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Tillkinnagivande frin kommissionen om tolkningen och genomforandet av vissa bestimmelser i
férordningen om penningmarknadsfonder

(C[2026/2641)

Europeiska kommissionen har utarbetat detta dokument med vanliga frdgor om penningmarknadsfonder som en
uppfoljning av kommissionens rapport om penningmarknadsfonder, som offentliggjordes den 20 juli 2023 (2023 drs
rapport om  penningmarknadsfonder). Det &tfoljer Europeiska kommissionens uppfoljningsrapport frin 2026 om
penningmarknadsfonder (2026 drs rapport om penningmarknadsfonder) ().

1 2023 ars rapport om penningmarknadsfonder drogs slutsatsen att forordningen om penningmarknadsfonder hade
fungerat vil ndr sddana fonder utsattes for likviditetsstress i samband med den covid-19-relaterade marknadsturbulensen i
mars 2020, med tanke pd rinte6kningarna under den perioden och den relaterade dndringen av priset pd finansiella
tillgdngar. Inga EU-baserade penningmarknadsfonder behovde tillimpa inlosenavgifter eller inlosensparrar eller tillfilligt
stoppa inlosen under dessa stresshindelser. De av EU:s penningmarknadsfonder som ér inriktade pa tillgdngar i brittiska
pund klarade dven inlosentrycket i samband med oron pé statsobligationsmarknaden i september 2022. Dessa handelser
visar att skyddsatgarderna i forordningen om penningmarknadsfonder har fungerat som det var tiankt. I 2023 drs rapport
om penningmarknadsfonder identifierades dock vissa brister och det konstaterades att de borde utvirderas
ytterligare.

Penningmarknadsfonder i EU omfattas ocksd av den senaste tidens oversyn av direktivet om forvaltare av alternativa
investeringsfonder och direktivet om foretag for kollektiva investeringar i 6verldtbara virdepapper (fondféretagsdi-
rektivet) (2), som faststillde harmoniserade regler for att utoka 6ppna fonders tillgdng till instrument for likviditetshantering.
Den nya ramen for instrument for likviditetshantering stirker ytterligare likviditetshanteringen hos penningmark-
nadsfonder i EU och 6kar deras resiliens under tider av stress.

Slutligen beaktar detta tillkinnagivande slutsatserna frdn rddet for finansiell stabilitet, som i sin slutrapport om
penningmarknadsfonders resiliens frin oktober 2021 noterade att reglerna for penningmarknadsfonder i vissa
jurisdiktioner kan ha uppmuntrat till fortida inlosen frén investerares sida, eftersom de velat undvika en eventuell
aktivering av instrument f6r likviditetshantering ndr vissa regulatoriska troskelvirden 6verskrids. Det finns vissa beldgg for
att detta kan ha skett under “jakt pa kontanter”-stressen i mars 2020.

Mot bakgrund av detta och med stod av dataanalys anser kommissionen det nodvindigt att ta upp tolkningen av vissa
aspekter av forordningen om penningmarknadsfonder for att skapa storre sikerhet f6r penningmarknadsfonderna i EU.

Med detta tillkinnagivande uttrycker kommissionen stdd for och efterlyser en harmoniserad strategi for tillsyn av
penningmarknadsfonder i EU samt limpligt informationsutbyte mellan nationella behériga myndigheter, sarskilt nar det
uppstér risker som utgor ett potentiellt hot mot den finansiella stabiliteten.

(1) Vilka dr de viktigaste bestimmelserna om portfoljsammansittning som forvaltare av penningmark-
nadsfonders tillgingar méiste f6lja?

I artiklarna 24, 25 och 34 i férordningen om penningmarknadsfonder anges portfoljkrav som penningmarknadsfonder
méste folja for att sdkerstilla sin likviditet och stabilitet. I dessa bestimmelser faststills penningmarknadsfonders
portfoljsammansittning nir det géller tillgdngar som forfaller dagligen respektive pa veckobasis samt omvanda repor, med
minimitroskelvirden for varje typ av penningmarknadsfond (statspappersbaserade penningmarknadsfonder med fast
nettotillgdngsvirde, penningmarknadsfonder med lagvolatilt nettotillgdngsvirde och penningmarknadsfonder med rorligt
nettotillgdngsvirde).

I artikel 28 i férordningen om penningmarknadsfonder faststills ett ramverk for stresstester av penningmarknadsfonder,
dir man ska visa att likviditeten och kvaliteten hos en penningmarknadsfonds tillgdngar ar tillrackligt stabil for att std emot
sarbarheter.

(") Rapport frin kommissionen till Europaparlamentet och rddet om kraven i Europaparlamentets och rddets forordning (EU) 2017/1131
om penningmarknadsfonder ur ett tillsynsperspektiv och ekonomiskt perspektiv (COM(2026) 350).

() Europaparlamentets och ridets direktiv (EU) 2024/927 av den 13 mars 2024 om dndring av direktiven 2011/61/EU och 2009/65/EG
vad giller delegeringsarrangemang, hantering av likviditetsrisker, tillsynsrapportering, tillhandahéllande av forvaringsinstituts- och
depaforvaringstjanster samt ldngivning frdn alternativa investeringsfonder (EUT L, 2024/927, 26.3.2024, ELL http://data.europa.eu/
elifdir/2024/927 oj).
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(2) Om en penningmarknadsfonds portf6lj utgors av de exakta procentandelarna av omvinda repor och
tillgingar som forfaller dagligen och pa veckobasis, i enlighet med férordningen om penningmark-
nadsfonder, anses detta alltid vara tillrickligt for att vid varje tidpunkt uppfylla de relevanta
portfoljreglerna enligt forordningen om penningmarknadsfonder?

Nej. I artiklarna 24, 25 och 34, tillsammans med artikel 28, i forordningen om penningmarknadsfonder faststills att de
angivna procentandelarna fér portfoljsammansittningen 4r minimikrav. Aven om det ir nddvindigt att iaktta de
troskelvirden som anges i artiklarna 24, 25 och 34 bor de forstds som minimitroskelvirden. I forordningen om
penningmarknadsfonder anges dven andra skyldigheter som, beroende pd penningmarknadsfondens omstandigheter, kan
leda till hogre krav. I enlighet med artikel 28.4 i férordningen om penningmarknadsfonder maste de vara stabila i frdga om
likviditet for och kvalitet pa de tillgdngar som innehas. Dessa maste vara tillrdckliga for att std emot sdrbarheter, sirskilt i
tider av stress. Till f6ljd av detta kan det bli nodvindigt att en penningmarknadsfonds portféljsammansittning Gverstiger
de regulatoriska procentsatserna, sdrskilt med beaktande av kraven pd kundkdnnedom enligt artikel 27 och resultaten av
stresstester for penningmarknadsfonder enligt artikel 28 i forordningen om penningmarknadsfonder.

I detta avseende identifierade kommissionen i 2026 &rs rapport om penningmarknadsfonder resiliensnivéer baserade pa
likvida tillgdngar pa veckobasis, som kan fungera som tillsyns- och riskhanteringsverktyg for att sikerstilla efterlevnad av
forordningen om penningmarknadsfonder. Om dessa resiliensnivder underskrids och for att sikerstdlla marknadsom-
fattande resiliens ("marknadsresiliensnivder”) bor riskhanteringsteamen foér penningmarknadsfonder och dessa fonders
forvaltare intensifiera sin granskning, och de nationella behoriga myndigheterna bor 6ka sin tillsyn och sitt engagemang.

(3) Maste forvaltaren av en penningmarknadsfond med fast nettotillgingsvirde eller en penningmarknadsfond
med ligvolatilt nettotillgingsvirde aktivera instrument for likviditetshantering s snart nivin pa de likvida
tillgdngarna sjunker under de grinsvirden som anges i artiklarna 24, 25 och 34 i férordningen om
penningmarknadsfonder?

Nej. Avsikten med att faststilla minimilikviditetsbuffertar ar att sikerstilla att penningmarknadsfonder kan hantera inlésen
och forhindra att en penningmarknadsfonds tillgdngar 16ses in till kraftigt rabatterade priser, vilket kan hinda under
stressade marknadsforhdllanden.

Forvaltare av penningmarknadsfonder med fast nettotillgdngsvirde och penningmarknadsfonder med lagvolatilt nettotill-
gangsvirde dr skyldiga att jaktta artikel 24.2 i forordningen om penningmarknadsfonder nir de relevanta portfoljkraven
inte langre 4r uppfyllda (t.ex. om tillgingarna i en penningmarknadsfond med fast nettotillgingsvirde eller en
penningmarknadsfond med ldgvolatilt nettotillgingsvarde till mindre dn 30 % utgors av tillgdngar som forfaller pd
veckobasis).

Artikel 25.2 i foérordningen om penningmarknadsfonder innehdller liknande bestimmelser ndr en “standardiserad”
penningmarknadsfond med rorligt nettotillgdngsvirde inte iakttar portfoljkraven i artikel 25 i férordningen om
penningmarknadsfonder.

Slutligen innehaller artikel 34.1 a i forordningen om penningmarknadsfonder sirskilda bestimmelser fér penningmark-
nadsfonder med fast nettotillgdngsvirde och penningmarknadsfonder med ldgvolatilt nettotillgdngsvirde.

I dessa artiklar foreskrivs och forutses att penningmarknadsfonders portfoljsammansittning kan underskrida de
regulatoriska grinsvirdena, inbegripet minimikraven pa likvida tillgdngar, till f6ljd av att teckningsritter eller ratter till
inlosen utnyttjas eller av skil som ligger utanfor penningmarknadsfondsforvaltarens kontroll. I detta avseende ska okad
inlosen under stressade marknadsférhéllanden anses ligga utanfor forvaltarens kontroll, men sddana omstindigheter
kommer att uppstd mycket sillan.

Enligt dessa bestimmelser bor en penningmarknadsfondsforvaltare, om penningmarknadsfonden inte lingre uppfyller de
relevanta portfoljkraven, pd penningmarknadsfondens vignar prioritera korrigeringen av detta forhallande, samtidigt som
hdnsyn tas till investerarnas intressen i enlighet med forordningen om penningmarknadsfonder.

Nir det giller statspappersbaserade penningmarknadsfonder med fast nettotillgdngsvirde och penningmarknadsfonder
med ldgvolatilt nettotillgdngsvarde dr styrelsen skyldig att utféra en dokumenterad bedomning av situationen for att
faststilla en limplig handlingslinje, i enlighet med artikel 34.1 a i férordningen om penningmarknadsfonder, och detta bér
ske inom en rimlig tidsram som krévs for en sddan bedomning. Fram till dess att den dokumenterade bedomningen har
slutforts ar forvaltare av kortfristiga penningmarknadsfonder inte skyldiga att vidta ndgra andra dtgirder med avseende pd
portfoljreglerna dn att fullgora de allmidnna skyldigheter som anges i artikel 24.2 i forordningen om penningmark-
nadsfonder, dvs. att prioritera korrigeringen av detta forhédllande med vederborlig hdnsyn till andelsdgarnas eller
aktiedgarnas intressen.

I enlighet med artikel 34.1 a i forordningen om penningmarknadsfonder kan styrelsen, efter att ha utfért en dokumenterad
bedémning av situationen, vilja mellan de alternativa dtgarder som anges i den bestimmelsen och kan dirfor besluta att
inte vidta ndgra andra omedelbara atgirder 4n att fullgora den skyldighet som anges i artikel 24.2 i enlighet med
artikel 34.1 a iv i forordningen om penningmarknadsfonder.
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I de fall som avses i artikel 34.1 a i forordningen om penningmarknadsfonder fir penningmarknadsfonder med fast
nettotillgdngsvarde och penningmarknadsfonder med lagvolatilt nettotillgdngsvirde dirfér anvinda sina buffertar for
likviditetshantering under stressade marknadsforhallanden om de tillfalligt underskrider likviditetstroskelvirdena, utan att
behéva aktivera instrument for likviditetshantering. I dessa fall forvantas forvaltare av penningmarknadsfonder med fast
nettotillgdngsvirde och penningmarknadsfonder med ldgvolatilt nettotillgdngsvirde prioritera att vidta korrigerande
atgdrder for att dterstdlla buffertarna. Dessa atgarder mdste vidtas s snart som mojligt och inom en tidsram som skyddar
investerarnas intressen. Detta inverkar inte pd informations- och bedémningsskyldigheterna enligt artikel 34.1 a och b i
forordningen om penningmarknadsfonder. Detta giller dock inte de fall som avses i artikel 34.1 b i forordningen om
penningmarknadsfonder och som ror situationer dir andelen tillgdngar som forfaller pa veckobasis enligt artikel 24.1 e
hamnar under 10 % av fondens totala tillgdngar.
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