikla
Poikkeukselliset olosuhteet

Toimivaltainen viranomainen voi poikkeuksellisissa olosuhteissa, jotka ovat
perusteltavissa systeemisilla vaikutuksilla tai epasuotuisilla markkinaolosuhteilla,
antaa rahamarkkinarahastolle, jolla e ole kiinteda nettoarvoa, luvan ottaa vastaan
35 artiklan tarkoitettua ulkopuolista tukea, joka on tarkoitettu tai johtaisi kdytanndssa
rahamarkkinarahaston likviditeetin takaamiseen tai rahamarkkinarahaston osuus- tai
osakekohtaisen nettoarvon vakauttamiseen, edellyttden, ettd kaikki seuraavat
edellytykset tayttyvat:

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

(b)  ulkopuolinen tuki on maérdltdan ja kestoltaan rajallista;

(c) toimivaltainen viranomainen on vakuuttunut siitd, etta ulkopuolinen tuen
tarjogja on vakavarainen ja silla on riittavéat taloudelliset resurssit kestéa
myontamastdan ulkopuolisesta tuesta mahdollisesti aiheutuvat tappiot ilman
kielteisia vaikutuksia.
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Jos ulkopuolisen tuen tarjogja kuuluu vakavaraisuusvalvonnan piiriin, 1 kohdan
caakohtaa sovellettaessa on  pyrittdva saamaan  kyseisen  yhteison
valvontaviranomaisen suostumus sen varmistamiseksi, ettd tukea myontavalla
yhteisolla on riittavasti omia varoja sen myontamiseen ja ettd tuki on yhteison
riskienhallintaj &rjestelman mukaista.

Jos 1 kohdassa mainitut edellytykset ulkopuolisen tuen saamiseen tayttyvét,
rahamarkkinarahaston on vélittémasti ilmoitettava asiasta jokaiselle gjoittajalle
Kirjallisesti ja selkedllajaymmarrettavallatavalla

VIl luku
Avoimuusvaatimuk set

37 artikla
Avoimuus

Rahamarkkinarahaston on ilmoitettava selvasti, onko se Iyhyt vai tavanomainen
rahamarkkinarahasto, kaikissa kyseisen rahamarkkinarahaston tai sen hoitgan
antamissa ulkoisissa tai SisdisissA asakirjoissa, raporteissa, lausunnoissa,
mainoksissa, Kirjeissd tai muissa kirjallisissa todisteissa, jotka on osoitettu tai
tarkoitettu jaettavaksi kyseisen rahamarkkinarahaston tai sen hoitgjan mahdollisille
sijoittgjille, osuudenhaltijoille, osakkeenomistgjille tai toimivaltaisilie viranomaisille.

Kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahaston on ilmoitettava selvéasti olevansa téllainen
rahamarkkinarahasto kaikissa kyseisen rahamarkkinarahaston tai sen hoitgan
antamissa ulkoisissa tai SisdisissA asakirjoissa, raporteissa, lausunnoissa,
mainoksissa, Kirjeissd tai muissa kirjallisissa todisteissa, jotka on osoitettu tai
tarkoitettu jaettavaksi kyseisen rahamarkkinarahaston tai sen hoitgjan mahdollisille
sijoittgjille, osuudenhaltijoille, osakkeenomistgjille tai toimivaltaisilie viranomaisille.

Kaikissa markkinointitarkoituksiin kaytetyissa rahamarkkinarahaston asiakirjoissa on
IImoitettava selvasti, etta

(@ rahamarkkinarahasto ei ole taattu sijoitus;

(b) rahamarkkinarahasto e turvaudu ulkopuoliseen tukeen taatakseen
likviditeettinsa tai vakauttaakseen osuus- tai osakekohtai sen nettoarvonsa;

(c) gjoittgakantaariskin paégoman menetyksesta.

Rahamarkkinarahaston tai sen hoitgan gjoittgjille tai mahdollisille sijoittgjille
antamissa tiedotteissa e saa millédn tavoin antaa ymmartéd, etta
rahamarkkinarahaston osuuksiin tai osakkeisiin tehty sijoitus olisi taattu.

Rahamarkkinarahaston sijoittagjille on ilmoitettava selkeasti, milla menetelmdla tai
menetel milla rahamarkkinarahasto arvostaa varansa ja laskee nettoarvon.

Kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahaston on 1-4 kohdan mukaisesti annettavien
tietojen lisdks annettava sijoittgjille ja mahdollisille sijoittgjille selked selvitys
jaksotettuun hankintamenoon perustuvan arvostusmenetelméan jaltai pyoristyksen
kaytostd.  Kiintedn  nettoarvon  rahamarkkinarahaston on  ilmoitettava
nettoarvopuskurinsa suuruus seka menettely, jolla tasoitetaan kiintedn osuus- tai
osakekohtaisen nettoarvon ja osuus- tai osakekohtaisen nettoarvon vélinen erotus, ja
Ilmoitettava selvasti puskurin tehtava ja siihen liittyvét riskit. Kiintedn nettoarvon
rahamarkkinarahaston on ilmoitettava selvasti nettoarvopuskurin tdydentamista
koskevat yksityiskohtaiset sddnnét seka yhteisd, jonka odotetaan rahoittavan sen
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téydentéamisen. Sen on annettava sijoittajien saataville kaikki tiedot, jotka koskevat
29 artiklan 2 kohdan a—g alakohdassa asetettujen edellytysten noudattamista.

38 artikla
Tietojen antaminen toimivaltaisille viranomaisille

Rahamarkkinarahaston hoitajan on annettava rahamarkkinarahaston toimivaltaiselle
viranomaiselle tiedot jokaisesta hoidettavasta rahamarkkinarahastosta vahintaan
neljannesvuosittain. Rahaston hoitgjan on pyynnostéa annettava tiedot myos rahaston
hoitgjan toimivaltaiselle viranomaiselle, jos tdma on eri kuin rahamarkkinarahaston
toimivaltainen viranomainen.

Edella olevan 1 kohdan mukaisesti annettavissa tiedoissa on ilmoitettava
(@ rahamarkkinarahaston tyyppi ja ominaispiirteet;

(b) salkkuindikaattorit, kuten omaisuuserien kokonaisarvo, nettoarvopuskuri,
painotettu keskimaardinen maturiteetti, painotettu keskimaérdinen elinaika,
maturiteettierittely, likviditeetti jatuotto;

() nettoarvopuskurin suurus ja kehitys,
(d) stressitestien tulokset;
(e) tiedot rahamarkkinarahaston sijoitussalkussa ol evista omai suuseristé:

i)  kunkin  omaisuuserdn  ominaispiirteet  kuten  nimi, maa,
liikkeesenl askijaluokka, riski tai maturiteetti ja annettu siséinen luokitus,

i)  omaisuuserdtyyppi, mukaan luettuina tarkat tiedot vastapuolesta, kun on
kyse johdannaisistatai takaisinmyyntisopimuksista;

(f)  rahamarkkinarahaston velkoja koskevat tiedot, joihin kuuluvat seuraavat:

i)  maa, johon sijoittgja on sijoittautunut;

ii)  djoittajaluokka;

1) merkint& jalunastustoiminta.
Toimivaltaiset viranomaiset voivat tarvittaessa pyytéa lisdtietoja asianmukaisesti
perustel luissa tapauksi ssa.

EAMV  laatii  teknisten téytantdonpanostandardien  luonnokset  sellaisen
raportointimallin laatimiseksi, joka sisdltdd kaikki 2 kohdassa luetellut tiedot.

Siirretddn komissiolle valta hyvaksya ensimmai sessa al akohdassa tarkoitetut tekniset
séantelystandardit asetuksen (EU) N:o 1095/2010 15 artiklan mukaisesti.

Toimivaltaisten viranomaisten on toimitettava EAMV:lle kaikki taman artiklan
mukaisesti saadut tiedot ja muut mahdolliset ilmoitukset tai tiedot, jotka vaihdetaan
rahamarkkinarahaston tai sen hoitajan kanssa tdméan artiklan mukaisesti. Tiedot on on
toimitettava EAMV:lle viimeistdan 30 paivan kuluttua raportointivuosineljanneksen
paatty misesta.

EAMV keréa tiedot perustaakseen keskustietokannan kaikista
rahamarkkinarahastoista, jotka ovat sijoittautuneet unioniin tai joita hoidetaan tai
markkinoidaan unionissa. Euroopan keskuspankilla on oikeus péasta téhan
tietokantaan ainoastaan tilastotarkoituksia varten.
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VI luku
Valvonta

39 artikla
Toimivaltaisten viranomaisten harjoittama valvonta

Toimvaltaisten viranomaisten on valvottava jatkuvasti tdman asetuksen
noudattamista.

Rahamarkkinarahaston toimivaltaisen viranomaisen vastuulla on valvoa, etta |1—
VI luvussa vahvistettuja sééntdj a noudatetaan.

Rahamarkkinarahaston toimivaltaisen viranomaisen vastuulla on valvoa, etta
rahaston sdanndissd tai perustamisasiakirjoissa vahvistettuja velvoitteita seka
esitteessa vahvistettuja velvoitteita, joiden on oltava taman asetuksen mukaisia,
noudatetaan.

Rahamarkkinarahaston hoitajan toimivaltaisen viranomaisen vastuulla on valvoa, etta
rahaston hoitgjan jarjestelyt ja organisaatio ovat asianmukai set, jotta rahaston hoitgja
voi noudattaa kaikkien hoitamiensa rahamarkkinarahastojen perustamista ja
toimintaa koskevia velvoitteita ja sdantdj &

Toimivaltaisten viranomaisten on valvottava yhteissijoitusyrityksia ja vaihtoehtoisia
sijoitusrahastoja, jotka on perustettu niiden alueelle tai joita markkinoidaan niiden
alueella, sen varmistamiseks, etteivat ne kaytd " rahamarkkinarahasto” -nimitysta tai
anna ymmartda olevansa rahamarkkinarahastoja, paits jos ne noudattavat téata
asetusta

40 artikla
Toimivaltaisten viranomaisten valtuudet

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

Toimivaltaisille viranomaisille direktiivin 2009/65/EY ja direktiivin 2011/61/EU
mukaisesti annettuja valtuuksia on kaytettava my6s taman asetuksen osalta.

41 artikla
EAMV:n valtuudet ja toimivalta

EAMV:llaon tarvittavat valtuudet hoitaa sille télla asetuksalla annetut tehtavét.

EAMV:lle direktiivin 2009/65/EY ja direktiivin 2011/61/EU mukaisesti annettuja
valtuuksia kdytetédn myos tdméan asetuksen osdlta ja asetusta (EY) N:o 45/2001
noudattaen.

Sovellettaessa asetusta (EU) N:o 1095/2010 taméa asetus on sisdllytettdva kaikkiin
muihin oikeudellisesti sitoviin unionin sé&doksiin, joilla annetaan tehtévia asetuksen
(EV) N:o 1095/2010 1 artiklan 2 kohdassa mainitulle
arvopaperimarkkinaviranomaiselle.
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42 artikla
Viranomaisten valinen yhteistyo
Rahamarkkinarahaston toimivaltainen viranomainen ja rahaston hoitgjan
toimivaltainen viranomainen, jos nama eivét ole samoja, on tehtava toistensa kanssa
yhteisty6td ja vahdettava tietoja tdmén asetuksen mukaisten tehtéviensa
hoitamiseksi.
Toimivaltaiset viranomaiset ja EAMV tekevét toistensa kanssa yhteistyota taman

asetuksen mukaisten tehtéviensa hoitamiseksi asetusta (EU) N:o 1095/2010
noudattaen.

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

I X luku
L oppusdannok set

43 artikla

Olemassa olevien yhteissijoitusyritysten ja vaihtoehtoisten sijoitusrahastojen kohtelu

Olemassa olevan yhteissijoitusyrityksen tai vaihtoehtoisen sijoitusrahaston, joka
gjoittaa lyhytaikaisiin varoihin ja joiden erillisind tai kumulatiivisina tavoitteina on
tarjota rahamarkkinakorkojen mukaista tuottoa tai séilyttéd sijoituksen arvo, on
kuuden kuukauden kuluessa taman asetuksen voimaantulopéivastd toimitettava
toimivaltaiselle viranomaiselleen hakemus seké kaikki asiakirjat ja todisteet, jotka
tarvitaan osoittamaan, etté tata asetusta noudatetaan.

Toimivaltaisen viranomaisen on viimeistéan kahden kuukauden kuluttua siitd, kun se
on vastaanottanut hakemuksen, arvioitava, noudattaako yhteissijoitusyritys tai
vaihtoehtoinen sijoitusrahasto tété asetusta 3 ja 4 artiklan mukaisesti. Toimivaltaisen
viranomaisen on tehtdva pé&dtos ja ilmoitettava dgita  valittomasti
yhteissijoitusyritykselle tai vaihtoehtoiselle sijoitusrahastolle.

Poiketen siitd, mitd 30 artiklan 1 kohdan ensimmaéisessa virkkeessd sdadetéén,
olemassa oleva yhteissijoitusyritys ta vaihtoehtoinen sijoitusrahasto, joka téyttda
2atiklan 10 kohdassa sdadetyt Kiintean nettoarvon rahamarkkinarahaston
méadrittelyperusteet, on otettava kéyttdon nettoarvopuskuri, joka on suuruudeltaan
vahintaan

(@ 1 prosentti kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahaston omaisuuserien
kokonaisarvosta, yhden vuoden kuluessa tdman asetuksen voimaantul osta;

(b) 2 prosenttia kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahaston omaisuuserien
kokonai sarvosta, kahden vuoden kuluessa tdman asetuksen voi maantul osta;

(c) 3 prosenttia kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahaston omaisuuserien
kokonaisarvosta, kolmen vuoden kuluessa tdmén asetuksen voi maantul osta.

Sovellettaessa tdman artiklan 3 kohtaa, 33 ja 34 artiklassa olevat viittaukset
3 prosenttiin on tulkittava viittauksiksi 3 kohdan a, b ja ¢ alakohdassa mainittuihin
nettoarvopuskurin maariin.
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44 artikla
Sirretyn sdaddsvallan kayttaminen

1 Siirretddn komissiolle valta antaa delegoituja sdadoksia tassa artiklassa sdadetyin
edellytyksin.
2. Siirretddn 13 ja 19 artiklassa tarkoitettu valta antaa delegoituja sd8doksia komissiolle

maaradméattomaksi gjaksi tdman asetuksen voimaantul opéivasta alkaen.

3. Euroopan parlamentti tai neuvosto voi milloin tahansa peruuttaa 13 ja 19 artiklassa
tarkoitetun sdadosvallan  siirron.  Peruuttamispagtoksella lopetetaan  tuossa
paatoksessa mainittu sdadosvallan siirto. Pa&tos tulee voimaan sitd péivaa seuraavana
pdivang, jona se julkaistaan Euroopan unionin virallisessa lehdessd, tai jonakin
myO6hempénd, padtoksessa mainittuna paivana. Padtos el vaikuta jo voimassa olevien
del egoitujen sdadosten patevyyteen.

4. Heti kun komissio on antanut delegoidun sdddoksen, se antaa sen tiedoksi
yht&aikaisesti Euroopan parlamentille ja neuvostolle.

5. Edella olevien 13 artiklan ja 19 artiklan nojalla annettu delegoitu sd&dos tulee
voimaan ainoastaan, jos Euroopan parlamentti tai neuvosto e ole kahden kuukauden
kuluessa siitd, kun asianomainen sd8dos on annettu tiedoksi Euroopan parlamentille
ja neuvostolle, ilmaissut vastustavansa sita tai jos seka Euroopan parlamentti etta
neuvosto ovat ennen mainitun maérégjan pagttymista ilmoittaneet komissiolle, etta
ne eivat vastusta saadostd. Euroopan parlamentin tai neuvoston aloitteesta téata
méadréai kaa jatketaan kahdella kuukaudella.

45 artikla
Uudelleentarkastelu

Komissio tarkastelee tdmén asetuksen asianmukaisuutta uudelleen vakavaraisuuden ja
talouden kannalta kolmen vuoden kuluessa asetuksen voimaantulosta. Uudelleentarkastelussa
tarkastellaan erityisesti nettoarvopuskurin toimintaa ja nettoarvopuskurin soveltamista
Kiintedn nettoarvon rahamarkkinarahastoihin, jotka saattavat tulevaisuudessa keskittda
salkkunsa jasenvatioiden liikkeeseen laskemiin tai takaamiin  velkakirjoihin.
Uudelleentarkastel ussa

(@ analysoidaan tdman asetuksen soveltamisesta saatuja kokemuksia ja sen
valkutuksia gijoittagjiin, rahamarkkinarahastoihin ja rahamarkkinarahastojen
hoitgjiin unionissa;

(b) arvioidaan rahamarkkinarahastojen roolia jasenvaltioiden liikkeeseen
laskemien tai takaamien velkakirjojen ostamisessa;

(c) otetaan huomioon jasenvaltioiden liikkeeseen laskemien tai takaamien
velkakirjojen erityispiirteet janiiden rooli jésenvaltioiden rahoituksessa;

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

(e) otetaan huomioon sdantelykehitys kansainvdlisella tasolla.

Taman uudelleentarkastelun tulokset toimitetaan Euroopan parlamentille ja
neuvostolle, janiihin liitetdan tarvittaessa asianmukai set muutosehdotukset.
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46 artikla
Voimaantulo

Tama asetus tulee voimaan kahdentenakymmenentena paivana sen jalkeen, kun se on
julkaistu Euroopan unionin virallisessa |ehdessa.

Tama asetus on kalkilta osiltaan velvoittava, ja sitd sovelletaan sellaisenaan kaikissa
jasenvaltioissa.

Tehty Brysselissa
Euroopan parlamentin puolesta Neuvoston puolesta
Puhemies Puheenjohtaja
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