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MOTIVERING

1 BAKGRUND

Penningmarknadsfonder & en viktig k&lla till kortfristig finansiering for finansiella institut,
foretag och regeringar. Omkring 22 % av de kortfristiga skuldpapper som emitteras av
regeringar eller foretagssektorn 1 Europa innehas av  penningmarknadsfonder.
Penningmarknadsfonder innehar 38 % av de kortfristiga skuldpapper som emitterats av
banksektorn.

Pa efterfrigesidan erbjuder penningmarknadsfonder ett verktyg for Kortfristig
penninghantering som ger en hdog grad av likviditet, diversifiering, vérdestabilitet och
marknadsbaserad avkastning. Penningmarknadsfonder anvands av foretag som vill investera
sina dverskottsmedel under en kortare tid, till exempel fram till en |6neutbetalning eller ndgon
annan stor utgift.

Penningmarknadsfonder utgor darfor en viktig lank mellan efterfrdgan och tillgangen pa
kortfristiga pengar. Penningmarknadsfonder forvaltar tillgangar pa cirka 1 000 miljarder euro,
och utgor en kategori av fonder som skiljer sig fran alla andra placeringsfonder. Magjoriteten
av ala penningmarknadsfonder, 80 % métt i tillgangar och 60 % métt i antalet fonder, foljer
bestdmmelserna i direktiv 2009/65/EG om samordning av lagar och andra forfattningar som
avser foretag for kollektiva investeringar i Overlétbara vardepapper (fondforetag). Ovriga
penningmarknadsfonder bor sedan juli 2013 folja bestémmelserna i direktiv 2011/61/EU om
forvaltare av  dternativa  investeringsfonder.  Genomsnittsstorleken  for  en
penningmarknadsfond Overskrider vida genomsnittsstorleken for ett fondforetag. En enda
penningmarknadsfond kan uppga till 50 miljarder euro. Penningmarknadsfonderna har sitt
site i ett fatal medlemsstater, och Frankrike, Irland och Luxemburg star fér dver 95 % av
marknaden. Marknaden &r dock i hogsta grad kopplad till andra lander pa grund av den stora
mangden gransoverskridande investeringar och investerare, och gransoverskridande
smittlankar mellan penningmarknadsfonderna och deras forsorjare, som i de allra flesta fall
har sitt séte i ett annat land an penningmarknadsfonden.

Pa grund av penningmarknadsfondernas 6msesidiga systemberoende med banksektorn & ena
sidan, och foretagss och statsfinansiering & den andra, har penningmarknadsfondernas
verksamhet statt i centrum for det internationella arbetet om skuggbanksektorn. Radet for
finansiell stabilitet (Financial Sability Board, FSB) och andra institutioner, till exempel
Internationella  organisationen  for  vardepapperstilisyn  (losco) och  Europeiska
systemriskndmnden (ESRB) har analyserat finanssektorn och dragit slutsatsen att vissa
aktiviteter och enheter & systemviktiga, men lagstiftarna har inte i tillréckligt hdg grad
uppmarksammat detta. Inom kapitalforvaltningssektorn valdes penningmarknadsfonder ut
som systemrelevanta. Europaparlamentet antog i november 2012 en resolution om
skuggbanksektorn dar kommissionen uppmanas att lagga fram ett forsdag med sarskild
inriktning pa frdgan om penningmarknadsfonder”.

Europeiska systemriskndmnden lamnade en sund analys av systemriskerna vad géaller
penningmarknadsfondernas  verksamhet. Dess rekommendationer  rorde  sarskilt
penningmarknadsfondernas  stabilitet och likviditet och innehtll ocksa ytterligare
bestdmmelser om insyn och rapportering. Dessa rekommendationer har till stor del
aterspeglats i kommissionens forslag, samtidigt som hansyn tagits till deras eventuella
negativainverkan pafinansieringen av Europas ekonomi.

Europaparlamentets och rédets resolution av den 20 november 2012 om skuggbanksektorn
(2012/2115(IN1))
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Penningmarknadsfonder &r ett bekvamt verktyg for investerare, eftersom dei storadrag liknar
bankinlaning: omedelbar tillgang till likviditet och relativ vardestabilitet. Dessa egenskaper
gor att investerarna betraktar penningmarknadsfonder som ett sdkert och mer diversifierat
aternativ till bankinldning. Men i sédva verket & penningmarknadsfonder klassiska
placeringsfonder som innefattar samma marknadsrisker som andra fondinvesteringar. Det
betyder att nar priserna pa en tillgang i vilken penningmarknadsfonden har investerat borjar
fala, i synnerhet nar marknaden & pressad, kan penningmarknadsfonden inte altid halla sitt
|6fte aft l6sa in andelar omedelbart och behdla vardet pa de andelar som
penningmarknadsfonden emitterat till investerarna. Vissa forsorjare (framst banker) haller
fondandelsvardena uppe genom tillskott, medan andra (framst kapitalférvaltare) kanske
saknar kapital for att gora det. Pa grund av bristande |6ptidsdverensstammelse mellan den
dagliga likviditet som en penningmarknadsfond erbjuder investerarna  och
penningmarknadsfondens likvida tillgangar, kanske omedelbara fonduttag inte altid &r
mojliga. Loftet om stabila uttagskurser understryks ofta av betyget AAA. Nackdelen &r att
investerarna, om de far uppfattningen att det finns en risk for att penningmarknadsfonden inte
langre ska kunna leva upp till sina 16ften om likviditet och stabila fonduttag ndr som helst,
kommer att borjata ut sinaandelar och det kan i sin tur kan ledatill s.k. rusningar.

En rusning innebér att stora grupper av investerare, som vill undvika forluster och kunnalésa
in sina andelar till htgsta majliga kurs, plétsigt gor stora fonduttag. Rusningar paverkar i
hogsta grad systemet, eftersom de tvingar penningmarknadsfonderna att sdlja sina tillgangar
snabbt for att kunna genomféra ala utestdende uttagsorder. Uttagsspiralen leder till att
fondens fondandelsvarde (NAV) sjunker, vilket forvarrar vardenedgangen och radslan for en
instabil penningmarknad. Eftersom penningmarknadsfonder spelar en central roll nédr det
gdler kortfristig finansiering av till exempel banker, foretag eller regeringar, kan rusningar
fran penningmarknadsfonder fa stora makroekonomiska konsekvenser. Bankerna star for den
storsta delen (85 %) av de 1 000 miljarder euro som emitteras till penningmarknadsfonder,
regeringar star for cirka 10 % och banker 5 %. Regeringar och mycket stora foretag anvander
penningmarknaden som ett sétt att skaffa kortfristig finansiering, vid sidan av bankkrediter.

Problemen i samband med en rusning paverkar systemet av tva skad: 1)
Penningmarknadsfondernas koppling till realekonomin (den roll som penningmarknadsfonder
spelar nar det géller att uppfylla de kortfristiga finansieringsbehoven hos enheter som
anvander penningmarknaden som ett finansieringsverktyqg), 2) deras koppling till forsorjare.
Dessutom finns det en skyddsaspekt nar man talar om rusningar fran penningmarknadsfonder,
eftersom de som I8ser in sina andelar sent (oftast privata investerare) har en nackdel jamfort
med dem som l6ser in tidigt.

Den foredagna forordningen syftar till att dtgarda de har problemen. Den introducerar
gemensamma standarder som okar penningmarknadsfondernas likviditet, samt sdkerstéller
den strukturella stabiliteten. Enhetliga bestammelser som sékerstédler en minimilikviditet per
dag och vecka infors. Fondforvaltarna ska fa en béttre forstaelse for sin investerarbas genom
standardiserade strategier. Gemensamma  bestammelser inférs som garanterar  att
penningmarknadsfonder investerar i diversifierade tillgangar av hog kvalitet och med hog
kreditvardighet. Dessa dtgarder ska sakerstélla att fondens likviditet &r tillracklig for att klara
Investerarnas uttagsorder.

Penningmarknadsfondernas stabilitet sdkerstélls genom att man skapar tydliga och
harmoniserade varderingsbestammelser for de tillgangar som penningmarknadsfonderna
investerar i. Dessa varderingsbestammelser leder till att den uppenbara sanningen att
penningmarknadsfonder & vanliga placeringsfonder som omfattas av kursvariationer

synliggors.
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Vissa penningmarknadsfonder kommer att fa majlighet att behdla den redovisningsmetod
som tillater stabila tecknings- och uttagskurser forutsatt att de bygger upp tillrackliga
kapitalreserver. Syftet med den hé& fondbufferten & atit den ska absorbera
kapitalmarknadernas inneboende marknadsrorel ser. Detta bor dven forhindra att forsorjarna ar
of rberedda om deras penningmarknadsfond behdver tillskott utifran. Bufferten ska uppgatill
3% av de tillgdngar som penningmarknadsfonden forvaltar. Att doma av de tillfalen da
forsorjare tvingades ga in med tillskott under krisen (123 tillféllen i penningmarknadsfonder i
USA) uppgick tillskottet endast vid tre tillféllen till mer @n 3 %. Nar Reserve Primary Fund
foll 2008 forlorade fonden 3 % pa grund av en exponering pa 1,5 % i tillgangar i Lehman.
Bufferten ger inte innehavarna av andelar i sk. penningmarknadsfonder med fast
fondandelsvérde (constant NAV MMF) fullstandig garanti, men med den har nivan uppnar
man en balans mellan behovet av en stabil och sdker metod fér denna fondmodell och
forvaltarnas finansieringskapacitet. Kostnaderna for penningmarknadsfonden kommer att
avhanga av varje forvaltares finansieringskostnader. Dessa kostnader far variera mellan 3 %
och 10 % per ar. Tillampat pa en buffert pd 3 % skulle detta resultera i en okning av
forvaltningsavgifterna pa mellan 0,09 % och 0,30 % per &r. En del av denna kostnadsokning
forvantas komma att betalas av forvaltaren medan resten kommer att Overvétras pa
investerarna. Avgiftsokningen kommer att paverka den avkastning som investerare kan uppna
nar de investerar i penningmarknadsfonder, men de kommer & andra sidan dra nytta av en
produkt med ett ytterligare skyddslager mot marknadsrorelser i de underliggande tillgangarna.

Utover dessa bestdmmel ser ska gemensamma bestdmmelser om kreditvardering sakerstélla att
fondforvaltare och investerare upphor att forlita sig pa extern kreditvardering som vid en
nedgradering kan fa en negativ inverkan pa penningmarknaden. Dessa dtgéarder kombineras
med Okade krav pd Oppenhet, vilket ska sikerstdla att investerarna verkligen forstar
Investeringens risk- och avkastningsprofil.

Den foreslagna forordningen bygger pa det befintliga auktoriseringsforfarandet for
fondforetag, vilket harmoniserasi direktivet om fondforetag (UCITS-direktivet). Den infor ett
harmoniserat auktoriseringsférfarande for forvaltare av aternativa investeringsfonder (AlF-
forvaltare), eftersom direktivet om AlF-forvaltare (AIFM-direktivet) dverlater auktorisationen
av AlF-forvaltare till medlemsstaterna. Ett sadant harmoniserat forfarande for AlF-forvaltare
ska spegla det harmoniserade auktoriseringsforfarande som efterstravas for fondforetag.
Forvaltarna kommer &aven fortséttningsvis att regleras av antingen UCITS- eller AIFM-
direktivet, men forvaltare och fonder som omfattas av den hér férordningen ska dven folja de
hér specifika bestdmmelserna for penningmarknadsfondprodukter.

Avsikten med dessa enhetliga bestdmmelser & att skydda den inre marknadens integritet och
Oka dess stabilitet i syfte att minska effekterna av en ny kris. Investerarna far ett okat
medvetande om riskerna med dessa reglerade produkter och storre s8kerhet nar det géller det
homogena investeringsférslag som forknippas med penningmarknadsfonder i EU. Forvaltarna
gynnas av harmoniserade produktbestammelser i hela EU. Emittenter av
penningmarknadsinstrument drar férdel av en mer stabil milj6 som bevarar
penningmarknadsfondernas roll som finansieringsverktyg.

2. RESULTAT AV SAMRAD MED BERORDA PARTER OCH
KONSEKVENSBEDOMNINGAR

2.1. Samrad med ber 6rda parter

Sedan borjan av 2012 har kommissionen haft flera samrad med representanter fran manga
olika organisationer. Utbytet har skett i form av bilaterala och multilaterala moten, ett
offentligt  samrdd om skuggbanksystemet, ett skriftligt offentligt samrdd om
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kapitaforvaltningsfragor, inklusive penningmarknadsfonder, samt ett offentligt samrad om
skuggbanksektorn. Under den har processen har kommissionen inhamtat stora mangder
information om hur marknaden for penningmarknadsfonder och de olika segmenten fungerar,
samt &sikter om de problem som méste |6sas och hur det ska gatill.

2.1.1. Gronbok om skuggbanksystemet

Svaren pa grénboken gav en bred bild av den europeiska skuggbanksektorn. Tack vare detta
kunde man utarbeta mer riktade fragor om penningmarknadsfondernas verksamhet for ett
offentligt samréd om kapitalforvaltning som inleddes i juli 2012. Det fanns ocksa ett sarskilt
avsnitt om penningmarknadsfonder i den offentliga konferens som hdlls i april 2012, dar
intressenter fran EU och USA deltog. Representanter fran myndigheterna och branschen, som
bildade panelen om penningmarknadsfonder, presenterade sina asikter om behovet av att
reformera marknaden for penningmarknadsfonder i EU.

2.1.2.  Samrad om kapitalforvaltning

Ett kapitel om penningmarknadsfonder har inforts i ett bredare offentligt samrad om olika
kapitaforvaltningsfragor som publicerades den 26 juli 2012 (samrédet avslutades den 18
oktober 2012). Kommissionen fick in 56 svar rérande avsnittet om penningmarknadsfonder.

2.2. K onsekvensbedtémning

| linje med sin strategi for béttre lagstiftning gjorde kommissionen en konsekvensbeddmning
dar man undersokte olika strategiska alternativ. FOr att sakerstélla penningmarknadsfondernas
likviditet och stabilitet analyserade man totalt 16 alternativ. Samtliga alternativ analyserades
mot de allmannamaen, det vill siga att 6ka den finansiella stabiliteten pa inre marknaden och
Oka skyddet for dem som investerar i penningmarknadsfonder, men &ven mot initiativets mer
specifika mal: i) Forhindra risken for smitta till realekonomin, ii) forhindra risken for smitta
till forsorjaren och iii) minska nackdelarna fér dem som tar ut sina pengar sent, i synnerhet
under pressade marknadsforhdllanden.

Konsekvenserna analyserades, déribland kostnader och férdelar fér de olika intressenterna,
investerarna, forvaltarna, emittenterna av kortfristiga skuldpapper och forsorjarna. Resultatet
av analysen tyder pa att det behovs ett mer stabilt ramverk for penningmarknadsfonder, med
Okade likviditetsnivaer och en mer stabil struktur. De valda alternativen forvantas gynna
penningmarknadsfonderna och penningmarknaden i almanhet genom ait o©ka
motstandskraften under pressade marknadsvillkor. Resultaten ska bli en stabilare
penningmarknadsmiljo i EU, vilket gynnar investerare, emittenter av kortfristiga skuldpapper
och banker som &r forsorjare till penningmarknadsfonder.

GD Inre marknaden och tjanster tréffade konsekvensbeddmningsnamnden den 16 januari
2013. Namnden analyserade konsekvensbeddmningen och gjorde ett positivt uttalande den 18
januari 2013. Under métet lamnade medlemmarna i namnden kommentarer till GD Inre
marknaden och tjanster i syfte att forbattrainnehdllet i konsekvensbeddmningen, vilket ledde
till nagra andringar i det slutliga utkastet. Problemdefinitionen forbéttrades sa att den ger en
béttre beskrivning av marknaderna for penningmarknadsfonder och beskrivningen utokades
med ytterligare exempel frén EU som i synnerhet illustrerar problemens grénsoverskridande
dimension. Man kopplade ihop malen och aternativen med de identifierade problemen pa ett
béttre sitt och anvande operativa mal som var léttare att kvantifiera. Konsekvenserna for
investerarna samt kostnaderna for att folja bestammelserna som &tgarderna skulle innefatta
forklarades mer detaljerat. Konsekvenserna for medlemsstaterna och samstémmigheten nér
det galler internationell lagstiftning beskrevs ocksa pa ett béttre sétt. Slutligen infordes dven
intressenternas asikter, i synnerhet i de delar som analyserar och jamfor de olika alternativen,
pa ett systematiskt Sétt.
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3. FORSLAGETSRATTSLIGA ASPEKTER
3.1. Rattslig grund och val av réattslig form

Artikel 114.1 i EUF-férdraget & den réttsliga grunden for en forordning om enhetliga
bestammelser for att forbattra den inre marknadens funktion. Genom tillsynsregler for
produkter kan man begradnsa de risker som forknippas med penningmarknadsfonder.
Tillsynsreglerna reglerar i sig inte tillgangen till kapitalforvaltningsverksamheter, utan styr
hur sddana verksamheter bedrivs for att skydda investerarna och den finansiella stabiliteten.
De bidrar till en smidig och saker funktion hos den inre marknaden.

For att uppna maet med integritet pd den inre marknaden, ska det enligt forslaget till
lagstiftningsatgard inforas ett regelverk for penningmarknadsfonder som ska férebygga risken
for smitta och dérmed ge Okat skydd for dem som investerar i penningmarknadsfonder och
skapa storre finansiell stabilitet. De foreslagna bestammelserna inriktas sarskilt pa att
sékerstélla att fonden har tillrécklig likviditet for att klara investerarnas uttagsorder och att
penningmarknadsfondernas ~ struktur & tillréckligt séker for att klara negativa
marknadsvillkor. En forordning anses vara det |ampligaste réttsigainstrumentet for att infora
enhetliga krav som bland annat omfattar godtagbara tillgangar, diversifieringsbestammelser,
bestammelser om kreditexponering, rante- och likviditetsrisker, samt bestammelser som ror
auktorisering av  de  fonder som  avser bedriva  verksamhet inom
penningmarknadsinvesteringar. Dessa utgdrs i huvudsak av tillsynsregler for produkter som
gyftar till att géra penningmarknadsfonderna i EU sékrare och mer effektiva, och darigenom
minska de tillhdrande systemriskerna.

Verksamheter som vill etablera sig som fondforvaltare regleras av antingen UCITS- eller
AIFM-direktivet. Fondforvaltarnas aktiviteter kommer att fortsétta att regleras av AIFM-och
UCITS-direktiven, men de produktbestdmmelser som omfattas av UCITS-ramverket
kompletteras av produktbestdmmelsernai den héar férordningen.

3.2. Subsidiaritet och proportionalitet

De nationella regleringsmetoderna & per definition begransade till den ber6rda
medlemsstaten. Om penningmarknadsfondernas produkt- och likviditetsprofil regleras pa
nationell nivA kan det leda till att manga olika produkter borjar sdjas som
penningmarknadsfonder. Detta skulle leda till forvirring hos investerarna och gora det svérare
att skapa lika villkor i EU for ala dem som erbjuder penningmarknadsfonder till
professionella eller privata investerare. Olika nationella strategier for de viktigaste
egenskaperna i en penningmarknadsfond skulle ocksa tka risken for smitta 6ver granserna, i
synnerhet om emittenten och penningmarknadsfonden ligger i olika medlemsstater. Eftersom
penningmarknadsfonder investerar i manga olika finansiella instrument i hela EU skulle
fallissemang hos en penningmarknadsfond (pa grund av otillracklig reglering pa nationell
nivd) fafoljdverkningar for regeringarnas och foretagens finansiering i hela EU.

Eftersom méanga aktorer som erbjuder penningmarknadsfonder i Europa ligger i andra
medlemsstater an de stater dér fonden marknadsfors krévs ett stabilt ramverk for att undvika
smitta Over granserna. Smitta Over granserna bor ocksd undvikas mellan en
penningmarknadsfond och dess forsorjare, som ofta aterfinns i en annan medlemsstat. Det
gdler i synnerhet om forsorjaren aterfinns i en medlemsstat som saknar tillrackliga
budgetresurser for att radda en forsorjare i fallissemang.

Nér det galler proportionalitet skapas det i férdaget en balans mellan de offentliga intressen
som star pa spel och atgéardens kostnadseffektivitet. Kraven pa de olika parterna har
kalibrerats noggrant. Narhelst det & mdjligt har kraven utformats som minimistandarder (t.ex.
likviditet per dag eller vecka, begransningar nar det galler emittentkoncentration) och
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lagstiftningskraven har anpassats sa att de inte i onddan ska stora befintliga affarsmodeller
(det lamnas bland annat utrymme for en lamplig Overgangsperiod innan en
penningmarknadsfond maste ha ett rorligt fondandelsvéarde och operatrer har mojlighet att
vélja mellan stranga kapitalkrav eller att |&ta penningmarknadsfondens fondandelsvarde vara
rorligt). | synnerhet har behovet att balansera investerarskyddet, undvika smitta Gver
granserna, marknadernas effektivitet, finansieringen av industrin i EU och kostnaderna for
industrin vagts in ndr kraven utformades.

3.3. Konsekvenser for de grundlaggande réattigheter na

Fordaget kan fa konsekvenser for tva av de grundldggande réttigheterna i Europeiska
unionens stadga om de grundl&ggande réttigheterna, namligen naringsfriheten (artikel 16 och
22) och konsumentskyddet (artikel 38).

Malet for forslaget, det vill siga att sakerstdlla marknadens integritet och stabilitet, har ett
allménintresse, vilket motiverar vissa begransningar i de ovan namnda grundl&ggande
réttigheterna. Naringsfriheten kan péverkas av de specifika malen att skerstalla tillracklig
likviditet, forhindra risken for smitta och 6ka skyddet for investerarnas intressen. Kérnan i
denna grundlaggande frihet respekteras dock i forslaget. De nya bestdmmelser som foreslas
kommer att stérka rétten till konsumentskydd (artikel 38), samtidigt som de grundléggande
réttigheterna och principernai Europeiska unionens stadga om de grundlaggande réttigheterna
som faststéllsi fordraget om Europeiska unionens funktionsséit respekteras.

3.4. Narmar e redogorelse for for slaget
Forslaget till en forordning om penningmarknadsfonder &r strukturerat i nio kapitel.
34.1. Kapitel | — Allmanna bestammelser (artiklarna 1-6)

| kapitel 1 behandlas de allménna bestdmmelserna, till exempel syftet med och omfattningen
av de foredagna bestammelserna, definitionerna, auktorisationen av penningmarknadsfonder
och den foreslagna férordningens samverkan med de befintliga bestdmmelserna i direktiv
2009/65/EG (UCITS) och 2011/61/EU (AIFM-direktivet).

| artikel 1 anges syftet med och omfattningen av den féreslagna forordningen, som ska
tillampas pa ala penningmarknadsfonder som etableras, forvaltas och/eller marknadsfors
inom EU. Dér anges ocksa att kraven i forordningen ar avsedda att vara uttdmmande, det vill
siga att de inte ska lamna nagot utrymme for ytterligare "guldplatering” pa nationell niva
Penningmarknadsfonder & antingen fondféretag (UCITS) eller AlF-fonder som investerar i
kortfristiga finansiella instrument och har specifika mdl. | artikel 2 faststélls de viktiga
definitioner som behovs for en enhetlig tillampning av den foreslagna férordningen. Enligt
artikel 3 ska foretag for kollektiva investeringar auktoriseras som en penningmarknadsfond,
antingen inom ramen det harmoniserade auktoriseringsforfarandet for fondforetag eller enligt
det nya harmoniserade forfarandet for AlF-fonder som beskrivs i artikel 4. | artikel 5
foreskrivs att endast fonder som uppfyller forordningen ska fa kallas penningmarknadsfond.
Artikel 6 innehdller en beskrivning av samverkan mellan de befintliga bestammelserna i
UCITS och AlIFM-direktiven och den nya penningmarknadsforordningen, och dér anges
ocksa att det i huvudsak & penningmarknadsfondens forvaltares ansvar att setill forordningen
foljs.

34.2. Kapitd Il - Skyldigheter som omfattar penningmarknadsfondernas

investeringsstrategier (artiklarna 7-20)

Kapitel Il innehdler de bestammelser om tilldna investeringsstrategier som
penningmarknadsfonden maste folja, till exempel godtagbara tillgangar, diversifiering,
koncentration och investeringstillgangarnas kreditkvalitet.
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| artikel 7 beskrivs forhdlandet mellan bestammelserna i UCITS-direktivet nar det géler
investeringsstrategier och de foreslagna bestdmmelserna om penningmarknadsfonders
investeringsstrategier, med beaktande av att en penningmarknadsfond utgér en lex specialis i
forhallande till de UCITS-bestammelser som raknas upp i artikel 7. | artikel 8 beskrivs de fyra
kategorier av finansiella tillgangar som en penningmarknadsfond kan investera i:
penningmarknadsi nstrument, inlaning till kreditinstitut, finansiella derivat och omvanda repor
(dterkopsavtal). En penningmarknadsfond fér inte investera i nagra andra tillgangar, sysda
med s.k. blankning av penningmarknadsinstrument, skapa exponering mot aktier eller ravaror,
lana ut eller 1ana vardepapper, inga aterkopsavtal eller syssla med annan véardepapperisering,
eller ldna eller lana ut pengar, eftersom dessa tillgngsklasser och beteenden skulle
underminera penningmarknadsfondens likviditetsprofil. | artiklarna 9-13 beskrivs villkoren
for de fyra kategorier av tillgdngar som & godtagbara investeringar for en
penningmarknadsfond narmare. Sarskilt artikel 13 innehdller regler som syftar till att
sikerstdlla att de sakerheter som erhdls i utbyte mot ett dterkdpsavtal (repa) ar tillrackligt
likvida for att vid behov medge en snabb forséaljning.

Artikel 14 innehdler nd&mare bestdmmelser om diversifiering av  godtagbara
investeringstillgangar som en penningmarknadsfond maste fdlja, till exempel 6vre grans for
hur stor andel en enskild emittent fa utgdra (som en procentandel av
penningmarknadsfondens forvaltade tillgangar) och bestdmmelser om den maximala
riskexponering som en penningmarknadsfond far ha gentemot en enda motpart. | artikel 15
anges & andra sidan maxgranser for hur stort innehav en penningmarknadsfond (som
investerare) far hai en enda emittent (koncentrationsbegransningar). For att kunna minska den
mekaniska tilltron till externa kreditvarderingar innehdller artiklarna 16-19 nérmare
bestammelser om intern beddémning av kreditkvaliteten hos en penningmarknadsfonds
investeringsinstrument. | artikel 20 beskrivs styrkraven for den interna kreditvarderingen, i
synnerhet den hogre ledningens roll.

34.3. Kapitel Il — Skyldigheter som omfattar penningmarknadsfondernas riskhantering
(artiklarna 21-25)

| kapitel 111 behandlas riskhanteringsaspekter, till exempel 16ptids- och likviditetsprofil for
penningmarknadsfondens tillgangar, bestélningar av kreditbetyg och strategier for att lara
kénna kunden, samt de stresstester som en penningmarknadsfond maste infora.

De nya bestdmmelserna om vagd genomsnittlig 16ptid (WAM) och végd genomsnittlig
livdangd (WAL), i kombination med kraven pa tillgangar som forfaler per dag och per
vecka, & nodvandiga for att 6ka penningmarknadsfondernas likviditet och darmed formagan
att tillgodose investerarnas uttagsorder. Artikel 21 innehdller den viktiga bestammelsen om
den loptidsprofil som penningmarknadsfonder med kort I6ptid maste folja. Artikel 22
innehdller motsvarande bestdmmelser for standardiserade penningmarknadsfonder, som
investerar i mer langfristiga instrument &n en Kortfristig penningmarknadsfond.
Standardiserade penningmarknadsfonder har olika |0ptidsbegrénsningar, som exempelvis
vagd genomsnittlig livsldngd (WAL) och vagd genomsnittlig 16ptid (WAM), och kan anvanda
en lagre diversifieringsgrans for investeringar i penningmarknadsinstrument emitterade av
samma foretag. Dessa sardrag & forenliga med standardiserade penningmarknadsfonders
malséttning att erbjuda en avkastning som & nagot Overstiger penningmarknadsrantor.
Sardragen i denna penningmarknadsfondskategori 6verensstammer ocksa med det faktum att
standardiserade penningmarknadsfonder inte kan férvaltas som en penningmarknadsfond med
fast fondandelsvarde (constant NAV MMF) (artikel 22.5) och darfér & mindre utsatt for
risken for massiva utfl6den.
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Enligt artikel 23 far en penningmarknadsfond inte begéra eller finansiera en extern
kreditvardering. Detta kompletterar bestammelserna om intern kreditbedémning i artiklarna
16-19. | artikel 24 infors krav pa att ”lara kanna kunden”. Syftet med dessa bestammelser &r
att underl&ta for penningmarknadsfonder att forutsiga uttagscyklerna. Artikel 25 innehaller
bestdmmel ser om stresstester.

3.4.4. Kapitel IV —Vérderingsbestammelser (artiklarna 26-28)

| kapitel IV behandlas varderingen av en penningmarknadsfonds investeringstillgangar och
berékningen av penningmarknadsfondens fondandel svérde.

Artiklarna 26-28 innehdller bestammelser om hur en penningmarknadsfond ska vérdera sina
enskilda  investeringstiligdngar,  berégkna  fondandelsvardet  eller  andelen i
penningmarknadsfonden, samt hur ofta det ska ske. | allménhet féresprakar man vardering till
marknadsvarde, men penningmarknadsfonden kan aven anvanda modellvérdering, om
vardering till marknadsvérde inte & majligt eller marknadsdata inte haller tillrackligt hog
kvalitet. Penningmarknadsfonder med fast fondandelsvarde har aven mgjlighet att vardera
tillgangar till nettokostnad. Den metod som man véljer for att berékna fondandelsvardet ar av
sarskild vikt ndr man emitterar eller [6ser in andelar i en penningmarknadsfond (artikel 26).

3.45. Kapitel V — Secifika krav pa penningmarknadsfonder med fast fondandelsvarde
(artiklarna 29-34).

Kapitel V innehdller specifika krav for penningmarknadsfonder som vérderar sina tillgangar
till nettokostnad eller anger att man har ett fast fondandelsvéarde eller avrundar det fasta
fondandelsvarde till nérmaste procentenhet — sk. penningmarknadsfonder med fast
fondandel svarde (constant NAV MMF).

Artikel 29 innehdller specifika auktoriseringskrav  som gdler endast for
penningmarknadsfonder som anvander nettokostnad for att vardera sina tillgangar eller anger
att man har ett fast fondandelsvérde eller avrundar det fasta fondandelsvardet till narmaste
procentenhet. Penningmarknadsfonder med fast fondandel svarde maste inrétta och altid haen
buffert som uppgar till minst 3% av det totala vardet av fondens tillgangar. | artikel 30
beskrivs buffertens sammanséttning (fondbufferten), medan dess funktion beskrivs i artikel
31. Framférallt innehdller artikel 31 en bestdmmelse om att fondbufferten endast far anvandas
for att kompensera for skillnaden mellan det fasta fondandelsvéardet och det ”verkliga’ vardet
av en fondandel. Dessutom innehdler artikel 31 bestammelser om debiteringar och
krediteringar av fondbufferten. | artiklarna 32-34 faststélls slutligen skyldigheten att fylla pa
bufferten och konsekvenserna om detta inte sker.

3.4.6. Kapite VI —Externt tillskott (artiklarna 35-36)

Kapitel VI innehdller bestammelser om tillskott utifran. D& fastdas att
penningmarknadsfonder med fast fondandelsvarde endast far ta emot tillskott via
fondbufferten, medan andra penningmarknadsfonder som regel inte far ta emot nagot tillskott
utifran.

| artikel 35 beskrivs vad som ska forstas med externt tillskott och det 1amnas en icke-
uttémmande upprakning av exempel pa externt tillskott. Syftet med artikeln &r att sakerstélla
att ala tillskott fran "forsorjare” beviljas penningmarknadsfonder med fast fondandelsvarde
via den 6ppna mekanism som beskrivs i artikel 31, det vill sdga via en fondbuffert, och att
behoriga myndigheter, om de beviljar tillskott fran forsorjare till andra
penningmarknadsfonder, endast tilldter tillfalliga tillskott som motiveras av exceptionella
omstandigheter som kan kopplastill den finansiella stabiliteten (artikel 36).
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3.4.7. Kapitel VIl —Insynskrav (artiklarna 37-38)

Kapitel VII innehdller bestammelser om Gppenhet nar penningmarknadsfonder marknadsfors
till investerare och rapporteringskrav till behoriga myndigheter.

Artikel 37 innehdller sarskilda insynskrav for penningmarknadsfonder med utokad 16ptid och
penningmarknadsfonder med fast fondandelsvarde. | artikel 38 faststélls rapporteringskrav for
alla penningmarknadsfonder som géaller utéver kraven enligt direktiven 2009/65 och 2011/61.

3.4.8. Kapitel VIII —Tillsyn (artiklarna 39-42)

Kapitel VIII innehdller de gallande bestammel serna for tillsynen av penningmarknadsfonder. |
artikel 39 finns en forklaring av de olika roller som behodriga myndigheter,
penningmarknadsfonderna och penningmarknadsfondernas férvaltare har. | artikel 40 anges
att behdriga myndigheters befogenheter enligt UCITS- och AIFM-direktiven &ven ska utbvas
genom hanvisning till den féreslagna forordningen. Artikel 41 behandlar Esmas befogenheter,
medan det i artikel 42 foreskrivs ett samarbete mellan myndigheterna.

3.4.9. Kapitel IX - Sutbestdmmelser (artiklarna 43-46)

Kapitel IX innehdller bestdmmelser om behandlingen av befintliga fondforetag och AlF-
fonder som fungerar som penningmarknadsfonder och hur man ska se till att de foljer de nya
bestammelserna for penningmarknadsfonder samt en dversynsklausul for tillampningen av
fondbuffertar pa vissa penningmarknadsfonder med fast fondandelsvarde. Sarskilt i artikel 43
anges hur befintliga fondforetag och AlF-fonder som uppfyller kriteriernai definitionen paen
penningmarknadsfond med fast fondandelsvéarde gradvis bor bygga upp fondbufferten. |
artikel 45 anges att tillampningen av fondbuffertar pa penningmarknadsfonder med fast
fondandel svarde som inriktar sina portfoljer pa skuldpapper som utfardats eller garanterats av
medlemsstater bor ses 6ver senast tre ar efter ikrafttradandet av denna férordning.

4, BUDGETKONSEKVENSER

Arbetet med att reformera penningmarknadsfonderna har skett i nara samrad med Europeiska
vardepappers- och marknadsmyndigheten (Esma). Kommissionsexperter inom omradet
fondforvaltning har varit i regelbunden kontakt med sina motparter inom Esma, bade i
samband med en operativ arbetsgrupp om penningmarknadsfonder och i samband med
standiga portf6ljforvaltningskommittén som inréttats inom Esma.

Esma avbrot sitt pagdende arbete om penningmarknadsfonder nar kommissionen
offentliggjorde sina avsikter att foresla en lagstiftning inom omradet, som bland annat skulle
inforliva vissa principer | de befintliga CESR- och Esmariktlinjerna om
penningmarknadsfonder i galva primarlagstiftningen. Anledningen var att Esma redan hade
inlett ett arbetsfléde om ”aternativa kreditvarderingsmetoder” som syftade till att ersédtta de
kreditbetyg som kreditvérderingsforetagen delar ut till penningmarknadsinstrument. Esma har
avbrutit detta arbetsflode i vantan pa ett formellt mandat till foljd av den féreslagna
lagstiftningen. Dessutom arbetar Esma, som en del i sin stravan att upprétta konvergens inom
omradet penningmarknadsfonder, redan med att skapa en databas om tillsynspraxis och
anslutning till de befintliga riktlinjerna.

Esma & med andra ord redan va rustad att uppfylla mandatet i den foreslagna forordningen,
eftersom alt arbete redan hade pdaborjats innan kommissionens forslag om
penningmarknadsfonder.

Under de har omstandigheterna har kommissionen inte identifierat nagra konsekvenser for
EU:s budget. Mot bakgrund av ovanstdende kommer det inte att kravas nagon ytterligare
finansiering eller budgetposter for att Esma ska utfora de uppgifter som myndigheten kommer
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ait anfortros enligt den foreslagna lagstiftningen: att utarbeta en alternativ
kreditvarderingsmetod och upprétta en databas 6ver godkanda penningmarknadsfonder. Dessa
uppgifter &r, vilket beskrivs ovan, redan en del av véletabl erade arbetsfl6den inom Esma.

Arbetet med att definiera operativa bestammelser inom omradet penningmarknadsfonder
ingar dessutom redan i Esmas ansvarsomraden. Som en del av den 6vergripande uppgiften att
Overvaka och skapa ett samstammigt regelverk inom omrédet fondforetag har Esma redan
avsatt personalresurser for att utarbeta politiska verktyg och tillsynsverktyg for
penningmarknadsfonder, en sérskild kategori av fonder som regleras som fondféretag eller
som AlF-fonder.

Med anledning av detta utfardade CESR, foregangaren till Esma, redan i maj 2010 omfattande
riktlinjer avseende penningmarknadsfonder (CESR 10/049).

Under 2012 genomfdrde Esma en resursintensiv expertutvardering i syfte att bedéma hur
medlemsstaterna tillampade riktlinjernai praktiken (tolv medlemsstater till&mpade riktlinjerna
medan atta annu inte inforlivat dem i sin egen regleringspraxis).

Ar 2013 kompletterades riktlinjerna for penningmarknadsfonder av et detaljerat
frégeformular.
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2013/0306 (COD)
Fordag till
EUROPAPARLAMENTETS OCH RADETS FORORDNING
om penningmar knadsfonder

(Text av betydelse for EES)

EUROPAPARLAMENTET OCH EUROPEISKA UNIONENS RAD HAR ANTAGIT
DENNA FORORDNING

med beaktande av fordraget om Europei ska unionens funktionssatt, sarskilt artikel 114,
med beaktande av Europeiska kommissionens forslag,

efter versandande av utkastet till lagstiftningsakt till de nationella parlamenten,

med beaktande av Europeiska ekonomiska och sociala kommitténs yttrande?,

i enlighet med det ordinarie lagstiftningsforfarandet, och

av foljande skal:

D

(2)

3

(4)

Penningmarknadsfonder erbjuder kortfristig finansiering till finansiellainstitut, foretag
eller regeringar. Genom att tillhandahdlla finansiering till dessa enheter bidrar
penningmarknadsfonder till finansieringen av EU:s ekonomi.

Pa efterfrégesidan erbjuder penningmarknadsfonder ett verktyg for kortfristig
penninghantering som ger en hdg grad av likviditet, diversifiering, stabilt varde pa det
investerade kapitalet och marknadsbaserad avkastning. Penningmarknadsfonder
anvands framst av foretag som vill investera sina 6verskottsmedel under en kortare tid.
Penningmarknadsfonder utgor darfor en viktig lank mellan efterfrégan och tillgangen
pa kortfristiga pengar.

Handelser som intréffade under finanskrisen har belyst flera egenskaper hos
penningmarknadsfonder som gor dem s&bara nar forhdlandena & svéra pa
finansmarknaderna och som darfor kan sprida eller forstarka risker 1 hela
finanssystemet. Nar priserna pa en tillgang i vilken penningmarknadsfonden har
investerat borjar falla, i synnerhet nd& marknaden & pressad, kan
penningmarknadsfonden inte alltid halla sitt [6fte att 16sa in andelar omedelbart och
behdlla vardet pa de andelar som penningmarknadsfonden emitterat till investerarna.
Det & en situation som kan utlésa massiva och plétsliga uttagsorder, vilket kan fa
omfattande makroekonomiska konsekvenser.

Stora uttagsorder tvingar penningmarknadsfonderna ait sdja en del av sina
investeringstillgangar pa en fallande marknad, vilket ytterligare okar likviditetskrisen.
Under sddana omstandigheter kan penningmarknadens emittenter drabbas av alvarliga
finansieringssvarigheter om marknaden for kommersiella papper och andra
penningmarknadsinstrument urholkas. Eventuell smitta som 6dverfors till marknaden
for kortfristig finansiering skulle &en leda till direkta och stora problem for

EUT C[..], [, s[..].
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(%)

(6)

(7)

(8)

9)

finansieringen av finansiella institutioner, foretag och regeringar, det vill siga
ekonomin.

Kapitalforvaltare som har stod av forsorjare kan besluta om tillskott av diskretionara
medel for att uppratthdlla penningmarknadsfondens likviditet och stabilitet.
Forsorjarna tvingas dock ofta ge tillskott till sina penningmarknadsfonder nér vardet
faller pa grund av ryktesrisken och radsla for att paniken ska sprida sig till forsorjarens
ovriga verksamhet. Tillskottet kan, beroende pa fondens storlek och uttagstrycket,
uppoa till summor som overskrider forsorjarens tillgangliga reserver. Darfor ar det
viktigt att skapa ett regelverk med enhetliga bestémmelser for att forhindra
fallissemang hos forsorjaren och risken for smitta till andra enheter som forsorjer
penningmarknadsfonder.

For att bevara integriteten och stabiliteten pa den inre marknaden genom att framja
mer motstandskraftiga penningmarknadsfonder och begrénsa smittkanalerna krévs
bestammelser for driften av penningmarknadsfonder, i synnerhet nar det géller
sammansattningen av penningmarknadsfondernas portfdlj. Enhetliga bestammelser i
hela EU kravs for att sdkerstédlla att penningmarknadsfonderna omedelbart kan betala
ut pengar till investerarna, i synnerhet under pressade marknadsvillkor. Enhetliga
bestammel ser for penningmarknadsfondernas portfolj kravs ocksa for att sakerstalla att
penningmarknadsfonderna klarar massiva och plétsliga uttagsorder frén en stor grupp
investerare.

Enhetliga bestammelser om penningmarknadsfonder & &ven nodvandiga for att
sikerstdlla en va fungerande kortfristig finansieringsmarknad fér finansiella
ingtitutioner, foretagsemittenter av kortfristiga skulder och regeringar. De & ocksa
nodvandig for att sékerstédlla lika behandling av investerare i penningmarknadsfonder
och for att undvika att de som |6ser in sina andelar sent ska drabbas av ytterligare
nackdelar om uttagen stoppas tillfaligt eller om en penningmarknadsfond maste
likvideras.

Det & nodvandigt med en harmonisering av tillsynskraven ndr det géler
penningmarknadsfonder, med tydliga bestdmmel ser som anger
penningmarknadsfondernas och deras forvaltares direkta skyldigheter i hela EU. Detta
skulle forstdrka penningmarknadsfondernas stabilitet som kélla till kortfristig
finansiering for regeringar och foretagssektorn i hela EU. Det skulle ocksa sikerstélla
att penningmarknadsfonder fortséitter att vara ett palitligt verktyg for industrins
kontanthanteringsbehov inom EU.

| avsaknad av en forordning om penningmarknadsfonder kan olika étgarder antas pa
nationell niva, vilket sannolikt skulle leda till vasentlig snedvridning av konkurrensen
till foljd av stora skillnader i de grundldggande standarderna for investeringsskydd.
Olika krav pa portfoljsammansattning, godtagbara tillgangar, tillgangarnas 16ptid,
likviditet och diversifiering, samt kreditkvaliteten hos emittenter av
penningmarknadsinstrument leder till olika nivaer av investerarskydd pa grund av de
olika risknivaer som kopplas till det investeringsforslag som férknippas med en
penningmarknadsfond. Om inte strikta gemensamma bestdmmelser  for
penningmarknadsfonder pa den inre marknaden antas kan det forhindra ett enhetligt
investerarskydd och ge investerarna olika incitament att |6sa in sina investeringar, och
darigenom utlésa en rusning. Det & dafor nodvandigt att undvika smitta till
marknaden for kortfristig finansiering och till penningmarknadsfondernas férsorjare,
vilket skulle aventyra stabiliteten pa EU:s finansmarknader, genom att anta enhetliga
bestdmmel ser.
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(10)

(11)

(12)

(13)

(14)

(15)

De riktlinjer for penningmarknadsfonder som antogs av  Europeiska
vardepapperstillsynskommittén  (CESR) for att skapa lika villkor  for
penningmarknadsfonder inom EU hade ett & efter det att de trétt i kraft endast
tillampats av 12 medlemsstater, vilket visar att det fortfarande finns skillnader mellan
de nationella bestémmelserna. Olika nationella strategier [6ser inte problemet med
sérbarheten hos penningmarknadernai EU, vilket blev tydligt under finanskrisen, och
minskar inte smittrisken. Detta &ventyrar den inre marknadens funktion och stabilitet.
Gemensamma bestammelser for penningmarknadsfonder skulle ge en hog niva av
investerarskydd, och skulle forhindra och minska eventuella smittrisker till foljd av
eventuellarusningar hos dem som investerat i penningmarknadsfonder.

De nya bestammelserna for penningmarknadsfonder & ndaa kopplade till
Europaparlamentets och rédets direktiv 2009/65/EG® och Europaparlamentets och
rédets direktiv 2011/61/EU*, eftersom de utgor det ramverk som styr etableringen,
forvaltningen och marknadsféringen av penningmarknadsfonder i EU.

Inom EU kan foretag for kollektiva investeringar fungera som foretag for kollektiva
investeringar i Overldtbara vardepapper (fondforetag) och forvaltas av
fondforetagsforvaltare, investeringsforetag som auktoriserats enligt  direktiv
2009/65/EG €eller som alternativa investeringsfonder (AlF-fonder) som forvaltas av
forvaltare av alternativa investeringsfonder (AlF-forvaltare) som auktoriserats eller
registrerats  enligt  direktiv.  2011/61/EU. De nya bestammelserna om
penningmarknadsfonder kompletterar bestdmmelserna i de direktiven. Darfor ska de
nya enhetliga bestdmmel serna om penningmarknadsfonder gdlai tillagg till dem som
anges i direktiven 2009/65/EG och 2011/61/EU. Samtidigt ska tillampningen av ett
antal bestammelser som for fondfdretagens investeringsstrategier i kapitel VII i
direktiv 2009/65/EG uttryckligen upphotra och specifika produktbestammelser ska
faststéllasi de nya enhetliga bestammel ser som galler for penningmarknadsfonder.

Harmoniserade bestdmmelser bor gélla for foretag for kollektiva investeringar vars
egenskaper motsvarar egenskaperna hos penningmarknadsfonder. Efterlevnad av de
nya bestdmmel serna for penningmarknadsfonder bor vara obligatorisk for fondféretag
och AlF-fonder som investerar i kortfristiga tillgangar, till exempe
penningmarknadsinstrument eller inlaning, eller ingdr omvéanda repor eller vissa
derivatkontrakt med enda syfte att sdkra inneboende risker i andra investeringar i
fonden, och som har som ma att erbjuda en avkastning i linje med
penningmarknadsrantan eller bevara investeringarnas vérde.

Penningmarknadsfondernas sérskilda karaktér & resultatet av en kombination av de
tillgangar i vilka de investerar och de mal de efterstravar. Mélet att erbjuda en
avkastning i linje med penningmarknadsrantan och malet att bevara vardet pa en
investering utesluter inte varandra. En penningmarknadsfond kan ha antingen ett av
mdlen eller bada madlen samtidigt.

Malet att erbjuda en avkastning i linje med penningmarknadsrantan bor tolkas i en
vidare mening. Den forutspadda avkastningen maste inte ligga perfekt i linje med
Eonia, Libor, Euribor eller ndgon annan relevant penningmarknadsranta. Malet att

Europaparlamentets och radets direktiv 2009/65/EG av den 13 juli 2009 om samordning av lagar och
andra forfattningar som avser foretag for kollektiva investeringar i Gverlatbara véardepapper
(fondfdretag) (EUT L 302, 17.11.2009, s. 32).

Europaparlamentets och radets direktiv 2011/61/EU av den 8 juni 2011 om forvaltare av aternativa
investeringsfonder samt om andring av direktiven 2003/41/EG och 2009/65/EG och fdrordningarna
(EG) nr 1060/2009 och (EU) nr 1095/2010 (EUT L 174, 1.7.2011, s. 1).
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(16)

(17)

(18)

(19)

(20)

Overtraffa penningmarknadsréntan med en 1&g marginal bor inte leda till att ett
fondforetag eller AlF-fond stélls utanfor rackvidden foér de nya enhetliga
bestdmmel serna.

Malet att bevara investeringens varde ska inte uppfattas som att fonden utlovar en
kapitalgaranti. Det & ett ma som fondforetaget eller AlF-fonden strévar efter. Om
vardet pa investeringarna skulle falla betyder det inte att foretaget for kollektiva
investeringar har bytt ut malet att bevara vardet pa en investering.

Det & viktigt att fondforetag och AlF-fonder som har penningmarknadsfondens
egenskaper identifieras som penningmarknadsfonder, och att deras kapacitet att
fortlopande efterleva de nya enhetliga bestdmmelserna om penningmarknadsfonder
uttryckligen verifieras. Av det skdlet bor behdriga myndigheter auktorisera
penningmarknadsfonder. For fondforetag bor auktoriseringen som
penningmarknadsfond vara en del av auktoriseringen som fondforetag i enlighet med
det harmoniserade forfarande som beskrivs i direktiv 2009/65/EG. Eftersom AlF-
fonder inte omfattas av det harmoniserade auktoriserings- och tillsynsforfarandet i
direktiv 2011/61/EU, méaste gemensamma grundregler for auktorisering som speglar
de befintliga harmoniserade bestammelserna for fondforetag inforas. Ett sadant
forfarande bor sdkerstdlla att en AlF-fond som auktoriseras som en
penningmarknadsfond forvaltas av en AlF-forvaltare som & auktoriserad i enlighet
med direktiv 2011/61/EU.

For att sikerstdlla att alla foretag for kollektiva investeringar som uppvisar
penningmarknadsfondens egenskaper omfattas av de nya gemensamma
bestdmmelserna for penningmarknadsfonder bor anvandning av beteckningen
penningmarknadsfond eller ndgon annan beteckning som skulle tyda pa att ett foretag
for kollektiva investeringar delar penningmarknadsfondens egenskaper forbjudas, om
inte denna férordning & uppfylld. For att foérhindra att bestammelserna for
penningmarknadsfonder  kringgds bor behdriga myndigheter overvaka den
marknadspraxis som foretag for kollektiva investeringar etablerat eller marknadsfor i
sin jurisdiktion for att verifiera att de inte missbrukar beteckningen
penningmarknadsfond eller antyder att de & en penningmarknadsfond utan att folja det
nyaregelverket.

De nya bestammelserna som géler for penningmarknadsfonder bor bygga pa det
befintliga regelverk som uppréttas genom direktiven 2009/65/EG och 2011/61/EU och
de akter som antagits for tillampningen av dem. Déarfor ska de produktbestammel ser
som ror penningmarknadsfonder gélla i tillagg till de produktbestdmmelser som
faststallsi den befintliga EU-lagstiftningen, savida inte tillampningen uttryckligen ska
upphora. Dessutom bor de forvaltnings- och marknadsforingsbestdmmelser som
faststalls i det befintliga regelverket galla for penningmarknadsfonder baserat pa om
de & fondforetag eller AlF-fonder. PA samma sétt ska bestéammelserna for
tillhandahdllande av tjanster Gver granserna och etableringsfrineten i direktiven
2009/65/EG  och  2011/6/VEU  aen gdlla  penningmarknadsfondernas
gransoverskridande verksamheter.

Fondforetag och AlF-fonder kan ha olika juridisk form som inte nodvandigtvis
innebdr att de &r juridiska personer, och darfor bor de bestammelser som kraver att
penningmarknadsfonder  vidtar atgarder &ven uppfattas sd att de avser
penningmarknadsfondens forvaltare, om penningmarknadsfonden i fraga & bildad
som ett fondforetag eller en AlF-fond som inte kan agera pa egen hand eftersom den
inte & en juridisk person.

15

SV



SV

(21)

(22)

(23)

(24)

(25)

(26)

Bestammelser om penningmarknadsfondens portfolj skulle kréva en tydlig
identifiering av godtagbara tillgangskategorier for penningmarknadsfonder och de
villkor som géller for en kvalificering. For att sakerstélla penningmarknadsfondernas
integritet & det ocksd Onskvart att man forbjuder penningmarknadsfonder att utfora
vissa finansiella transaktioner som skulle dventyra deras investeringsstrategi och mal.

Penningmarknadsinstrument & Overldtbara instrument som normalt handlas pa
penningmarknaden, till exempel statsskuldsvéxlar, kommunala skuldvéxlar,
bankcertifikat, foretagscertifikat, bankaccepter eller omsédttningsbara medel- och
kortfristiga ~ skuldvéxlar. De bor vara godtagbara investeringar  for
penningmarknadsfonder endast om de uppfyller l6ptidsgrénserna och anses av
penningmarknadsfonden halla hdg kreditkvalitet.

Penningmarknadslan som sikras av andra tillgangar (Asset Backed Commercial
Paper) bor betraktas som godtagbara penningmarknadsinstrument i den man de
uppfyller ytterligare krav. Eftersom vissa vardepapperiseringar under krisen var
sarskilt instabila, & det nddvandigt att infora |Optidsbegransningar och
kvalitetskriterier pa de underliggande tillgdngarna. Inte alla underliggande
tillgangskategorier bor vara godtagbara, eftersom vissa visade sig vara mer instabila an
andra. Av denna anledning bor de underliggande tillgangarna uteslutande besta av
kortfristiga skuldinstrument som har utférdats av foretag inom ramen for sin
affarsverksamhet, sasom véaxelfordringar. Instrument sdsom billan och finansiell
leasing, leasing av utrustning, konsumentlan, hypotekslan, kreditkortsfordringar eller
ndgon annan typ av instrument som & knutna till konsumenters forvarv eller
finansiering av tjanster eller varor bor inte vara godtagbara. Esma bor anfértros att
utarbeta utkast till tekniska standarder for tillsyn som ska laggas fram for
kommissionen fér godk&nnande vad géller de villkor och omstandigheter enligt vilka
den underliggande exponeringen eller pool av exponeringar uteslutande anses bestar
av foretagsskuld och de villkor och numeriska troskelvarden som avgér nar
foretagsskuld haller hog kreditkvalitet och &r likvid.

En penningmarknadsfond bor endast tilldtas investera i inldning om den kan ta ut
pengarna nar som helst. Den faktiska majligheten att ta ut pengarna paverkas negativt
om uttagsavgiften for ett fortida uttag & sa hdg att den 6verstiger den upplupna rantan
fore uttag. Av det skalet bor penningmarknadsfonder vara forsiktiga med inlaning i
kreditinstitut som tar ut uttagsavgifter 6ver genomsnittet eller alltfor 1ang inléning om
dettaresulterar i for hdga uttagsavgifter.

Finansiella derivatinstrument bor endast vara kvalificerade som investeringar for en
penningmarknadsfond om syftet ar att sékra rante- och valutarisk, och bor endast ha
rantor, valutor eller index som underliggande instrument. Anvandning av derivat for
andra syften eller som har ndgon annan underliggande tillgang bor forbjudas. Derivat
bor endast anvandas som ett komplement till fondstrategin och inte som ett
huvudsakligt verktyg for att uppna fondens ma. Om en penningmarknadsfond
investerar i tillgangar i en annan valuta én fondens valuta forvantas forvataren av
penningmarknadsfonden sékra hela val utariskexponeringen, inklusive via derivat.

Omvanda repor kan anvandas av penningmarknadsfonder som ett sétt att l1ana ut
Overskottsmedel pa mycket kortfristig basis, forutsatt att positionen &r fullt sakerstalld.
For att skydda investerarnas intressen maste det sakerstéllas att den sékerhet som stélls
inom ramen for den omvanda repan & av hog kvalitet. Inga andra effektiva
portfdljforvaltningstekniker, déribland utlaning och lan av vardepapper, bor anvandas
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av penningmarknadsfonder, eftersom de kan paverka penningmarknadsfondens
mojligheter att uppna sinainvesteringsmal.

For att begréansa penningmarknadsfondernas risktagande maste motpartsrisken
minskas genom att penningmarknadsfondernas portféljer omfattas av tydliga
diversifieringskrav. Darfor maste &en omvanda repor vara fullt sakerstéllda och for
att begransa den operativa risken far en motpart i omvanda repor inte sta for mer an
20% av penningmarknadsfondens tillgangar. OTC-derivat (over-the-counter) bor
omfattas av férordning (EU) nr 648/2012°,

Av forsiktighetsskadl och for att undvika att en penningmarknadsfond utdvar vésentligt
inflytande Gver ledningen hos en emittent maste alltfor stor koncentration av en
penningmarknadsfond i investeringar fran samma emittent undvikas.

Penningmarknadsfonden bor ha en skyldighet att investera i godtagbara tillgangar av
hog kvalitet. Darfor bor penningmarknadsfonder ha ett ansvarsfullt och rigorost
forfarande for internbedomning for att faststélla kreditkvaliteten hos de
penningmarknadsinstrument i vilka man avser investera. | enlighet med EU-
lagstiftning som begransar altfér stor tilltro till kreditbetyg & det viktigt att
penningmarknadsfonder undviker att mekani skt forlita  sig pa
kreditvarderingsforetagens kreditbetyg nar de bedomer de godtagbara tillgangarnas
kvalitet. Dafor  bor  penningmarknadsfonden  uppréita et  internt
kreditvarderingssystem som baseras pa en harmoniserad betygsskala och ett forfarande
for internbeddmning.

| syfte att undvika att penningmarknadsfondernas forvaltare anvénder olika
bedomningskriterier for att utvardera kreditrisken hos ett penningmarknadsinstrument
och pa sa sétt tillskriva samma instrument olika riskegenskaper maste alla forvaltare
forlita sig pa samma kriterier. Darfor bor betygskriterierna definieras exakt och
harmoniseras. Exempel pa interna betygskriterier ar kvantitativa métt pa instrumentets
emittent, till exempel nyckeltal, balansrakningsdynamik, |6nsamhetsriktlinjer, som
utvarderas och jamférs med likvardiga foretag och koncerner i samma bransch,
kvalitativa métt pa instrumentets emittent, till exempel ledningens effektivitet,
foretagsstrategi, som anayseras i syfte att faststélla att emittentens Gvergripande
strategi inte paverkar den framtida kreditkvaliteten negativt. De hogsta interna
kreditbetygen bor spegla att emittenten av instrumentet alltid har hodgsta
kreditvardighet.

For att kunna utarbeta ett 6ppet och sammanhangande internt kreditvarderingssystem
bor forvaltaren dokumentera de rutiner som anvands for internbeddmningen. Detta bor
sékerstdlla att man alltid foljer en uppséttning tydliga regler som kan évervakas och att
de intressenter som sa nskar kan fa information om den metod som anvéands.

For att minska portfoljrisken fér penningmarknadsfonder & det viktigt att ange
| 6ptidsbegransningar samt maxgranser for tilldten vagd genomsnittlig 16ptid (WAM)
och tilldten vagd genomsnittlig livdlangd (WAL).

Vagd genomsnittlig 16ptid anvands for att méta en penningmarknadsfonds kanslighet
for forandringar i penningmarknadsréntor. Néar forvaltare faststdller den vagda
genomsnittliga |0ptiden bor de ta hansyn till effekterna av finansiella
derivatinstrument, inldning och omvanda repor och |&a dem &terspeglas i
penningmarknadsfondens ranterisk. Nar en penningmarknadsfond ingar ett swappavtal

Europaparlamentets och rédets forordning (EU) nr 648/2012 av den 4 juli 2012 om OTC-derivat,
centrala motparter och transaktionsregister (EUT L 201, 27.7.2012, s. 1).
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for att fa exponering mot ett instrument med fast rantai stéllet for rorlig ranta ska detta
tas med i berékningen nér den vagda genomsnittliga | 6ptiden faststalls.

Vagd genomsnittlig livslangd anvands for att méta kreditrisken, eftersom ju langre
aterbetalningen av kapitalbeloppet fordrojs, desto hogre & kreditrisken. Véagd
genomsnittlig livdangd anvands ocksa for att begransa likviditetsrisken. Vid
berdkning av den vagda genomsnittliga livdéngden for ett vardepapper med rérlig
rénta och strukturerade finansiella instrument kan man till skillnad fran i berakningar
av vagd genomsnittlig 10ptid inte anvanda de datum da rantan faststélls; i stéllet
anvands det finansiella instrumentets faststédllda slutliga forfallodag. Den |6ptid som
anvands for att berdkna den vagda genomsnittliga livslangden & den aterstdende
Ioptiden till den lagliga inlésendagen, eftersom det & det enda datum da
forvaltningsforetaget kan vara sakert pa att instrumentet dterbetalats. Instrumentets
egenskaper, till exempel méjligheten till inlosen pa specifika datum, s.k. séljoptioner,
kan inte tas i beaktande vid berékningen av vagd genomsnittlig livslangd.

For att stéarka penningmarknadsfondernas kapacitet att klara uttagsorder och forhindra
att penningmarknadsfondernas tillgangar likvideras till kraftigt diskonterade priser bor
penningmarknadsfonder alltid ha ett minimibelopp i likvida tillgangar som forfaller
varje dag eller vecka. For att berdkna andelen tillgangar som forfaller varje dag och
vecka ska tillgangens lagliga inl6sendag anvandas. Forvaltarens majlighet att séga upp
ett kontrakt pa kort sikt kan tas med i berdkningen. Om till exempel en omvand repa
kan séagas upp med en dags varsel ska den betraktas som en tillgang som forfaller pa
daglig basis. Om forvaltaren har mgjlighet att ta ut pengar fran ett inldningskonto med
en dags varsel kan det réknas som en tillgang som forfaller pa daglig basis.

Eftersom penningmarknadsfonder far investera i tillgangar med olika |Optider bor
investerare kunna skilja mellan olika penningmarknadsfondskategorier. Darfor bor
penningmarknadsfonder klassificeras som antingen kortfristiga
penningmarknadsfonder  eller som standardiserade  penningmarknadsfonder.
Kortfristiga penningmarknadsfonder har som mal att erbjuda en avkastning i niva med
gdlande penningsmarknadsrantor och samtidigt sakerstélla hdgsta mojliga sékerhet for
investerarna. Med korta WAM och WAL hdls Ioptidsrisken och kreditrisken i
kortfristiga penningmarknadsfonder pa en 13g niva.

Standardiserade penningmarknadsfonder har som md att erbjuda en avkastning som
ligger nagot dver penningmarknadens avkastning, och investerar darfor i tillgangar
med forlangd lOptid. For att uppna denna Overavkastning bor denna kategori
penningmarknadsfonder tilldtas tillampa utokade granser for portféljens risk, till
exempel vagd genomsnittlig I6ptid och vagd genomsnittlig livslangd.

Enligt bestdammelserna i artikel 84 i direktiv 2009/65/EG har férvaltare av
penningmarknadsfonder som & fondféretag mojlighet att i undantagsfall och om
omstandigheterna sa kraver tillfaligt stoppa fonduttagen. Enligt bestammelserna i
artikel 161 direktiv 2011/61/EU och artikel 47 i kommissionens delegerade forordning
(EU) nr 231/2013° f& forvaltare av penningmarknadsfonder som & AlF-fonder
anvanda sarskilda arrangemang for att hantera en oférmodat uppkommen illikviditet
hos fondens tillgangar.
Det & viktigt att riskhanteringen i penningmarknadsfonder inte paverkas av

Kommissionens delegerade forordning (EU) nr 231/2013 av den 19 december 2012 om komplettering
av  Europaparlamentets och rédets direktiv 2011/61/EU vad gédler undantag, alméanna
verksamhetsvillkor, forvaringsinstitut, finansiell havstang, 6ppenhet och tillsyn (EUT L 83, 22.3.2013,
s. 1.
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kortfristiga beslut som grundar sig pa penningmarknadsfondens kreditbetyg. Darfor
maste det vara forbjudet for penningmarknadsfonder eller deras forvaltare att begéra
att penningmarknadsfonden betygséits av ett kreditvarderingsforetag for att undvika
att detta befintliga betyg anvands i marknadsforingssyfte. Penningmarknadsfonden
eller dess forvaltare bor ocksa avhala sig fran att anvanda alternativa metoder for att
l&ta betygsitta penningmarknadsfonden. Om penningmarknadsfonden betygsétts
externt, antingen pa ett kreditvarderingsforetags eget initiativ eller pa begdran av en
tredje part som & oberoende frén penningmarknadsfonden eller forvaltaren och inte
agerar pa uppdrag av nagon av dem, bor penningmarknadsfondens forvaltare avhélla
sig fran att forlita sig pa kriterier som kopplastill det externa kreditbetyget.

For att sakerstéllalamplig likviditetshantering maste penningmarknadsfonden upprétta
sunda strategier och rutiner for att léra kénna sina investerare. De strategier som
forvaltaren maste infora bor hjdpa till at skapa en forstéelse for
penningmarknadsfondens investerarbas och syfta till att forsoka forutse stora
fonduttag. FOr att undvika att penningmarknadsfonden stélls infér plotsliga stora uttag
bor man sarskilt observera stora investerare som utgér en stor andel av
penningmarknadsfondens tillgangar, till exempel en investerare som har en storre
andel av tillgdngarna an som forfaler pa daglig basis. | sa fal bor
penningmarknadsfonden oka sin andel av tillgangar som forfaller varje dag sa att de
matchar investeraren i frédga. Forvaltaren bor om mdjligt undersoka investerarnas
identitet, &en om de representeras av forvaltarkonton, portaler eller andra indirekta
kopare.

Som en del av ansvarsfull riskhantering bor penningmarknadsfonder regelbundet
utfora stresstester. Forvaltare av penningmarknadsfonder forvantas agera i syfte att
stérka penningmarknadsfondens stabilitet om resultaten av stresstesterna visar att finns
en sarbarhet.

For att spegla det verkliga vardet av tillgangarna bor marknadsvéardering anvandas som
metod for att vardera penningmarknadsfonders tillgangar. En forvaltare bor inte ha rétt
att anvanda modellvardering som vérderingsmetod om marknadsvérdering ger ett
tillforlitligt varde patillgangen, eftersom modellvardering oftast ger en mindre korrekt
vardering. Statsskuldsvéxlar, kommunala skuldvaxlar och omséttningsbara medel- och
kortfristiga skuldvéaxlar &r tillgangar dar marknadsvéardering i allméanhet &r tillforlitligt.
Vid vardering av foretagscertifikat eller bankcertifikat bor forvaltaren kontrollera om
det finns ett korrekt pris pa sekundarmarknaden. Aterkdpspriset som emittenten
erbjuder bor ocksa anses representera en bra uppskattning av ett foretagscertifikats
varde. | alla andra fall bor forvaltaren uppskatta vardet, med hjdlp av till exempel
marknadsdata sa som avkastning pajamforbara papper och jamforbara emittenter.

Penningmarknadsfonder med fast fondandel svéarde (constant NAV MMF) har som mél
att bevara investeringens kapital, men samtidigt upprétthdlla en hog likviditet.
Majoriteten av penningmarknadsfonder med fast fondandelsvéarde har ett faststallt
fondandelsvarde, t.ex. 1 euro, pund eller US-dollar, ndr de ger utdelning till
investerarna. Ovriga ackumulerar inkomsten i fondens fondandelsvarde, samtidigt som
tillgangarnas inneboende véarde bevaras pa en konstant niva

For att mojliggora for penningmarknadsfonder med fast fondandelsvarde att behdlla
sina sérskilda egenskaper kan sadana fonder tilldtas att &ven anvanda vardering till
nettokostnad som metod for att faststélla det fasta fondandel svérdet. For att sékerstélla
standig Overvakning av skillnaden mellan det fasta fondandelsvérdet och
fondandelsvardet bor dock en penningmarknadsfond med fast fondandelsvarde aven
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berékna véardet pa sina tillgangar pa grundval av marknadsvérderings- eller
modellvéarderingsmetoden.

Eftersom en penningmarknadsfond bor publicera ett fondandel svarde som speglar alla
rorelser i vardet pa tillgdngarna ska det fondandelsvarde som publiceras avrundas
hogst till narmaste baspunkt eller motsvarande. N&r fondandelsvérdet publiceras i en
viss valuta, till exempel 1 euro, betyder det att vardeforandringen ska angesi steg om
0,0001 euro. Om fondandelsvérdet & 100 euro ska vardeforandringen angesi steg om
0,01 euro. Endast om penningmarknadsfonden ar en penningmarknadsfond med fast
fondandelsvéarde far penningmarknadsfonden publicera en kurs som inte helt foljer
rorelserna i vardet pa dess tillgangar. | sa fall far fondandelsvardet avrundas till
nérmaste cent for ett fondandelsvarde pa 1 euro (varje rorelse pa 0,01 euro).

For att kunna absorbera de dagliga fluktuationerna i vardet pa tillgdngarna i en
penningmarknadsfond med fast fondandelsvéarde och magjliggora ett fast
fondandelsvarde maste penningmarknadsfonden altid ha en buffert som uppgar till
minst 3 % av dess tillgangar. Bufferten ska fungera som en absorptionsmekanism for
att bibehdlla det fasta fondandelsvéardet. Alla skillnader mellan det fasta
fondandelsvérdet och fondandelsvérdet bor neutraliseras med hjélp av fondbufferten.
Under pressade marknadsvillkor, da skillnaderna kan dka snabbt, bor det finnas rutiner
som sdkerstédller att hela ledningskedjan & inblandad. Eskaleringsforfarandet bor
majliggora for den hogre ledningen att vidta snabba korrigerande &tgarder.

Om en penningmarknadsfond med fast fondandel svérde inte har en fondbuffert pa den
niva som kravs for att behdlla ett fast fondandelsvarde bor den uppmanas att i stallet
anvanda ett rorligt fondandelsvarde och upphdra att vara en penningmarknadsfond
med fast fondandelsvarde. Darfor bor en penningmarknadsfond med fast
fondandelsvarde som trots ett eskaleringsforfarande har en fondbuffert som under en
manad ligger tio baspunkter under den obligatoriska gransen pa 3 % automatiskt
omvandlas till  en  penningmarknadsfond som inte far  anvanda
nettokostnadsredovisning eller avrundning till nérmaste procentenhet. Om en behérig
myndighet fore dutet av den manad som tillds for pafyllnad kan visa att
penningmarknadsfonden med fast fondandelsvarde inte klarar att fylla pa bufferten bor
den ha befogenhet att omvandla penningmarknadsfonden med fast fondandel svarde till
en annan penningmarknadsfond. Fondbufferten & det enda instrument genom vilket
externt tillskott till en penningmarknadsfond med fast fondandelsvarde & mgjligt.

Externatillskott till en annan penningmarknadsfond an en penningmarknadsfond med
fast fondandelsvarde som syftar till att sdkerstédlla, eller som sdkerstéller,
penningmarknadsfondens likviditet eller stabilitet 6kar smittrisken mellan sektorn for
penningmarknadsfonder och resten av finanssektorn. Externa parter som gor sadana
tillskott har ett intresse av att gora det, antingen pa grund av att de har ett ekonomiskt
intresse i det forvaltningsforetag som forvaltar penningmarknadsfonden eller for att de
vill undvika att skadas om det uppstar ett rykte som forknippar deras namn med en
penningmarknadsfond i fallissemang. Eftersom de externa parterna inte uttryckligen
atagit sig att tillhandahalla eller garantera tillskott rader osakerhet om sadana tillskott
kommer att beviljas nar penningmarknadsfonden behover det. Eftersom tillskottet fran
forsorjaren &r diskretionart bidrar dessa fall till osdkerheten hos marknadens aktorer
om vem som ska béra penningmarknadsfondens forluster nér de uppkommer. Den har
osakerheten innebar sannolikt att penningmarknadsfonderna blir annu mer sarbara for
rusningar under perioder med finansiell instabilitet, nér bredare finansiella risker &r
som mest uttalade och nér oro uppkommer for forsorjarnas hédlsa och deras formaga att
tillhandahalla tillskott till sina narstaende penningmarknadsfonder. Av dessa skal bor
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penningmarknadsfonder inte forlita sig pa externa tillskott for att uppratthdlla sin
likviditet och ett stabilt fondandelsvarde, sdvida inte en behdrig myndighet for
penningmarknadsfonden  sarskilt tilldtit externa tillskott for att upprétthdla
finansmarknadernas stabilitet.

Fore en investering bor den som investerar i en penningmarknadsfond fa tydlig
information om huruvida penningmarknadsfonden & av Kkortfristigt eller av
standardiserat slag, och om den har fast fondandelsvérde eller inte. For att undvika
felriktade forvantningar frén investeraren maste det anges tydligt i ala
marknadsforingsdokument  att  penningmarknadsfonder inte & ett garanterat
investeringsinstrument.  Investerare i penningmarknadsfonder med  fast
fondandelsvérde bor fa en tydlig forklaring av den buffertmekanism som tillampas for
att behalla det fasta fondandel svardet.

For att sakerstélla att behtriga myndigheter ska kunna upptécka, dvervaka och beméta
risker pa marknaden for penningmarknadsfonder bor penningmarknadsfonder
Overldamna en detaljerad forteckning med information till sina behdriga myndigheter,
utbver de rapporter som redan kréavs enligt direktiven 2009/65/EG €ller 2011/61/EU.
Behoriga myndigheter bor samla in dessa uppgifter pa ett enhetligt sétt i hela EU, i
syfte att inhdmta viktiga kunskaper om utvecklingen p& marknaden for
penningmarknadsfonder. For att underldtta en kollektiv analys av presumtiva
konsekvenser av marknaden for penningmarknadsfonder i EU bor sidana uppgifter
Overforas till Europeiska vérdepappers- och marknadsmyndigheten (Esma) som bor
upprétta en central databas 6ver penningmarknadsfonder.

Den behdriga myndigheten for penningmarknadsfonden bor verifiera att en
penningmarknadsfond verkligen fortgdende kan efterleva denna forordning. Eftersom
de behdriga myndigheterna redan har omfattande befogenheter enligt direktiven
2009/65/EG och 2011/61/EU maste befogenheterna utdkas sa att de kan utdvas med
hénvisning till de nya gemensamma bestdmmelserna for penningmarknadsfonder. De
behoriga myndigheterna for fondforetag eller AlF-fonder bor ocksa verifiera att alla
redan  befintliga foretag for kollektiva investeringar som  uppvisar
penningmarknadsfondens egenskaper uppfyller forordningen da den trader i kraft.

Kommissionen bor anta de delegerade akterna inom ramen for forfarandet for
internbeddomning i artikel 290 i Fordraget om Europeiska unionens funktionssétt. Det
ar av yttersta vikt att kommissionen under det férberedande arbetet genomfor lampliga
samréd, bland annat pa expertniva.

Kommissionen bor ocksd ges befogenhet att anta de tekniska standarder for
genomférande som avses i artikel 291 i Fordraget om Europeiska unionens
funktionssétt och i enlighet med artikel 15 i férordning (EU) nr 1095/2010°. Esma bor
fa fortroende att utarbeta forslag till tekniska standarder for genomfdérande till
kommissionen rorande en rapporteringsmall innehdllande information om
penningmarknadsfonder for behdriga myndigheter.

Esma bor kunna utbva alla befogenheter som tilldelas enligt direktiven 2009/65/EG
och 2011/61/EU med avseende pa denna forordning. Esma anfortros &ven uppdraget
att utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn och genomférande.

Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 1095/2010 av den 24 november 2010 om inréttande
av en europeisk tillsynsmyndighet (Europeiska vérdepappers- och marknadsmyndigheten), om andring
av bedut nr 716/2009/EG och om upphévande av kommissionens beslut 2009/77/EG (EUT L 331,
15.12.2010, s. 84).
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(54)

(55)

(56)

(57)

Det & vasentligt att genomféra en Oversyn av denna forordning for att bedoma det
[ampliga i att undanta vissa penningmarknadsfonder med fast fondandelsvarde, som
koncentrerar sina investeringsportfoljer pa skuldinstrument som emitterats av
medlemsstaterna, fran kravet att upprétta en kapitalbuffert som uppgar till minst 3 %
av det totala vardet pa tillgdngarna i penningmarknadsfonden med fast
fondandelsvérde. Darfor bor kommissionen under de tre forsta dren efter det att denna
forordning trétt i kraft analysera de erfarenheter som samlats vid tilldmpningen av
denna forordning och effektera pa de olika ekonomiska aspekter som kopplas till
penningmarknadsfonderna. Skulden som emitteras och garanteras av medlemsstaterna
utgdr en sarskild investeringskategori som uppvisar specifika kredit- och
likviditetssardrag. Dessutom spelar statspapper en avgdrande roll i medlemsstaternas
finansiering. Kommissionen bdr utvardera hur marknaden for statspapper som
emitterats eller garanterats av medlemsstaterna utvecklas samt majligheten att skapa
ett sarskilt ramverk for penningmarknadsfonder som  koncentrerar  sin
investeringspolitik pa den typen av skuldinstrument.

De nya enhetliga bestammelserna foér penningmarknadsfonder bor foélja
bestammelserna i Europaparlamentets och rédets direktiv  95/46/EG® och
Europaparl amentets och r&dets férordning (EG) nr 45/2001°.

Madlen med denna forordning, det vill siga att skapa enhetliga tillsynskrav for
penningmarknadsfonder i hela EU samt att astadkomma balans mellan
penningmarknadsfondernas sakerhet och tillforlitlighet & ena sidan, och véa fungerande
penningmarknader och kostnader for de olika intressenterna & andra sidan, kan pa
grund av omfattningen och konsekvenserna inte i tillracklig utstréackning uppnas av
medlemsstaterna, utan kan uppnas béttre pad EU-niva. Darfor kan unionen anta &tgarder
i enlighet med subsidiaritetsprincipen i artikel 5 i EU-férdraget. 1 enlighet med
proportionalitetsprincipen i samma artikel gér denna forordning inte utéver vad som ar
nodvandigt for att uppna dessamal.

De nya enhetliga bestammelserna om penningmarknadsfonder respekterar de
grundldggande réttigheterna och foljer de principer som erkdnns i synnerhet i
Europeiska unionens stadga om de grundldggande réttigheterna och framforallt
konsumentskyddet, néaringsfrineten och skyddet av personuppgifter. Dessa nya
enhetliga bestdmmelser for penningmarknadsfonder bor tillampas i enlighet med de
réttigheterna och principerna.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

1.

Kapitel |
Allmanna bestammelser

Artikel 1
Syfte och tillampningsomrade

| denna forordning faststdlls bestdmmelser om de finansiella instrument som &
godtagbara for investering av en penningmarknadsfond, dess portfdlj och véardering

Europaparlamentets och radets direktiv 95/46/EG av den 24 oktober 1995 om skydd for enskilda
personer med avseende pa behandling av personuppgifter och om det fria flédet av sddana uppgifter
(EGT L 281, 23.11.1995, s. 31).

Europaparlamentets och rédets forordning (EG) nr 45/2001 av den 18 december 2000 om skydd for
enskilda d& gemenskapsinstitutionerna och gemenskapsorganen behandlar personuppgifter och om den
friarorligheten for sddana uppgifter (EUT L 8, 12.1.2001, s. 1).
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samt rapporteringskraven for en penningmarknadsfond som &r etablerad, forvaltas
eller marknadsforsi EU.

Denna forordning ska tillampas pa foretag for kollektiva investeringar for vilka det
kravs auktorisering som fondforetag enligt direktiv 2009/65/EG eller som & AlF-
fonder enligt direktiv 2011/61/EU, investerar i kortfristiga tillgangar och har som
uttalat eller kumulativt ma att erbjuda en avkastning i linje med
penningmarknadsrantan eller behalla vardet painvesteringen.

Medlemsstaterna ska inte lagga till ytterligare krav inom det omréde som omfattas av
forordningen.

Artikel 2
Definitioner

| denna férordning géller foljande definitioner:

(1)
)

©)
(4)

(%)

(6)

(7)

(8)
(9)

(10)

kortfristiga tillgangar: finansiellatillgangar med en aterstéende [6ptid pa hogs tva ar.

penningmarknadsinstrument:  penningmarknadsinstrument enligt  definitionen i
artikel 2.1 oi direktiv 2009/65/EG.

Overlatbara vardepapper: dverlédtbara vardepapper enligt definitionen i artikel 2.1n i
direktiv 2009/65/EG.

repa; ett aterkopsavtal dar en av parterna 6verfor vardepapper eller ndgon annan
dganderétt i samband med ett vardepapper till en motpart, med forbehdllet att kdpa
tillbaka dem till ett angivet pris pa ett framtida datum eller ett datum som ska
bestdmmas.

omvand repa: ett dterkopsavtal dar en part erhaller vardepapper eller ndgon annan
dganderétt i samband med ett vardepapper fran en motpart, med forbehdllet att sédlja
tillbaka dem till ett angivet pris pa ett framtida datum eller ett datum som ska
bestdmmas.

vardepappersutldning och vardepapperslan: transaktioner déar en institution eller
dess motpart overfor vardepapper med forbehdllet att den som lanar dem ska
aterlamna motsvarande vardepapper pa ett framtida datum eller pa begéran av den
som Overférde dem; transaktionen innebér vérdepappersutlaning for institutionen
som overfor vardepapperen och vérdepappersan for den ingtitution till vilken de
Overfors.

vardepapperisering: vardepapperisering enligt definitionen i artikel 4.61 i forordning
575/2013/EG"™.

foretagdan: skuldinstrument som emitterats av ett foretag som som faktsikt bedriver
produktion av eller handel med varor och icke-finansiellatjanster.
marknadsvardering: vérdering av positioner mot |&ttillgangliga avrékningskurser
fran oberoende kéllor, daribland borskurser, skarmpriser eller noteringar fran flera
oberoende och ansedda méklare.

modellvardering: vérdering som maste jamforas, extrapoleras eller beréknas pa nagot
annat st fran nagon slags marknadsindata.

Europaparlamentets och rédets forordning (EU) nr 575/2013 av den 26 juni 2013 om tillsynskrav for
kreditinstitut och investeringsféretag och om andring av forordning (EU) nr 648/2012, EUT L 176,
27.6.2013, s. 1-337.
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(11)

(12)

(13)
(14)

(15
(16)

(17)

(18)

(19)

(20)

(21)
(22)

nettokostnadsmetoden: en varderingsmetod som tar en tillgangs férvarvskostnad och
justerar vardet efter avskrivningar (eller diskonterat) till forfall.

penningmarknadsfond med fast fondandelsvarde (constant NAV MMF): en
penningmarknadsfond som behdller ett oférandrat fondandelsvérde; fondens inkomst
ackumuleras varje dag eller kan betalas ut till investerarna, och tillgangarna vérderas
i allmanhet enligt nettokostnadsmetoden eller si avrundas fondandelsvardet till
narmaste procentenhet eller motsvarande i valutatermer.

penningmarknadsfond med kort 16ptid: en penningmarknadsfond som investerar i
godtagbara penningmarknadsinstrument som avsesi artikel 9.1.

standardiserad penningmarknadsfond: en penningmarknadsfond som investerar i
godtagbara penningmarknadsi nstrument som avsesi artikel 9.1 och 9.2.

kreditinstitut: kreditinstitut enligt definitionen i artikel 4.1 i direktiv 2006/48/EG.
penningmar knadsfondens behdriga myndighet:

(@ for fondforetag, den behdriga myndigheten i fondforetagets hemmediemsstat
enligt artikel 97 i forordning 575/2013/EG,

(b) for EU-baserade AlF-foretag, den behdriga myndigheten i AlF-fondens
hemmed|emsstat enligt definitionen i artikel 4.1 p i direktiv 2011/61/EU, och

(c) foricke EU-baserade AlF-fonder,

1) den behoriga myndigheten i den medlemsstat dér den icke EU-baserade
AlF-fonden marknadsférsi EU utan pass,

ii) den behdriga myndigheten for en EU-baserad AlF-forvaltare som
forvaltar den icke EU-baserade AlF-fonden, om den icke EU-baserade
AlF-fonden marknadsférs i EU med ett pass eller inte marknadsfors i
EU,

iii) den behodriga myndigheten i referensmedlemsstaten om den icke EU-
baserade AlF-fonden inte forvaltas av en EU-baserad AlF-forvaltare och
marknadsforsi EU med ett pass.

penningmar knadsfondens hemmed| emsstat: den med|emsstat déar
penningmarknadsfonden &r etablerad och auktoriserad.

vagd genomsnittlig 16ptid (WAM): genomsnittlig tid till laglig inlésendag eller till
nasta gang rantan faststélls till penningmarknadsrantan, om det & kortare, for alla
underliggande tillgangar i fonden, vilka speglar de relativa innehaven i respektive
tillgang.

vagd genomsnittlig livslangd (WAL): genomsnittlig tid till laglig inlésendag for alla
underliggande tillgangar i fonden, vilka speglar de relativa innehaven i respektive
tillgang.

laglig inl6sendag: det datum nér ett vardepappers kapitalbelopp maste dterbetalas i
sin helhet.

aterstaende |Optid: tiden till laglig inl6sendag.

blankning: forsdljning av penningmarknadsi nstrument utan tackning.
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Artikel 3
Auktorisering av penningmar knadsfonder

Inga foretag for kollektiva investeringar ska etableras, marknadsforas eller forvaltas
inom EU som penningmarknadsfonder som inte & godkénda i enlighet med den har
forordningen.

Auktorisationen ska gédllai samtliga medlemsstater.

Ett foretag for kollektiva investeringar som begér auktorisering som ett fondforetag
enligt direktiv 2009/65/EG ska auktoriseras som en penningmarknadsfond enligt
auktoriseringsforfarandet i direktiv 2009/65/EG.

Ett foretag for kollektiva investeringar som ar en AlF-fond ska auktoriseras som en
penningmarknadsfond enligt det forfarande som foreskrivsi artikel 4.

Foretag for kollektiva investeringar ska endast auktoriseras som
penningmarknadsfonder om den behoriga myndigheten for penningmarknadsfonden
ar forvissad om att penningmarknadsfonden kommer att kunna uppfylla alla krav i
dennafdrordning.

For att bli auktoriserad ska penningmarknadsfonden skicka in féljande dokument till
den behtriga myndigheten:

(@ Fondbestammelserna eller investeringsbol agets bolagsordning.
(b) Identifiering av forvaltaren.
(c) Identifiering av forvaringsingtitutet.

(d) En beskrivning av penningmarknadsfonden eller annan information om
penningmarknadsfonden som é&r tillganglig for investerarna.

(e) En beskrivning av eller information om de arrangemang och forfaranden som
behévs for att uppfyllakraven i kapitlen [1-V11.

(f)  Ovrig information eller dokumentation som den behtriga myndigheten for
penningmarknadsfonden begér for att verifiera att kraven i denna férordning &r
uppfyllda

De behdriga myndigheterna ska en gang per kvartal informera Esma om beviljade
eller aterkallade auktorisationer i enlighet med denna forordning.

Esma ska fora ett centralt offentligt register med uppgift om ala
penningmarknadsfonder som &r auktoriserade enligt denna forordning, dess typologi,
forvaltare och behoriga myndighet. Registret skavaratillgangligt i elektronisk form.

Artikel 4
Forfarande for auktorisering av penningmarknadsfonder som ér AlF-fonder

En AlF-fond ska kunna auktoriseras som en penningmarknadsfond endast om den
behdriga myndigheten godkant anstkan fran en AlF-forvaltare som ar auktoriserad
enligt direktiv 2011/61/EU att forvalta AlF-fonden, fondbestammel serna och valet av
forvaringsinstitut.

Den auktoriserade AlF-forvaltaren ska i samband med ansokan om att forvalta en
AlF-fond ge den behoriga myndigheten for penningmarknadsfonden

(a) ett skriftligt avtal som ingatts med forvaringsinstitutet,
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(b) information om delegeringsarrangemang rorande portfélj- och riskhantering
samt administration av AlF-fonden, och

(c) information om investeringsstrategier, riskprofil och andra egenskaper hos de
AlF-fonder som AlF-forvaltaren & auktoriserad att forvalta.

Den behdriga myndigheten fér penningmarknadsfonden kan komma att be den
behériga myndigheten for AlF-forvaltaren om klargéranden och information om den
dokumentation som avses i det foregdende stycket eller ett intygande av att
penningmarknadsfonder ingdr i AlF-forvatarens forvaltningsauktorisation. Den
behdriga myndigheten for AlF-forvaltaren ska besvara forfragningar fran den
behériga myndigheten for penningmarknadsfonden inom tio arbetsdagar.

AlF-forvaltaren ska omedelbart meddela eventuella senare andringar i den
dokumentation som avses i punkt 2 till den behtériga myndigheten for
penningmarknadsfonden.

Den behdriga myndigheten for penningmarknadsfonden fé&r endast avvisa AlF-
forvaltarens ansbkan om

(@ AlF-forvaltaren inte uppfyller dennafdérordning,
(b) AlF-forvaltaren inte uppfyller direktiv 2011/61/EU,

(c) AlF-forvaltaren inte & auktoriserad av den behdriga myndigheten att forvalta
penningmarknadsfonder, eller

(d) AlF-forvataren inte tillhandahallit den dokumentation som angesi punkt 2.

Innan en ansbkan avvisas ska den behdriga myndigheten for penningmarknadsfonden
radgora med den behdriga myndigheten for AlF-forvaltaren.

Auktoriseringen av AlF-fonden som penningmarknadsfond ska inte kréva att AlF-
fonden foérvaltas av en AlF-forvaltare som & auktoriserad i AlF-fondens
hemmedlemsstat eller att AlF-forvaltaren bedriver eller delegerar ndgra aktiviteter i
AlF-fondens hemmedlemsstat.

AlF-forvaltaren skainformeras inom tva manader efter det att en fullstandig anstkan
skickats in, oavsett om auktorisering av AlF-fonden som penningmarknadsfond
beviljats eller inte.

Den behériga myndigheten for penningmarknadsfonden ska inte bevilja auktorisation
om AlF-fonden enligt lag & forhindrad att marknadsfora sina andelar |
hemmed|emsstaten.

Artikel 5
Anvéandning av beteckningen penningmarknadsfond

Ett fondforetag eller AlFfond ska endast anvanda beteckningen
penningmarknadsfond for att beskriva fonden eller fondandelarna om fondféretaget
eller AlF-fonden auktoriseratsi enlighet med den hér forordningen.

Ett fondforetag eller AlIF-fond ska endast anvanda en beteckning som anger
penningmarknadsfond eller anvanda termer som kontant, likvid, pengar, tillgangliga
tillgangar, inlaningsliknande eller liknande ord om de har auktoriserats enligt den
har forordningen.

Anvandningen av beteckningen penningmarknadsfond eller en beteckning som ger
en antydan om penningmarknadsfond eller ndgon av de termer som anges i punkt 1
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ska innefatta anvandning i externa eller interna dokument, rapporter, uttalanden,
annonser, kommunikation, brev eller annat material, som riktar sig till eller & avsett
for distribution till presumtiva investerare, fondandelsinnehavare, fondandelségare
eller behdriga myndigheter, i skriftlig, muntlig, elektronisk eller annan form.

Artikel 6
Tillampningsbestammel ser

En penningmarknadsfond maste altid uppfylla bestammelserna i den har
forordningen.

En penningmarknadsfond som &r ett fondforetag och dess forvaltare ska alltid
uppfyllakraveni direktiv 2009/65/EC, om inte annat anges i den har férordningen.

En penningmarknadsfond som & en AlF-fond och dess forvaltare ska alltid uppfylla
kraven i direktiv 2011/61/EU, om inte annat anges i den har férordningen.

Forvaltaren av penningmarknadsfonden ska ansvara for att den har forordningen
efterlevs. Forvaltaren ska vara ansvarig for eventuella forluster eller skada till foljd
av att férordningen inte efterlevs.

Den hér forordningen ska inte forhindra penningmarknadsfonder fran att tillampa
Investeringsbegransningar som &r strangare &n de som forordningen kraver.

Kapitel 11
Skyldigheter som omfattar penningmarknadsfonders
Investeringsstrategier

AVSNITT |
ALLMANNA BESTAMMEL SER OCH GODTAGBARA TILLGANGAR

Artikel 7
Allmanna principer

Om en penningmarknadsfond bestér av fler an en delfond ska varje delfond anses
vara en separat penningmarknadsfond vid tilldmpningen av bestdmmelserna i
kapitlen [1-V1I.

Penningmarknadsfonder som auktoriserats som fondféretag ska inte omfaitas av
skyldigheterna nar det géller fondforetags investeringsstrategier i artiklarna 49, 50,
50a, 51.2 och 52-57 i direktiv 2009/65/EG, sdvida annat inte uttryckligen anges i
denna férordning.

Artikel 8
Godtagbara tillgangar

En penningmarknadsfond ska endast investera i en eller flera av foljande kategorier
av finansiella tillgdngar och endast under de villkor som anges i den har
forordningen:

(@ Penningmarknadsinstrument.
(b) Inlaningi kreditinstitut.
(c) Finansielladerivatinstrument.
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(d) Omvéndarepor.

En penningmarknadsfond far inte

(@ investerai andratillgangar an de som avsesi punkt 1,
(b)  blanka penningmarknadsinstrument,

(¢) ha direkt eller indirekt exponering mot aktier eller révaror, inte heller via
derivat, certifikat som representerar derivat, index som baseras pa derivat eller
pa ndgot annat sétt eller viandgot annat instrument,

(d) ing& vardepappersutlanings- eller vardepapperslanearrangemang, och repor
(dterkopsavtal) eller ndgra andra avta som skulle belasta
penningmarknadsfondens tillgangar,

(e) lanaeller anaut pengar.

Artikel 9
Godtagbara penningmar knadsinstrument

Ett penningmarknadsinstrument ska vara godtagbart for investering av en
penningmarknadsfond forutsatt att

(@) det faler inom en av de kategorier av penningmarknadsinstrument som anges i
artikel 50.1 g, b, c éller hi direktiv 2009/65/EG,

(b) det uppvisar ndgon av foljande alternativa egenskaper
1) det lagligainldsendatumet vid emittering intréffar inom hogst 397 dagar,
i)  det har en dterstdende |6ptid pa hogst 397 dagar,

(c) emittenten av penningmarknadsinstrumentet har fatt det hogsta eller nast
hogsta interna kreditbetyget enligt bestammelsernai artiklarna 16—19 i den hér
forordningen.

(d) Om instrumentet har exponering mot en vardepapperisering, ska det
understéllas de ytterligare krav som foreskrivsi artikel 10.

Som ett undantag fran punkt 1 b ska en standardiserad penningmarknadsfond &ven ha
rétt att investera i penningmarknadsinstrument som genomgar regelbunden
réntgjustering i linje med penningmarknadsvillkoren var 397:e dag eller oftare, dock
far den dterstaende |Optiden vara hogst tva ar.

Som ett undantag fran punkt 1 c ska begransningarna till investeringar i
penningmarknadsinstrument som fatt det hogsta eller nast hogsta interna
kreditbetyget inte gdla for penningmarknadsinstrument som & emitterade eller
garanterade av en central myndighet eller centralbank i en medlemsstat, Europeiska
centralbanken, EU, Europeiska dtabilitetsmekanismen eller  Europeiska
Investeringsbanken.

Artikel 10
Godtagbara vardepapperiseringar

En vérdepapperisering skall anses godtagbar, forutsatt att samtliga féljande villkor ar
uppfyllda:

(@ Den underliggande exponeringen e€ller de underliggande poolade
exponeringarna bestar uteslutande av foretagspapper.
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(b) De underliggande foretagspappren & av hog kreditkvalitet och har hog
likviditet.
(c) De underliggande foretagspappren har en réttsligt bindande I6ptid vid

emissionstillfallet pa 397 dagar eller mindre, eller en dterstdende 16ptid pa
hogst 397 dagar.

2. For att sakerstdlla en konsekvent tillampning av punkt 1 ska Esma utarbeta forslag
till tekniska standarder som preciserar

(@ Villkoren for och de omstandigheter enligt vilka den underliggande
exponeringen eller de poolade exponeringarna anses uteslutande besta av

foretagspapper.

(b) De villkor och and numeriska troskelvéarden som avgor nér foretagspapper &r
av hog kreditkvalitet och likvida.

Esma ska 6verlamna de forslag till tekniska standarder for tillsyn som avses i forsta
stycket till kommissionen senast den [ ...].

Kommissionen ska delegeras befogenheter att anta de tekniska standarder for tillsyn
som avses i forsta stycket i enlighet med forfarandet i artiklarna 10-14 i forordning
(EU) nr 1095/2010.

Artikel 11
Godtagbar inlaning i kreditinstitut

Inldning i ett kreditinstitut ska vara en godtagbar investering for en penningmarknadsfond om
samtliga nedanstaende villkor & uppfyllda:

€) Pengarna ska aterbetal as pa begéran eller kunnatas ut nar som helst.
(b) Inlaningstiden ska vara hogst tolv manader.

(©) Kreditinstitutet har sitt huvudkontor i en medlemsstat eller, om huvudkontoret finns i
ett tredjeland, omfattas av tillsynsbestammelser som betraktas som likvardiga med
dem som anges i EU-lagstiftningen enligt det forfarande som anges i artikel 107.4 |
forordning (EU) nr 575/2013.

Artikel 12
Godtagbara finansiella derivatinstrument

Ett finansiellt derivatinstrument ska vara godtagbart for investeringar av en
penningmarknadsfond om det handlas pa en sadan reglerad marknad som angesi artikel 50.1
a— i direktiv 2009/65/EG eller OTC (over-the-counter) och forutsatt att alla nedanstédende
villkor i varje handelse & uppfyllda:

@ Derivatinstrumentets underliggande tillgang bestar av rantor, vaxelkurser, valutor
eller index som representerar ndgon av dessa kategorier.

(b) Derivatinstrumentet har till syfte ait sékra de inneboende durations- och
vaxelkursriskernai penningmarknadsfondens andra investeringar.

(©) Motparterna vid afféarer med OTC-derivat & ingtitutioner som omfattas av noggrann
reglering och tillsyn, och tillhér de kategorier som godkéants av de behdriga
myndigheternai penningmarknadsfondens hemmed|emsstat.
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(d)

OTC-derivaten &r foremal for tillforlitlig och verifierbar vardering fran dag till dag,
och kan vid varje tidpunkt, pa penningmarknadsfondens initiativ, sdjas, [6sasin eller
avslutas genom en utjdmnande transaktion till verkligt varde.

Artikel 13
Godtagbara omvanda repor

En omvéand repa ska vara en godtagbar investering fér en penningmarknadsfond
forutsatt att samtliga nedanstaende villkor ar uppfyllda:

(@ Penningmarknadsfonden har rétt att sdga upp avtalet na&r som helst med
maximalt tva arbetsdagars varsel.

(b) Marknadsvardet pa tillgangarna som erhalls som en del av den omvanda repan
&r alltid minst lika med vérdet pa de kontanter som betalas ut.

De tillgngar som penningmarknadsfonden erhaller som en del av den omvanda
repan ska vara penningmarknadsinstrument som uppfyller artikel 9.

Vardepapperiseringar enligt  definitionen i artikel 10 ska inte erhdllas av
penningmarknadsfonder som del av en omvand repa. De tillgangar som erhdlls av
penningmarknadsfonden som en del av den omvénda repan ska inte sdljas,
aterinvesteras, pantséttas eller 6verforas pa ndgot annat Ssétt.

De tillgangar som penningmarknadsfonden erhdller som en del av en omvand repa
ska inga vid berékning av diversifierings- och koncentrationsbegransningarna enligt
den hér forordningen.

Genom undantag fran punkt 2 far en penningmarknadsfond erhdlla som en del av en
omvand repa likvida Overldtbara vérdepapper eller penningmarknadsinstrument
forutom de som uppfyller kraven i artikel 9 forutsatt att tillgangarna uppfyller
foljande villkor:

(@ de har hoég kreditkvalitet och de har emitterats eller garanterats av en centrd
myndighet eller centralbank i en medlemsstat, Europeiska centralbanken,
Europeiska unionen, Europeiska stabilitetsmekanismen, Europeiska
investeringsbanken;

(b) de har emitteras eller garanterats av en central myndighet eller centralbank i ett
tredjeland, under forutséttning att emittenten av tillgangen tredjelandet har
tilldelats ett av de tva hogsta interna kreditbetygen enligt de regler som
faststéllsi artiklarna 16-19.

Uppgift om de tillgangar som erhdllits som del av en omvéand repa i enlighet med
forsta stycket ska lamnas till penningmarknadsfonder investerare.

De tillgangar som erhdlls som del av en omvand repa enligt forsta stycket ska
omfattas av de regler som faststéllsi artikel 14.6.

Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter enligt artikel 44 som
narmare specificerar kvantitativa och kvalitativa likviditetskrav som géler for
tillgangar som avses i punkt 5 och kvantitativa och kvalitativa kreditkvalitetskrav
som géller for tillgangar som avsesi punkt 5 a.

For detta andama ska kommissionen beakta den rapport som avses i artikel 509.3 i
forordning (EU) nr 575/2013.
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Kommissionen ska anta den delegerade akt som avses i punkt 1 senast
den 31 december 2014.

AVSNITT |
BESTAMMEL SER OM INVESTERINGSSTRATEGIER

Artikel 14
Diversifiering
En penningmarknadsfond ska hogst investera5 % av sinatillgangar i
()  penningmarknadsinstrument fran samma emittent,
(b) inléning i samma kreditinstitut.

Den sammanl agda exponeringen mot vardepapperiseringar far inte verstiga 10 % av
tillgangarnai en penningmarknadsfond.

Den aggregerade riskexponeringen mot en och samma motpart till
penningmarknadsfonden pa grund av transaktioner i OTC-derivat ska inte 6verstiga
5 % av tillgangarna.

Det totala belopp som tillhandahdlls samma motpart till penningmarknadsfonden i en
repa skainte 6verstiga 20 % av tillgangarna.

Oaktat de enskilda granser som faststélls i punkterna 1 och 2 ska en
penningmarknadsfond, om detta skulle leda till att mer @an 10 % av dess tillgangar
placeras hos ett enskilt organ, inte kombinera ndgra av féljande placeringsslag:

(@ Investeringar i penningmarknadsinstrument emitterade av det organet.
(b) Inldning i det organet.

(c) Finansiella OTC-derivat som leder till en motpartsriskexponering mot det
organet.

Genom undantag fran punkt 1 a kan en behdrig myndighet auktorisera en
penningmarknadsfond att i enlighet med principen om riskspridning investera upp till
100% av sina tillgdngar i olika penningmarknadsinstrument emitterade eller
garanterade av en central, regional eller lokal myndighet eller centralbank i en
medlemsstat, Europeiska centralbanken, EU, Europeiska stabilitetsmekanismen eller
Europeiska investeringsbanken, en central myndighet eller centralbank i ett
tredjeland eller av ett offentligt internationellt organ till vilket ett eller flera
medlemsstater tillhor.

Det forsta stycket ska bara galla om alla nedanstaende villkor & uppfyllda:

(@ Penningmarknadsfonden innehar penningmarknadsinstrument fran minst sex
olika emissioner fran respektive emittent.

(b)  Penningmarknadsfonden begransar investeringarna i
penningmarknadsinstrument  frdn samma emittent till hogst 30% av
tillgangarna.

(¢) Penningmarknadsfonden nadmner uttryckligen i fondbestammelserna eller i
bolagsordningen den centrala, regionala eller lokala myndighet eller
centralbank i en medlemsstat, Europeiska centralbanken, EU, Europeiska
stabilitetsmekanismen eller Europeiska investeringsbanken, en central
myndighet eller centralbank i ett tredjeland eller det offentliga internationella
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organ till vilket en eler flera medlemsstater tillhér som emitterar eller
garanterar de penningmarknadsinstrument i vilka penningmarknadsfonden
avser investeramer an 5 % av sinatillgangar.

(d) Penningmarknadsfonden gor ett uttalande i sitt  prospekt och
marknadsforingsmaterial som drar uppmérksamheten till den centrala,
regionalaeller lokala myndighet eller centralbank i en medlemsstat, Europeiska
centralbanken, EU, Europeiska stabilitetsmekanismen eller Europeiska
investeringsbanken, en central myndighet eller centralbank i ett tredjeland eller
det offentliga internationella organ till vilket en eller flera medlemsstater tillhor
som emitterar eller garanterar de penningmarknadsinstrument i vilka
penningmarknadsfonden avser investeramer an 5 % av sinatillgangar.

Bolag som ingdr i samma grupp for sasmmanstélld redovisning enligt definitionen i
direktiv 83/349/EEG™ dler i enlighet med erkanda internationella redovisningsregler
skardknas som ett organ vid berékningen av de begrénsningar som anges i punkterna
1-5.

Artikel 15
Koncentration

Hogst 10 % av penningmarknadsinstrumenten i en penningmarknadsfond far vara
emitterade av ett enda organ.

De begransningar som anges i punkt 1 ska inte gdlla for innehav av
penningmarknadsinstrument emitterade eller garanterade av en central, regional eller
lokal myndighet eller centralbank i en medlemsstat, Europeiska centralbanken, EU,
Europeiska stabilitetsmekanismen eller Europeiska investeringsbanken, en centra
myndighet eller centralbank i ett tredjeland eller ett offentligt internationellt organ till
vilket ett eller flera medlemsstater tillhor.

AVSNITT 111
PENNINGMARKNADSNSTRUMENTENS KREDITKVALITET

Artikel 16
Forfarande for internbeddmning

En forvaltare av en penningmarknadsfond ska inrétta, genomféra och konsekvent
tillampa ett genomtankt och strikt forfarande for internbeddmning i syfte att faststélla
kreditkvaliteten pa penningmarknadsinstrument, med beaktande av emittenten av
instrumentet och egenskaperna hos gava instrumentet.

Forfarandet for internbeddmning ska baseras pa ett internt kreditvarderingssystem
och pd ansvarsfulla, strikta, systematiska och fortl6pande tilldelningsmetoder.
Tilldelningsmetoden ska valideras av forvaltaren baserat pa historiska erfarenheter
och empiriska bevis, daribland kontrolltester bakat i tiden.

Forfarandet for internbedomning ska uppfylla nedanstéende krav:

(@) Forvataren av en penningmarknadsfond ska se till att den information som
anvands vid tilldelning av ett internt kreditbetyg har tillracklig kvalitet, &r
uppdaterad och kommer fran tillforlitliga kallor. Forvaltaren ska inféra och

Rédets sjunde direktiv av den 13 juni 1983 grundat pa artikel 54.3 g i fordraget om sammanstélld redovisning
(83/349/EEG). EGT L 193,18.7.1983, s. 1.
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(b)

(©)

(d)

(€)

(f)

(9)

Alla

uppratthdlla en effektiv process for att inhdmta och uppdatera relevant
information om emittentens egenskaper.

Forvaltaren av en penningmarknadsfond ska anta och genomfora lampliga
atgarder for att setill att det interna betyget baseras paen grundlig analys av all
den information som finns tillganglig och & relevant, och inkluderar ala de
viktiga drivkrafter som paverkar emittentens kreditvardighet.

Forvaltaren av en penningmarknadsfond ska fortlépande Overvaka tilldelningen
av interna betyg och ga igenom alla tilldelningar av interna betyg minst en
gang per &. Forvaltaren ska ga igenom tilldelningen varje gang det sker nagra
vasentliga forandringar som skulle kunna paverka det interna kreditbetyget.
Forvaltaren ska upprétta interna arrangemang for att folja upp effekterna pa
den interna kreditvérderingen av forandringar i makroekonomin,
finansmarknaden eller specifika villkor hos emittenten.

Om ett kreditvarderingsforetag som & registrerat  hos Europeiska
vardepappers- och marknadsmyndigheten (Esma) tilldelar en emittent av
penningmarknadsinstrument ett kreditbetyg ska en nedgradering under de tva
hogsta kortfristiga betyg som anvands av det foretaget anses vara en vasentlig
forandring enligt punkt ¢ och krava att forvataren gor om
tilldelningsforfarandet.

Tilldelningsmetoderna ska granskas minst en gang per ar for att faststalla om
de fortfarande & lampliga for den aktuella portfdljen och de yttre
omstandigheterna.

Né& metoderna, modellerna eller nyckeltalsantagandena som anvands i
forfarandet for internbeddomning férandras ska forvaltaren av en
penningmarknadsfond ga igenom alla interna kreditbetyg som paverkas sa
snart som majligt, dock senast en manad efter forandringen.

Tilldelningen av interna betyg och den regelbundna granskningen som
penningmarknadsfondens forvaltare ska utfora ska inte utféras av samma
personer som utfor eller ansvarar for fondens portféljforvaltning.

Artikel 17
Internt kreditvarderingssystem

emittenter av ett penningmarknadsinstrument som penningmarknadsfonden

avser investera i ska tilldelas ett internt kreditbetyg enligt forfarandet for
internbeddémning.

Strukturen i det interna kreditvarderingssystemet ska uppfylla samtliga nedanstaende

krav:

(@

(b)

Det interna betygssystemet ska baseras pa en enda betygsskala som uteslutande
speglar en kvantifiering av emittentens kreditrisk. Betygsskalan ska ha sex
nivaer for emittenter som drabbats av fallissemang och en for dem som inte
gjort det.

Det ska finnas en tydlig relation mellan emittentens betyg som avspeglar en
emittents kreditrisk och de betygskriterier som anvands for att skilja ut nivan
av kreditrisk.
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(c) Det interna betygssystemet ska ta héansyn till penningmarknadsinstrumentens
kortfristiga natur.

De betygskriterier som avsesi punkt 2 b ska uppfylla samtliga nedanstaende krav:

(@ Kiriterierna ska omfatta minst kvantitativa och kvalitativa indikatorer for
instrumentets emittent, och den makroekonomiska och
finansmarknadssituationen.

(b) Kiriterierna ska hanvisa till de gemensamma numeriska och kvalitativa
referensvarden som anvands for att beddma kvantitativa och kvalitativa
indikatorer.

(c) Kiriterierna ska vara lampliga for den hdr typen av emittent. Foljande
emittenttyper ska minst kunna urskiljas: statliga, regionala eller lokala
offentliga myndigheter, finansforetag och icke-finansforetag.

(d) Vid exponering mot vardepapperiseringar beakta emittentens kreditrisk,
vardepapperiserings struktur samt kreditrisken i de underliggande tillgangarna.

Artikel 18
Dokumentation

En forvaltare av en penningmarknadsfond ska dokumentera forfarandet for
internbeddmning och det interna kreditvarderingssystemet. Dokumentet ska omfatta

(@ utformningen av och de operativa detaljerna i forfarandet for internbedémning
och interna betygssystemet pa ett sitt som gor att de behdriga myndigheterna
kan forsta tilldelningen av specifika betyg och utvéardera lampligheten av
tilldelningen av ett betyg,

(b) orsaken till och den analys som understddjer forvaltarens val av betygskriterier
och revideringsfrekvensen; analysen ska omfatta parametrarna, modellen och
begransningarna for den modell som anvants for att valja ut betygskriterierna,

(c) dla vésentliga forandringar i forfarandet for internbeddémning, daribland
identifiering av det som utldste forandringen,

(d) organisationen av  forfarandet  for  internbeddmning,  daribland
betygstilldel ningsprocessen och internstyrningsstrukturen,

(e) fullstandig intern betygshistorik fér emittenter och erkénda garanter,
(f)  datum for tilldelning av interna betyg,

(g denyckeldata och den metod som anvandes for att komma fram till det interna
betyget, inklusive viktiga betygsantaganden, samt

(h) den person eller de personer som & ansvariga for den interna
betygstilldelningen.

Forfarandet for internbeddmning ska beskrivas i penningmarknadsfondens
fondbestammelser eller bolagsordning, och ala dokument som avses i punkt 1 ska
goras tillgangliga pa begd&ran av de behdriga myndigheterna  for
penningmarknadsfonden och de behdriga myndigheterna for férvaltaren av
penningmarknadsfonden.
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Artikel 19
Delegerade akter

Kommissionen ska ges befogenhet att anta delegerade akter i enlighet med artikel 43 for att
ange

@ villkoren for att en tilldelningsmetod ska beddmas vara ansvarsfull, strikt,
systematisk och fortldpande samt villkoren for validering, enligt artikel 16.2,

(b) definitionen av respektive betyg med avseende pa kvantifiering av en emittents
kreditrisk enligt vad som avses i artikel 17.2 a och kriterierna for att skilja ut olika
nivaer nar det galler risken for fallissemang, enligt artikel 17.2 b,

(©) de exakta referensvardena for respektive kvalitativ indikator och de numeriska
referensvérdena for varje kvantitativ indikator. Dessa referensvarden for
indikatorerna ska specificeras for varje kreditbetyg med hénsyn tagen till kriteriernai
artikel 17.3 samt

(d) betydelsen av vasentlig forandring, enligt artikel 16.3 c.

Artikel 20
Syrning av kreditkvalitetsbedémningen
1 Forfarandet for internbeddmning ska godkannas av den hogre ledningen, det styrande
organet och i forekommande fal chefen for tillsynsfunktionen i

penningmarknadsfonden.

De h& paterna ska ha en bra forstdelse av forvaltarens forfarande for
internbeddmning, interna kreditvarderingssystem och tilldelningsmetod, och en
detaljerad forstaelse av de tillhorande rapporterna.

2. En analys som baseras pa en intern beddmning av penningmarknadsfondens
kreditriskprofil ska vara en grundldggande del av rapporteringen till de parter som
avsesi punkt 1. Rapporterna ska innefatta minst riskprofilen efter betyg, forflyttning
mellan betyg, en uppskattning av relevanta parametrar per betyg och en jamforelse
av fallissemangskvoten. Rapporteringsfrekvensen ska bero pa betydelsen och typen
av information och varaminst arlig.

3. Den hogre ledningen ska fortlpande sdkerstélla att forfarandet for internbeddémning
fungerar som det ska.

Den hogre ledningen ska regelbundet fa information om hur forfarandet for
internbedémning fungerar, eventuella omréden dar man funnit brister och status for
de insatser och atgarder som vidtagitsi syfte att rada bot pa tidigare upptéckta brister.

Kapitel [11
Skyldigheter som omfattar penningmarknadsfonders
riskhantering

Artikel 21
Portfoljbestammel ser for penningmarknadsfonder med kort 16ptid

En penningmarknadsfond med kort |6ptid ska alltid uppfylla nedanstaende portfdljkrav:
€) Portfdljen ska ha en vagd genomsnittlig [6ptid (WAM) pa htgst 60 dagar.
(b) Portfdljen ska ha en vagd genomsnittlig livdangd (WAL) pa hogst 120 dagar.
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(©)

(d)

Minst 10 % av tillgangarna ska utgoras av tillgangar som forfaller varje dag. En
penningmarknadsfond far inte forvarva ndgra andra tillgdngar dn sadana som
forfaller dagligen om forvarvet skulle resultera i att penningmarknadsfonden med
kort |6ptid investerar mindre dn 10 % av portfdljen i tillgangar som forfaller varje
dag.

Minst 20 % av tillgngarna ska utgoras av tillgangar som forfaller varje vecka. En
penningmarknadsfond med kort I6ptid far inte forvarva nagra andra tillgangar &n
sddana som forfaler varje vecka om forvarvet skulle resultera i att
penningmarknadsfonden med kort |6ptid investerar mindre &n 20 % av portfoljen i
tillgangar som forfaller varje vecka.

Artikel 22
Portfoljbestammel ser for standardiserade penningmar knadsfonder

En standardiserad penningmarknadsfond ska alltid uppfylla samtliga nedanstéende
krav:

(@) Portfoljen skaalltid haen vagd genomsnittlig |6ptid pa hogst sex manader.
(b) Portfdljen skaalltid haen vagd genomsnittlig livslangd pa hogst tolv manader.

() Minst 10 % av tillgangarna ska utgoras av tillgangar som forfaller varje dag.
En penningmarknadsfond far inte forvarva nagra andra tillgangar an sadana
som forfaller dagligen om forvarvet skulle resultera i att den standardiserade
penningmarknadsfonden investerar mindre an 10 % av portfoljen i tillgangar
som forfaller varje dag.

(d) Minst 20 % av tillgangarna ska utgoras av tillgangar som forfaller varje vecka.
En standardiserad penningmarknadsfond far inte forvarva nagra andra
tillgangar an sadana som forfaller varje vecka om forvarvet skulle resulterai att
den standardiserade penningmarknadsfonden investerar mindre &n 20 % av
portfoljeni tillgangar som forfaller varje vecka.

En standardiserad penningmarknadsfond far investera htgst 10% av dess tillgangar i
penningmarkndsinstrument som emitterats av ett enda organ.

Trots den individuella gréans som faststélls i punkt 2 far en standardiserad
penningmarknadsfond, &en om det skulle leda till att mer an 15% av dess tillgangar
placerades hos ett enskilt organ, kombinera alla nedansstéende placeringsslag:

(@ Placeringar i penningmarknadsinstrument som emitterats av det organet.
(b)  Inldning hos det organet.
(c) OTC-derivat som ger motpartskreditriskexponering till det organet.

Uppgift om ala portfdljtillgangar som en standardiserad penningmarknadsfond
placerar i enlighet med punkterna 2) och 3) ska lamnas till investerare i
penningmarknadsfonden.

En sandardiserad penningmarknadsfond fér inte ha formen av en
penningmarknadsfond med fast fondandel svéarde.
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Artikel 23
Kreditbetyg for penningmarknadsfonder

Penningmarknadsfonden eller forvaltaren av en penningmarknadsfond fér inte begéra eller
betala for att ett kreditvarderingsforetag ska betygsatta penningmarknadsfonden.

Artikel 24
Strategi for att lara kanna kunden
1 Penningmarknadsfondens forvaltare ska inrétta, genomfora och tillampa foérfaranden
och vederborliga kontroller for att identifiera antalet investerare 1 en

penningmarknadsfond, deras behov och beteende samt innehavets méngd i syfte att
korrekt forutse vad effekterna blir om flera investerare gor fonduttag samtidigt.
Déarfor ska forvaltaren av penningmarknadsfonden &minstone ta hansyn till

(8) monster som gér att identifierai investerarnas likviditetsbehov,
(b) deolikainvesterarnas forfining,
(c) deolikainvesterarnas riskaversion, samt

(d) ograden av korrelation eller n&ra koppling mellan olika investerare i
penningmarknadsfonden.

2. Penningmarknadsfondens forvaltare ska setill att

(@) vérdet av andelarna eller aktierna som innehas av en enda investerare inte vid
nagon tidpunkt 6verstiger vardet patillgangar som forfaller dagligen,

(b) eninvesterares uttag inte far en vasentlig inverkan pa penningmarknadsfondens

likviditetsprofil.
Artikel 25
Sresstester
1 For varje penningmarknadsfond ska det finnas stresstestningsrutiner som majliggor

identifiering av mojliga handelser eller framtida forandringar i de ekonomiska
villkoren som kan f& ogynnsamma effekter pa penningmarknadsfonden. Forvaltaren
av en penningmarknadsfond ska regelbundet genomfora stresstester och utarbeta
atgardsplaner for olika mojliga scenarier.

Stresstesterna ska baseras pa objektiva kriterier och ta hansyn till effekterna av
alvarliga mojliga scenarier. Stresstestscenarierna ska minst ta hansyn till
referensparametrar, inklusive foljande faktorer:

(@) hypotetiska ~ forandringar i likviditetsniva  for  tillgdngarna i
penningmarknadsfondens portfdlj,

(b) hypotetiska  forandringar i kreditrisknivan  for  tillgdngarna i
penningmarknadsfondens  portfolj,  daribland  kredithandelser  och
betygshandel ser,

(c) hypotetiskaranterorel ser,
(d) hypotetiska uttagsnivaer.

2. Om det rér sig om en penningmarknadsfond med fast fondandelsvéarde ska
stresstesterna ocksa for de olika scenarierna uppskatta skillnaden mellan det fasta
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fondandelsvardet och fondandelsvéardet, inklusive effekterna av skillnaden pa
fondbufferten.

Om dtresstestet  avsldjar  en  sarbarhet hos  penningmarknadsfonden  ska
penningmarknadsfondens  forvaltare  vidta  atgarder  for  att  starka
penningmarknadsfondens stabilitet, daribland atgarder som starker likviditeten eller
kvaliteten hos penningmarknadsfondens tillgangar.

Stresstester ska genomfdras med en frekvens som bestdms av styrelsen hos
penningmarknadsfondens forvaltare, efter beaktande av vad ett 1ampligt och rimligt
intervall skulle vara mot bakgrund av marknadsforhallandena och med hénsyn till
eventuella framtida férandringar i penningmarknadsfondens portfdlj. Stresstesterna
ska goras minst varje ar.

En heltéckande rapport med resultaten av stresstesten ska skickas for granskning till
styrelsen hos penningmarknadsfondens forvaltare. Styrelsen ska andra den foreslagna
atgardsplanen om sa behdvs och godkanna den slutliga atgardsplanen.

Rapporten med en beskrivning av resultaten av stresstestet och atgérdsplanen ska
vara skriftlig och sparasi minst fem ar.

Rapporten med resultaten av stresstestet ska skickas till behériga myndigheter for
forvaltaren och penningmarknadsfonden. Behdriga myndigheter ska skicka rapporten
till Esma.

Esma ska utférda riktlinjer for att faststélla gemensamma referensparametrar for
stresstestscenarierna som ska inga i stresstesterna och ta hansyn till de faktorer som
anges i punkt 1. Riktlinjerna ska uppdateras minst varje & och ta hansyn till den
senaste tidens marknadsutveckling.

Kapitel 1V
Véarderingsbestdmmel ser

Artikel 26
Vardering av tillgangar i penningmarknadsfonder

Tillgangarnai en penningmarknadsfond ska vérderas minst varje dag.

Tillgangarna i en penningmarknadsfond ska varderas till marknadsvéarde nér sa &r
maojligt.

Vid marknadsvardering ska tillgangarna varderas till det |agsta av kop- och saljkurs,
savidainte institutet kan gora avslut mitt pa dagen.

Vid marknadsvéardering ska endast kvalitetsmarknadsdata anvandas. Kvaliteten pa
dessa data ska bedomas pa grundval av samtliga nedanstaende faktorer:

(@ Antalet motparter och deras kvalitet.
(b) Tillgangens marknadsvolym och omséttning.

(c) Emissionsstorlek och andel av emissionen som penningmarknadsfonden
planerar att kbpaeller sdlja.

Om marknadsvéardering inte & majligt eller marknadsdata haller for 1ag kvalitet ska
tillgangarna i en penningmarknadsfond varderas konservativt med hjdp av
modellvéardering.
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Modellen ska korrekt uppskatta det inneboende vardet i en tillgang, baserat pa en
uppfdljning av aktuella nyckelfaktorer:

(@ Tillgangens marknadsvolym och omséttning.

(b) Emissionsstorlek och andel av emissionen som penningmarknadsfonden
planerar att kopa eller sdlja.

() Marknadsrisk, ranterisk och kreditrisk som férknippas med tillgangen.

Vid modellvéardering ska inte en véarderingsmodell som baseras pa nettokostnad
anvandas.

Utbver den marknadsvéardering som avses i punkterna 2 och 3, samt
modellvarderingsmetoden som avses i punkt 4, kan tillgdhgar i en
penningmarknadsfond med fast fondandelsvarde ocksa varderas med hjdlp av
nettokostnadsmetoden.

Artikel 27
Berakning av fondandel svarde

Fondandelsvéardet (NAV) ska beréknas som skillnaden mellan summan av ala
tillgangar i en penningmarknadsfond och summan av alla skulder i samma fond i
enlighet med marknadsvérderings- och modellvarderingsmetoderna, delat med
antalet utestdende fondandelar i penningmarknadsfonden.

Fondandelsvérdet ska beréknas for alla penningmarknadsfonder, oavsett om det & en
penningmarknadsfond med fast fondandel svérde eller inte.

Fondandelsvéardet ska avrundas till ndrmaste baspunkt eller motsvarande om
fondandel svardet publicerasi en valutaenhet.

Fondandelsvérdet i en penningmarknadsfond ska berdknas minst varje dag.

Ett fast fondandelsvérde ska berdknas som skillnaden mellan summan av ala
tillgangar i en penningmarknadsfond med fast fondandelsvarde och summan av ala
skulder i samma fond i enlighet med nettokostnadsmetoden, delat med antalet
utestaende fondandelar i penningmarknadsfonden med fast fondandelsvérde.

Det fasta fondandelsvardet far avrundas till ndrmaste procentenhet eller motsvarande
om fondandel svérdet publicerasi en valutaenhet.

Skillnaden mellan det fasta fondandelsvardet och fondandelsvéardet ska i en
penningmarknadsfond med fast fondandel svérde Gvervakas fortlGpande.

Artikel 28
Emissions- och inlsenkurs

Andelarna i en penningmarknadsfond ska emitteras eller 16sas in till en kurs som &r
lika med penningmarknadsfondens fondandel svérde.

Som ett undantag till punkt 1 ska andelarna i en penningmarknadsfond med fast
fondandelsvarde emitteras eller l6sas in till en kurs som & lika med
penningmarknadsfondens fasta fondandel svéarde.
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Kapitel V
Specifika krav pa penningmarknadsfonder med fast
fondandelsvérde

Artikel 29
Ytterligare krav pa penningmarknadsfonder med fast fondandel svarde

En penningmarknadsfond ska inte anvanda nettokostnadsmetoden for vérdering, eller
ange ett fast fondandelsvarde eller avrunda ett fast fondandelsvarde till ndrmaste
procentenhet eller motsvarande nér fondandel svérdet publicerasi en valutaenhet, om
penningmarknadsfonden inte uttryckligen auktoriserats som penningmarknadsfond
med fast fondandelsvérde.

En penningmarknadsfond med fast fondandelsvarde ska uppfylla samtliga
kompletterande krav:

(@) Den har uppréttat en fondbuffert i enlighet med kraven i artikel 30.

(b) Den behdriga myndigheten foér penningmarknadsfonden med fast
fondandelsvarde godkanner den detaljerade plan som beskriver villkoren for
anvandning av bufferten som penningmarknadsfonden med fast
fondandelsvarde lamnat in i enlighet med artikel 31.

(c0 Den Dbehdriga myndigheten foér penningmarknadsfonden med fast
fondandel svéarde godkanner fondens arrangemang for att fylla pa bufferten och
ar tillfreds med den finansiella styrkan hos den enhet som forvantas finansiera
pafyllnaden.

(d) Bestdmmelserna eller bolagsordningen for penningmarknadsfonden med fast
fondandelsvéarde innehdller tydliga forfaranden for omvandling av fonden till
en penningmarknadsfond som inte f& anvanda nettokostnads- eller
avrundningsmetoderna.

(e) Penningmarknadsfonden med fast fondandelsvérde och dess forvatare har
tydliga och 6ppna styrningsstrukturer som otvetydigt identifierar och tilldelar
ansvar for olika styrningsnivaer.

(f)  Penningmarknadsfonden med fast fondandelsvarde har uppréttat tydliga och
effektiva kommunikationsverktyg som sakerstéller att investerarna omedelbart
informeras om eventuell anvandning eller pafylinad av fondbufferten och
omvandling av penningmarknadsfonden med fast fondandel svarde.

(g Bestdmmelserna €eller bolagsordningen for penningmarknadsfonden anger
tydligt att fonden inte far erhdlla annat externt tillskott &n genom fondbufferten.

Artikel 30
Fondbuffert

Alla penningmarknadsfonder med fast fondandelsvarde ska inrétta och alltid ha en
buffert som uppgar till minst 3% av det totala véardet av fondens tillgangar. Det
totala vardet av tillgangarnai en penningmarknadsfond med fast fondandel svéarde ska
beréknas som summan av véardet av alla tillgangar i fonden faststélt i enlighet med
artikel 26.3 eller 26.4.

40

SV



SV

Fondbufferten ska anvandas uteslutande fér att tacka upp skillnaden mellan det fasta
fondandel svardet och fondandelsvardet i penningmarknadsfonden enligt artikel 31.

Beloppen i fondbufferten ska inte ingd i berékningen av fondandelsvérdet eller det
fasta fondandelsvardet i penningmarknadsfonder med fast fondandel svéarde.

Fondbufferten ska bestd endast av kontanter.

Fondbufferten ska finnas pa ett skyddat reservkonto som dppnas hos ett kreditinstitut
som uppfyller kraven i artikel 11 c, i penningmarknadsfondens namn och for dess
rakning.

Reservkontot ska hdllas étskilt fran penningmarknadsfondens Gvriga konton,
forvaltarens konton, andra klienters konton hos kreditinstitutet och konton som
tillhdr en annan enhet som finansierar fondbufferten.

Reservkontot eller ett belopp pa reservkontot ska inte pantséttas pd ndgot sétt eller
anvandas som nagot slags sakerhet. Skulle penningmarknadsfondens forvaltare eller
det kreditingtitutet dar kontot har Oppnats €eller en enhet som finansierat
fondbufferten hamna pa obestand ska reservkontot inte vara tillgangligt for utdelning
bland eller realiseras till forman for fordringsigarnai enheten pa obestand.

Reservkontot ska endast anvandas for penningmarknadsfondens rakning. En
overforing av medel fran reservkontot ska endast goras enligt de villkor som anges i
artiklarna 31.2 b och 31.3 a.

Forvaringsingtitutet for penningmarknadsfonden med fast fondandelsvéarde ska
verifiera att eventuella dverforingar fran reservkontot foljer bestammelserna i detta
kapitel.

Penningmarknadsfonden med fast fondandel svarde ska upprétta skriftliga och tydliga
arrangemang med den enhet som forvantas finansiera pafylinaden av fondbufferten.

Dessa ska innehdlla ett uttryckligt dtagande att finansiera pafyllnaden och krava att
enheten finansierar pafyllinaden med hjélp av sina egna finansiella resurser.

Upplysningar om arrangemangen for pafylinad och identifiering av den enhet som
forvantas finansiera péfyllnaden ska finnas i fondbestdmmelserna eller
bolagsordningen for penningmarknadsfonden med fast fondandelsvérde.

Artikel 31
Anvandning av fondbufferten

Fondbufferten ska endast anvandas vid teckning och inlésen for att jdmna ut
skillnaderna mellan det fasta fondandel svérdet och fondandel svardet.

Vid teckning ska med avseende patillampningen av punkt 1

(@) den positiva skillnaden krediteras reservkontot om det fasta fondandelsvérde
till vilket en fondandel tecknas & hogre én fondandel svardet,

(b) den negativa skillnaden debiteras reservkontot om det fasta fondandelsvarde
till vilket en fondandel tecknas &r Iagre én fondandel svardet.

Vid inlosen ska med avseende pa tillampningen av punkt 1

(@ den negativa skillnaden debiteras reservkontot om det fasta fondandelsvarde
till vilket en fondandel 16ses in & hogre an fondandel svérdet,
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(b) den positiva skillnaden krediteras reservkontot om det fasta fondandelsvérde
till vilket en fondandel 16sesin ar 1gre an fondandel svardet.

Artikel 32
Eskaleringsforfarande

En penningmarknadsfond med fast fondandelsvéarde ska inrétta och genomfdra ett
eskaleringsforfarande som sakerstéller att den negativa skillnaden mellan det fasta
fondandel svardet och fondandel svardet beaktas i rétt tid av personer som & behdriga
att agera for fonden.

Eskaleringsforfarandet ska krava att

(@ den hogre ledningen hos férvaltaren av penningmarknadsfonden med fast
fondandelsvarde informeras om den negativa skillnaden uppgar till tio
baspunkter eller motsvarande, om fondandel svardet publicerasi en valutaenhet,

(b) styrelsen hos forvaltaren av  penningmarknadsfonden med fast
fondandel svarde, de behériga myndigheterna for fonden samt Esma informeras
om den negativa skillnaden uppgar till 15 baspunkter eller motsvarande, om
fondandel svardet publicerasi en valutaenhet,

(c) de behtriga personerna gor en beddmning av orsaken till den negativa
skillnaden och vidtar |ampliga atgarder for att minska de negativa effekterna.

Artikel 33
Pafyllnad av fondbufferten

Om beloppet i fondbufferten minskar till under 3 % ska den fyllas pa.

Om fondbufferten inte fyllts pa och beloppet ligger tio baspunkter under de 3 % som
angesi artikel 30.1 i en manad ska penningmarknadsfonden automatiskt upphora att
vara en penningmarknadsfond med fast fondandelsvarde och férbjudas att anvanda
nettokostnads- eller avrundningsmetoderna.

Penningmarknadsfonden med fast fondandelsvarde ska omedelbart meddela alla
investerare i fonden detta skriftligen och paett tydligt och begripligt sétt.

Artikel 34
Befogenheter hos den behoriga myndigheten rorande fondbufferten

Den behériga myndigheten for penningmarknadsfonden med fast fondandelsvérde
ska omedel bart meddelas om beloppet i fondbufferten gunker till under 3 %.

Den behériga myndigheten for penningmarknadsfonden med fast fondandelsvérde
och Esma ska omedelbart meddelas om beloppet i fondbufferten sunker med tio
baspunkter under de 3 % som angesi artikel 30.1.

Efter det att den behdriga myndigheten meddelats enligt punkt 1 ska den Gvervaka
penningmarknadsfonden med fast fondandel svérde noggrant.

Efter ett meddelande enligt punkt 2 ska den behdriga myndigheten kontrollera att
fondbufferten fyllts pa eller att penningmarknadsfonden upphort att beteckna sig som
en penningmarknadsfond med fast fondandelsvarde och meddelat sina investerare
om detta.
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Kapitel VI
Externt tillskott

Artikel 35
Externt tillskott

En penningmarknadsfond med fast fondandelsvarde far inte ta emot tillskott pa annat
sétt an enligt de villkor som angesi artiklarna 30—-34.

Penningmarknadsfonder som inte har fast fondandelsvarde far inte ta emot externt
tillskott, forutom enligt villkoren i artikel 36.

Externt tillskott ska innebara direkt eller indirekt tillskott fran en tredje part som ar
avsett att eller som skulle resultera i att penningmarknadsfondens likviditet
garanteras eller fondandel svarde stabiliseras.

Externt tillskott ska innefatta
(@) kontanttillskott fran tredje part,

(b) att en tredje part koper tillgangar i penningmarknadsfonden till ett uppblast
pris,

(c) att en tredje part koper andelar i penningmarknadsfonden for att 6ka fondens
likviditet,

(d) att en tredje part utfardar ndgot slags uttrycklig eller underforstadd garanti eller
stodbrev till forman for penningmarknadsfonden,

() en dtgard av en tredje part med direkt eller indirekt syfte att upprétthdlla
penningmarknadsfondens likviditetsprofil och fondandelsvérde.

Artikel 36
Exceptionella omstandigheter

Under exceptionella omstandigheter, som motiveras av systemeffekter eller negativa
marknadsforhdllanden, far den behtriga myndigheten tillda att en
penningmarknadsfond som inte har fast fondandelsvarde tar emot externt tillskott i
enlighet med artikel 35, som & avsett eller skulle resultera i1 att
penningmarknadsfondens likviditet garanteras eller fondandelsvarde stabiliseras,
forutsatt att samtliga nedanstaende villkor ar uppfyllda:

(@ Penningmarknadsfonden kan motivera det externa tillskottet och uppvisa
avgorande bevis for att behovet av externt tillskott &r akut.

(b) Beloppet och perioden for det externa tillskott som gors tillgangligt ar
begransade.

(c) Den behdriga myndigheten & forvissad om att leverantéren av externt tillskott
ar finansiellt sund och har tillrackliga finansiella resurser for att utan negativa
effekter klara eventuellaforluster till f6ljd av det externatillskott som beviljats.

Vid tillampningen av punkt 1 ¢ ska, om leveranttéren av externt tillskott & en enhet
som omfattas av sarskild tillsyn, godkannande fran tillsynsmyndigheten fér den
enheten sokas i syfte att sékerstélla att det tillskott som ska beviljas av enheten har
tillracklig téckning hos enheten och ligger i linje med enhetens riskhanteringssystem.
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Om villkoren som anges i punkt 1 for att erhdla externt tillskott & uppfyllda ska
penningmarknadsfonden omedelbart informera alla investerare i fonden skriftligen
och paett tydligt och begripligt sétt.

Kapitel VII
| nsynskrav

Artikel 37
Insyn

En penningmarknadsfond ska i ala externa eller interna dokument, rapporter,
uttalanden, annonser, brev eller andra skriftliga bevis utfardade av fonden eller dess
forvaltare, adresserade till eller avsedda for distribution till presumtiva investerare,
andelsinnehavare, andelsagare eller behoriga myndigheter for
penningmarknadsfonden eller dess forvaltare tydligt ange huruvida fonden &ar en
kortfristig eller standardiserad penningmarknadsfond.

En penningmarknadsfond med fast fondandelsvarde ska tydligt ange att det & en
sadan fond i alla externa eller interna dokument, rapporter, uttalanden, annonser,
brev eller andra skriftliga bevis utfardade av fonden eller dess forvaltare, adresserade
till eller avsedda for distribution till presumtiva investerare, andelsinnehavare,
andelségare eller behériga myndigheter for penningmarknadsfonden eller dess
forvaltare.

Ett dokument som penningmarknadsfonden anvander for marknadsforingssyften ska
tydligt ange att

(@ penningmarknadsfonden inte & en garanterad investering,

(b) penningmarknadsfonden inte forlitar sig p& externa tillskott for att garantera
penningmarknadsfondens likviditet eller stabilisera fondandel svardet,

(c) risken for forlust av kapitalbeloppet ska béras av investeraren.

Ett meddelande fran penningmarknadsfonden eller dess forvaltare till investerarna
eller presumtiva investerare ska inte pa nagot sitt antyda att en investering i
fondandelar i penningmarknadsfonden & garanterad.

Investerarna i en penningmarknadsfond ska tydligt informeras om den metod eller
metoder som penningmarknadsfonden anvander for att vardera tillgangarna i
penningmarknadsfonden och fér att berdkna fondandel svérdet.

Utdver den information som ska lamnas i enlighet med punkterna 1-4 ska en
penningmarknadsfond med fast fondandelsvéarde tydligt forklara anvandningen av
nettokostnadsmetoden och/eller avrundning for investerarna och presumtiva
investerare. En penningmarknadsfond med fast fondandelsvarde ska ange
fondbuffertens storlek, forfarandet for att jamna ut det fasta fondandelsvérdet och
fondandelsvardet och tydligt ange buffertens roll och de risker som férknippas med
den. Penningmarknadsfonder med fast fondandel svéarde ska tydligt ange villkoren for
pafylinad av fondbufferten och vilken enhet som férvantas finansiera pafylinaden.
Den ska gora al information rérande efterlevnad av villkoren i artikel 29.2 a—g
tillganglig for investerarna.
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Artikel 38
Rapportering till behdriga myndigheter

For varje forvaltad penningmarknadsfond ska forvaltaren minst varje kvarta
rapportera information till  penningmarknadsfondens behtriga myndighet.
Forvaltaren ska pa begéran tillhandahalla information &ven till forvaltarens behodriga
myndighet om den skiljer sig fran den behdriga myndigheten for
penningmarknadsfonden.

Den information som ska rapporteras enligt punkt 1 ar
(@ penningmarknadsfondens typ och egenskaper,

(b) portféljindikatorer, till exempel tillgangarnas totala varde, fondandelsvérde,
vagd genomsnittlig 16ptid, vagd genomsnittlig livsléangd, 16ptidsnedbrytning,
likviditet och avkastning,

(c) fondbuffertens storlek och utveckling,
(d) resultat av stresstester,
(e) information om tillgangarnai penningmarknadsfondens portfdlj avseende

i) egenskaper for varje tillgang, till exempel namn, land, emittentkategori, risk
eller 16ptid samt internt kreditbetyg,

i) tillgangstyp, daribland information om motpart i handelse av derivat eller
omvéanda repor,

(f)  information om penningmarknadsfondens skyldigheter inklusive
1) det land i vilket investeraren &r etablerad,
ii) investerarkategorin,
i) tecknings- och inlGsenaktivitet.

Om s behdvs och det & motiverat far behdriga myndigheter begéra ytterligare
information.

Esma ska utarbeta fordlag till tekniska standarder fér genomférande for att uppratta
en rapporteringsmall som skainnehalla all den information som réknas upp i punkt 2.

Kommissionen ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for genomférande
som avsesi forsta stycket, i enlighet med artikel 151 forordning (EU) nr 1095/2010.

De behoriga myndigheterna ska 6verfora al information som de erhdller i enlighet
med denna artikel till Esma, samt ala andra meddelanden eller information som
utbyts med penningmarknadsfonden eller dess forvaltare i enlighet med denna
forordning. Informationen ska overforas till Esma senast 30 dagar efter det att ett
rapporteringskvartal [6pt ut.

Esma ska samla in informationen och skapa en central databas Over ala
penningmarknadsfonder som & etablerade, forvaltas eller marknadsfors i EU.
Europeiska centralbanken ska endast ha atkomst till databasen for statistiksyften.
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Kapitel VIII
Tillsyn

Artikel 39
Tillsyn av behériga myndigheter

Behoriga myndigheter ska fortlépande Gvervaka efterlevnaden av denna forordning.

Den behdriga myndigheten for penningmarknadsfonden ska ansvara for att dvervaka
efterlevnaden av bestammelsernai kapitlen 11-VII.

Den behdriga myndigheten for penningmarknadsfonden ska ansvara for att dvervaka
efterlevnaden av de skyldigheter som anges i fondbestammelserna eller
bolagsordningen, och de skyldigheter som anges i prospektet, vilka ska
Overensstémma med denna férordning.

Den behtriga myndigheten for forvaltaren ska vara ansvarig for att dvervaka att
forvaltarens arrangemang och organisation ar tillfredstéllande sa att forvaltaren for
penningmarknadsfonden kan fullgéra de skyldigheter och bestdmmelser som avser
bildandet och funktionen av ala penningmarknadsfonder som den forvaltar.

De behtriga myndigheterna ska Overvaka fondforetag eller AlF-fonder som &r
etablerade eller marknadsfors i deras territorier for att verifiera att de inte anvander
beteckningen penningmarknadsfond eller |&er antyda att de & en
penningmarknadsfond om de inte uppfyller den har férordningen.

Artikel 40
Behoriga myndigheters befogenheter

De berérda myndigheterna ska fa alla de tillsyns- och utredningsbefogenheter som de
behtver for att utfora sina uppgifter enligt denna férordning.

De befogenheter som tilldelas behdriga myndigheter enligt direktiven 2009/65/EG
och 2011/61/EU ska ut6vas dven med avseende pa denna férordning.

Artikel 41
Esmas befogenheter och behdrighet

Esma ska ha de befogenheter som krévs for att utfora de uppgifter som myndigheten
tilldelats enligt denna férordning.

Esmas befogenheter enligt direktiven 2009/65/EG och 2011/61/EU ska utOvas aven
med avseende pa denna forordning och i enlighet med forordning (EG) nr 45/2001.

Vid tillampningen foérordning (EU) nr 1095/2010 ska denna foérordning inkluderas i
ala ytterligare juridiskt bindande unionsakter som tilldelar uppgifter rérande de
befogenheter som avsesi artikel 1.2 i forordning (EU)1095/2010.

Artikel 42
Samar bete mellan myndigheter

Den behtriga myndigheten for penningmarknadsfonden och den behdriga
myndigheten for forvaltaren ska om de &r olika samarbeta och utbyta information i
syfte att fullgbra sina skyldigheter enligt denna forordning.
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De behoriga myndigheterna och Esma ska samarbeta i syfte att fullgbra sina
respektive skyldigheter enligt denna forordning i enlighet med forordning (EU) nr
1095/2010.

De behoriga myndigheterna och Esma ska utbyta all information och dokumentation
som behovs for att utfora sina respektive skyldigheter enligt denna férordning i
enlighet med forordning (EU) nr 1095/2010, i synnerhet nér det géller att identifiera
och &tgarda dvertradel ser av denna férordning.

Kapitel 1X
Slutbestammel ser

Artikel 43
Behandling av befintliga fondféretag och AlF-fonder

Inom sex manader efter det att denna forordning trétt i kraft ska befintliga
fondforetag eller AlF-fonder som investerar i kortfristiga tillgangar och som har som
uttalat eller kumulativt ma att erbjuda en avkastning i linje med
penningmarkandsrantan eller bevara vérdet av investeringen skicka in en ansokan till
sin behdriga myndighet tillsammans med alla dokument och bevis som behovs for att
visa att denna foérordning &r uppfylld.

Senast tvd manader efter det att den behtriga myndigheten har tagit emot ansokan
ska den behdriga myndigheten bedéma om fondforetaget eller AlF-fonden uppfyller
forordningen i enlighet med artiklarna 3 och 4. Den behériga myndigheten ska
utfarda ett beslut och omedelbart meddela fondféretaget eller AlF-fonden.

Genom undantag fran forsta meningen i artikel 29.1, ett befintligt fondforetag eller
aternativ investeringsfond (AlF-fond) som uppfyller kriterierna for definitionen av
en penningmarknadsfond med fast fondandelsvérde enligt artikel 2.10 ska upprétta
en fondbuffert pa minst

(3 1% av det sammanlagda véardet av tillgangarnai penningmarknadsfonden med
fast fondandelsvarde, inom ett ar fran det att denna forordning trader i kraft.

(b) 2% av det ssmmanlagda vérdet av tillgangarna i penningmarknadsfonden med
fast fondandelsvarde, inom tva ar fran det att denna forordning tréder i kraft.

(©) 3% av det ssmmanlagda vérdet av tillgangarna i penningmarknadsfonden med
fast fondandelsvarde, inom tre & fran det att denna forordning tréder i kraft.

Vid tillampning av punkt 3 i denna artikel ska hanvisningen till 3% i artiklarna 33
och 34 tolkas som en hanvisning till de fondbuffertbelopp som ndmns i punkterna a,
b och ci punkt 3.

Artikel 44
Utobvande av delegering

Befogenheten att anta delegerade akter ges till kommissionen med forbehal for de
villkor som angesi denna artikel.

Den befogenhet att anta del egerade akter som avsesi artiklarna 13 och 19 ska gesttill
kommissionen tills vidare fran och med den dag som denna forordning tréder i kraft.

Den delegering av befogenhet som avses i artiklarna 13 och 19 f&r nér som helst
aterkallas av Europaparlamentet eller rédet. Ett beslut om aterkallelse innebér att

a7

SV



delegeringen av den befogenhet som anges i beslutet upphor att gélla. Beslutet far
verkan dagen efter det att det offentliggors i Europeiska unionens officiella tidning
eller vid ett senare i bedlutet angivet datum. Det paverkar inte giltigheten av
delegerade akter som redan trétt i kraft.

4. Sa snart kommissionen antar en delegerad akt ska den samtidigt delge
Europaparlamentet och radet denna.
5. De delegerade akter som antas enligt artiklarna 13 och 19 ska trada i kraft endast om

varken Europaparlamentet eller rédet har gjort invandningar mot den delegerade
akten inom en period av tvd manader fran den dag da akten delgavs
Europaparlamentet och rédet, eller om bade Europaparlamentet och rédet, fore
utgangen av den perioden, har underréttat kommissionen om att de inte kommer att
invanda. Denna period ska forlangas med tva manader pa Europaparlamentets eller
radetsinitiativ.

Artikel 45
Oversyn

Senast tre &r efter det att denna forordning har tratt i kraft ska kommissionen se 6ver kraven i
denna forordning ur ett tillsynsperspektiv och ekonomiskt perspektiv. Vid 6versynen ska man
sarskilt beakta verksamheten med fondbuffertar med fast fondandel svérde och verksamheten
med de penningmarknadsfonder med fast fondandelsvarde som i framtiden kan komma att
koncentrera sina portfoljer pa skuld som emitteras eller garanteras av medlemsstaterna.
Oversynen ska omfatta foljande:

(@ Analysera erfarenheterna av tilldmpningen av denna forordning, konsekvenser
for investerare, penningmarknadsfonder och forvaltare av
penningmarknadsfonder i unionen.

(b) Bedbma penningmarknadsfonders roll i kop av skuld som emitteras eller
garanteras av medlemsstaterna;

(c) Beakta sérdragen i skuldpapper som emitteras eller garanteras av
medlemsstaterna och denna skuldsroll i finansieringen av medlemsstaterna.

(d) Beakta den rapport som det hanvisas till i artikel 509.3 i férordning (EU) nr
575/2013.

(e) Beaktalagstiftningens utveckling painternationell niva.

Resultaten av Gversynen ska overlamnas till Europaparlamentet och radet, om sa
kravs, tillsammans med |ampliga andringsforsl ag.

Artikel 46
| kr afttradande

Denna forordning tréder i kraft den tjugonde dagen efter det att den har offentliggjorts i
Europeiska unionens officiella tidning.

Dennafoérordning &r till alladelar bindande och direkt tillamplig i alla medlemsstater.
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Utfardad i Bryssel den

Pa Europaparlamentets vagnar
Ordférande

Pa réadets vagnar
Ordférande
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