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EUROPAPARLAMENTETS OCH RADETS FORORDNING (EU) 2021/...

av den

om dndring av forordning (EU) 2017/2402 om ett allmant ramverk
for virdepapperisering och om inrittande av ett sarskilt ramverk
for enkel, transparent och standardiserad virdepapperisering

for att stodja dterhdmtningen efter covid-19-krisen

(Text av betydelse for EES)

EUROPAPARLAMENTET OCH EUROPEISKA UNIONENS RAD HAR ANTAGIT DENNA
FORORDNING

med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssétt, sérskilt artikel 114,
med beaktande av Europeiska kommissionens forslag,

efter 6versdndande av utkastet till lagstiftningsakt till de nationella parlamenten,

med beaktande av Europeiska centralbankens yttrande!,

med beaktande av Europeiska ekonomiska och sociala kommitténs yttrande?,

i enlighet med det ordinarie lagstiftningsforfarandet®, och

1 EUT C 377, 9.11.2020, s. 1.
2 EUT C 10, 11.1.2021, s. 30.
3 Europaparlamentets stindpunkt av den 25 mars 2021 (&nnu inte offentliggjord 1 EUT) och

radets beslut av den ...
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av foljande skal:

(1) Covid-19-krisen slar hart mot ménniskor, foretag, hélso- och sjukvardssystem och
medlemsstaternas ekonomier. I sitt meddelande av den 27 maj 2020 EU vid ett véiigskdl —
bygga upp och bygga nytt for ndsta generation betonade kommissionen att likviditet och
tillgdng till finansiering kommer att vara en fortsatt utmaning under de kommande
ménaderna. Det dr dérfor oerhort viktigt att stodja dterhamtningen fran den allvarliga
ekonomiska chock som orsakats av covid-19-pandemin genom att infora riktade dndringar

av befintlig finanslagstiftning.

(2) Den allvarliga ekonomiska chock som orsakats av covid-19-pandemin och de exceptionella
atgdrder som kréavts for att begridnsa pandemins spridning har langtgdende effekter pa
ekonomin. Foretag drabbas av avbrott i forsdrjningskedjorna, tillfalliga nedstdngningar och
minskad efterfrdgan, medan hushéllen star infor arbetsldshet och minskade inkomster.
Offentliga myndigheter pa unions- och medlemsstatsniva har vidtagit langtgédende atgirder
for att hjdlpa hushéll och solventa foretag att bemistra denna allvarliga men tillfalliga

avmattning i den ekonomiska aktiviteten och den resulterande likviditetsbristen.
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3) Det ér viktigt att kreditinstitut och vardepappersforetag (institut) anvénder sitt kapital dér
det bést behovs bést och att unionens regelverk underldttar detta, samtidigt som det
sdkerstdlls att instituten agerar med forsiktighet. Utover den flexibilitet som dr mgjlig
enligt de befintliga reglerna skulle riktade &ndringar av Europaparlamentets och radets
forordning (EU) 2017/2402" sikerstilla att unionens ramverk for virdepapperisering
skapar dnnu ett verktyg for att frimja ekonomisk aterhdmtning i covid-19-krisens

efterdyningar.

(4) De extraordinira omstédndigheterna i samband med covid-19-krisen och de dirmed
sammanhéngande utmaningarna av en aldrig tidigare skadad omfattning innebér att det
kriavs omedelbara dtgarder for att sidkerstilla att instituten har mdjlighet att fora vidare
tillrackliga medel till foretag och ddrmed bidra till att hjélpa dem mildra den ekonomiska

chock som orsakats av covid-19-pandemin.

(5) Covid-19-krisen riskerar att 6ka antalet nddlidande exponeringar och okar institutens
behov av att forvalta och hantera sina nédlidande exponeringar. Ett sitt for institut att gora
detta dr handel med sina nédlidande exponeringar pd marknaden genom
vardepapperisering. I det nuvarande sammanhanget ar det dessutom mycket viktigt att
riskerna flyttas bort fran de systemviktiga delarna av det finansiella systemet och att
langivarna stirker sina kapitalpositioner. Syntetisk vardepapperisering &r ett sitt att uppna

detta, liksom till exempel anskaffande av nytt eget kapital.

1 Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2017/2402 av den 12 december 2017 om ett
allmént ramverk for virdepapperisering och om inrittande av ett sérskilt ramverk for enkel,
transparent och standardiserad virdepapperisering samt om dndring av direktiven
2009/65/EG, 2009/138/EG och 2011/61/EU och foérordningarna (EG) nr 1060/2009 och
(EU) nr 648/2012 (EUT L 347, 28.12.2017, s. 35).
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(6)

()

Specialforetag for vardepapperisering bor endast vara etablerade i tredjeldnder som inte
fortecknas av unionen! i EU:s forteckning ver icke samarbetsvilliga jurisdiktioner pa
skatteomradet, och uppdateringar av denna (bilaga I), eller i forteckningen 6ver
hogrisktredjelander som har strategiska brister i sina system for bekdmpning av
penningtvitt och finansiering av terrorism. Bilaga Il om Ligesrapport om samarbetet med
EU i frdga om ataganden som gjorts av samarbetsvilliga jurisdiktioner om att genomfora
principer om god forvaltning i1 skattefragor rapporterar om ldget for diskussionerna med
vissa samarbetande tredjeldnder, av vilka nagra for narvarande uppratthaller skadliga
beskattningsmetoder. Sddana diskussioner bor leda till avslutande i god tid av sddana
skadliga beskattningsmetoder for att undvika framtida inskrankningar i inrédttandet av

specialforetag for vardepapperisering.

For att stirka nationella myndigheters formaga att motverka skatteflykt, bor en investerare
underritta de behoriga skattemyndigheterna i den medlemsstat dir den har skatteréttsligt
hemvist, ndr den ska investera i ett specialforetag for vardepapperisering etablerat, efter
den dag da denna forordning borjar tilldmpas, i1 en jurisdiktion som ndmns 1 bilaga Il med
anledning av att den har ett skadligt skattesystem. Denna uppgift far anvéndas for att

beddma om investeraren far en skatteforman.

Se sérskilt: radets slutsatser av den 8 november 2016 om kriterierna for en EU-forteckning
over icke samarbetsvilliga jurisdiktioner péd skatteomradet och den process som ska resultera
1 uppréttandet av forteckningen (EUT C 461, 10.12.2016, s. 2) och radets slutsatser om EU:s
reviderade forteckning dver icke samarbetsvilliga jurisdiktioner pa skatteomradet

(EUT C 66, 26.2.2021, s. 40).
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(8) Sa som pépekats av Europeiska tillsynsmyndigheten (Europeiska bankmyndigheten)
(EBA) inréttad genom Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 1093/2010! i
dess yttrande om regleringsmaéssig behandling av vardepapperisering av nodlidande
exponeringar? ir de risker som #r forenade med de tillgdngar som virdepapperiseringar av
nddlidande exponeringar dr baserade pé i ekonomiskt hdanseende helt andra én de risker
som dr forenade med vérdepapperiseringar av presterande tillgdngar. Nodlidande
exponeringar vardepapperiseras med ett avdrag fran deras nominella eller utestdende varde
och aterspeglar marknadens beddmning av bland annat sannolikheten att
skulduppgorelseprocessen kommer att generera tillrdckliga kassafloden och tillracklig
atervinning av tillgdngar. Risken for investerare dr darfor att skulduppgorelseprocessen for
tillgdngarna inte genererar tillradckliga kassafloden och atervinning av tillgdngar {or att
tacka det nettovérde till vilket de nddlidande exponeringarna har forvérvats. Investerarnas
faktiska risk for forlust motsvaras darfor inte av portfoljens nominella virde utan av det
nedsatta virdet, ndrmare bestamt det virde till vilket de underliggande tillgdngarna
overlats, efter anskaffningsprisavdraget. Nar det géller vardepapperiseringar av nédlidande
exponeringar dr det darfor 1ampligt att berdkna beloppet for bibehallande av risk baserat pé

det nedsatta virdet.

Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 1093/2010 av den 24 november 2010 om
inrdttande av en europeisk tillsynsmyndighet (Europeiska bankmyndigheten), om dndring av
beslut nr 716/2009/EG och om upphédvande av kommissionens beslut 2009/78/EG

(EUT L 331, 15.12.2010, s. 12).

Europeiska bankmyndighetens yttrande till kommissionen om regleringsméssig behandling
av virdepapperiseringar av nddlidande exponeringar, EBA-OP-2019-13, offentliggjort

den 23 oktober 2019.
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9) Kravet pd bibehallande av risk innebér att intressena hos originatorer, medverkande institut
och ursprungliga langivare som deltar i en vdrdepapperisering sammanfaller med
investerares intressen. Vid vardepapperiseringar av presterande tillgdngar finns det storsta
intresset pa séljsidan normalt hos originatorn, som ofta ocksa ar den ursprungliga
langivaren. Men vid virdepapperiseringar av nddlidande exponeringar vill originatorer
lyfta bort de fallerade tillgdngarna fran sina balansridkningar, eftersom de inte ldngre skulle
vilja ha ndgon koppling till dem. I sddana fall har serviceforetaget for tillgangarna ett storre

intresse av en skulduppgorelse for tillgangarna och atervinning av virde.

(10) Fore finanskrisen 2008 baserades en del virdepapperiseringsverksamhet pa en originate to
distribute-modell. I den modellen valdes tillgdngar av ldgre kvalitet ut for
vardepapperisering, vilket missgynnade investerare, som i slutdndan fick ta pa sig mer risk
dn vad de kanske hade avsett. Kravet pd kontroll av de kreditgivningsstandarder som
anviands vid skapandet av de vardepapperiserade tillgangarna infordes for att forhindra
sadana metoder i framtiden. Nar det géller vardepapperiseringar av nddlidande
exponeringar har emellertid de kreditgivningsstandarder som ér tillimpliga vid
ursprungstidpunkten for de vardepapperiserade tillgdngarna mindre betydelse pa grund av
de sarskilda omsténdigheterna, inbegripet kdpet av dessa nodlidande tillgdngar och typen
av vardepapperisering. I stillet &r tillimpningen av sunda standarder vid urval och
prisséttning av exponeringar viktigare faktorer nér det géller investeringar 1 nddlidande
exponeringar. Det dr darfor nddvéndigt att &ndra kontrollen av kreditgivningsstandarder for
att gora det mojligt for investeraren att gora en due diligence-granskning av de nddlidande
exponeringarnas kvalitet och utveckling for att kunna fatta ett fornuftigt och vilgrundat
investeringsbeslut, samtidigt som det sdkerstills att undantaget inte missbrukas. Néar det
giller virdepapperisering av nddlidande exponeringar bor de behoriga myndigheterna
darfor se over tillampningen av sunda standarder for urval och prisséttning av

exponeringarna.
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(11) Syntetiska vardepapperiseringar innefattar 6verforing av kreditrisken for ett antal 14n,
normalt stora foretagslan eller 14n till sma och medelstora foretag, genom ett
kreditriskskyddavtal dar originatorn koper kreditriskskydd av investeraren. Sddant
kreditriskskydd uppnas genom finansiella garantier eller kreditderivat samtidigt som
tillgdngarna forblir i originatorns dgo i stéllet for att dverlatas till ett specialforetag for
vardepapperisering, vilket dr fallet vid traditionella vardepapperiseringar. I egenskap av
kopare av skydd atar sig originatorn att betala en kreditriskskyddspremie, som genererar
avkastningen for investerarna. I egenskap av sidljare av skydd atar sig séljaren i sin tur att
utge en angiven kreditriskskyddsbetalning nér en pa forhand faststilld kredithindelse

intraffar.

(12) Den overgripande komplexiteten i vardepapperiseringsstrukturerna och de tillhérande
riskerna bor reduceras pa lampligt sitt och inga regleringsincitament bor ges till
originatorer som far dem att foredra syntetiska vardepapperiseringar framfor traditionella
vardepapperiseringar. Kraven pé enkla, transparenta och standardiserade (STS)
vardepapperiseringar (STS-virdepapperiseringar) i balansrdkningen bor dérfor 1 hog grad

overensstimma med STS-kriterierna for traditionella dkta vardepapperiseringar.
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(13)

(14)

Det finns vissa krav pé traditionella STS-vérdepapperiseringar som inte &r lampliga vid
STS-virdepapperiseringar 1 balansrikningen, pa grund av de inneboende skillnaderna
mellan bada typerna av viardepapperisering, sarskilt pa grund av att riskdverféringen i
syntetiska vardepapperiseringar sker genom ett kreditriskskyddsavtal 1 stillet for genom en
forsiljning av de underliggande tillgdngarna. Dérfor bor STS-kriterierna vid behov
anpassas sa att dessa skillnader beaktas. Dessutom maéste ett antal nya krav inforas, som
sarskilt giller syntetiska viardepapperiseringar, for att sdkerstélla att STS-ramverket endast
ar inriktat pa syntetiska virdepapperiseringar 1 balansrdkningen och att
kreditriskskyddsavtalet dr strukturerat s att det ger ett tillrickligt skydd for bade
originatorns och investerarens position. Dessa nya krav bor syfta till att hantera

motpartskreditrisk for bdde originatorn och investeraren.

Malet med en kreditriskdverforing bor vara exponeringar som initierats eller kopts av ett
institut som regleras av unionen i dess huvudsakliga utlaningsverksamhet och finns i dess
balansrikning eller, om det géller en gruppstruktur, i dess konsoliderade balansrékning pa
transaktionens avslutsdag. Kravet pa att originatorn ska ha de vérdepapperiserade
exponeringarna i balansrdkningen bor undanta arbitragevirdepapperiseringar fran

tillaimpningsomradet for STS-beteckningen.
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(15) Det &r viktigt att intressena hos originatorer, medverkande institut och ursprungliga
langivare som deltar i en virdepapperisering sammanfaller. Kravet pa bibehéllande av risk
som faststélls 1 forordning (EU) 2017/2402, vilket ar tillimpligt for alla typer av
virdepapperiseringar, syftar till att sammanjdmka dessa intressen. Ett sddant krav bor dven
vara tillampligt for STS-vardepapperiseringar i balansrdkningen. Originatorn, det
medverkande institutet eller den ursprungliga langivaren bor fortlopande behalla
atminstone ett visentligt ekonomiskt intresse netto 1 vardepapperiseringen pd minst 5 %.
Hogre nivaer for bibehéllande av risk skulle kunna vara motiverade och har observerats pa

marknaden.

(16) Originatorn bor se till att samma kreditrisk inte sdkras mer 4n en gang, och inte anskaffa
kreditriskskydd utover det kreditriskskydd som ges genom STS-vérdepapperiseringen i
balansrikningen. For att sdkerstélla att kreditriskskyddsavtalet dr robust bor det uppfylla de
krav pa kreditriskreducering som faststélls i artikel 249 i Europaparlamentets och radets
forordning (EU) nr 575/2013" och som maste vara uppfyllda av institut som vill uppna

betydande riskdverforing genom en syntetisk vdrdepapperisering.

Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 575/2013 av den 26 juni 2013 om
tillsynskrav for kreditinstitut och vardepappersforetag och om @ndring av forordning
(EU) nr 648/2012 (EUT L 176, 27.6.2013, s. 1.)
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(17)

(18)

(19)

STS-virdepapperisering i balansrikningen kan ha en icke-sekventiell amortering for att
undvika oproportionerliga kostnader for skyddet av de underliggande exponeringarna och
portfdljens utveckling. Vissa resultatrelaterade utlosande faktorer bor avgora tilldmpningen
av sekventiell amortering for att sékerstélla att trancher som ger kreditriskskydd inte redan
har amorterats nir betydande forluster uppstar i slutet av transaktionen och dirigenom

sdkerstélla att en betydande riskdverforing inte undergravs.

For att undvika konflikter mellan originatorn och investeraren och sékerstélla ett sdkert
rattsldge ndr det giller omfattningen av det kreditriskskydd som kopts for underliggande
exponeringar, bor sddant kreditriskskydd hénvisa till tydligt angivna referensforpliktelser,
som ger upphov till de underliggande exponeringarna, for tydligt angivna enheter eller
gildendrer. Dérfor bor de referensforpliktelser for vilka skydd har kopts alltid vara tydligt
angivna och hallas uppdaterade i ett referensregister. Det kravet bor dven indirekt vara del
av det kriterier som definierar STS-virdepapperisering i balansrakningen och undantar

arbitragevardepapperisering fran STS-ramverket.

Kredithdndelser som utloser betalningar enligt kreditriskskyddsavtalet bor &tminstone
inkludera de som avses i del tre avdelning II kapitel 4 1 férordning (EU) nr 575/2013.
Sadana hédndelser ér vilkénda och identifierbara ur ett marknadsperspektiv och bor
sakerstilla Overenstimmelse med ramverket for tillsyn. Anstandsatgédrder, som bestir av
eftergifter gentemot en gildenér som har eller haller pé att fa svérigheter att fullgora sina

finansiella ataganden, bor inte hindra att en kredithdndelse utloses.
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(20)

1)

Originatorns rétt i egenskap av kopare av skydd att erhalla betalningar i tid for faktiska
forluster bor skyddas pa lampligt sitt. Darmed ska transaktionsdokumenten foreskriva en
sdker och transparent avrakningsprocess for faststdllandet av faktiska forluster i
referensportfljen for att forhindra att originatorn far for lite betalt. Eftersom det skulle
kunna vara en utdragen process att ta fram forlusterna, och for att sikerstélla att originatorn
erhaller betalningar i tid, bor mellanliggande betalningar goras senast sex manader efter att
en kredithdndelse intraffat. Dessutom bor det finnas en mekanism for slutlig justering for
att sékerstélla att mellanliggande betalningar técker faktiska forluster och for att forhindra
att dessa tillfalliga forluster innebér for stora betalningar, vilket skulle missgynna
investerare. Forlustavrakningsmekanismen bor ocksé tydligt ange den lidngsta
forlangningsperiod som bor tillimpas for uppgorelseprocessen for dessa exponeringar och
denna forldngningsperiod bor inte dverstiga tva ar. Denna forlustavrikningsmekanism bor
sakerstilla att kreditriskskyddsavtalet 4r andamalsenligt ur originatorns perspektiv och
skapa rittssdkerhet for investerare vad géller avslutsdatum for deras forpliktelse att gora

betalningar, och ddrmed bidra till en vélfungerande marknad.

Att ha en tredje part som kontrollant &r utbredd marknadspraxis som Okar réttssdkerheten
for alla berdrda parter i transaktionen, och dirigenom minska sannolikheten for tvister och
mal som skulle kunna uppsta som ett resultat av fordelningen av forluster. I syfte att 6ka
sakerheten 1 forlustavrakningsmekanismen 1 transaktionen bor en tredjepartskontrollant
utses for att utfora en granskning av forhallandena vad géller korrektheten och riktigheten i

vissa aspekter av kreditriskskyddet nér en kredithédndelse har utlosts.
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(22)

(23)

Kreditriskskyddspremier bor endast vara beroende av den skyddade tranchens utestdende
storlek och kreditrisk. Icke villkorade premier bor inte vara tillatna for
STS-vardepapperiseringar i balansrdakningen eftersom de kan anvindas for att undergriava
den effektiva riskoverforingen fran originatorn i egenskap av kdpare av skydd till sdljarna
av skydd. Andra arrangemang, som forskottsbetalningar av premier, rabattmekanismer
eller alltfor komplexa premiestrukturer bor ocksa vara forbjudna for

STS-vardepapperiseringar i balansrakningen.

For att sdkerstélla stabilitet och kontinuitet i kreditriskskyddet bor uppsdgning i fortid av
originatorn av en STS-virdepapperisering i balansrakningen endast vara mojlig under vissa
avgrinsade, vil definierade omstindigheter. Aven om originatorn br ha ritt att avsluta
kreditriskskyddet 1 fortid ndr vissa angivna regulatoriska hindelser intraffar bor dessa
héndelser inbegripa faktiska dndringar i lagstiftning eller beskattning som inte rimligen
kunde forutses vid den tidpunkt dé transaktionen ingicks och som har en vésentlig negativ
inverkan pa originatorns kapitalkrav eller pa transaktionens ekonomiska aspekter jamfort
med parternas forvantan vid den tidpunkten. STS-vérdepapperiseringar 1 balansrakningen
bor inte innehalla komplexa klausuler om f6rtida uppségning for originatorn, i synnerhet
vad géller klausuler om fortida uppsdgning med mycket kort tidsfrist, som syftar till att

fran fall till fall tillfalligt &ndra hur kapitalpositionen ser ut.
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(24)

(25)

Syntetisk dverskottsmarginal &r vanligt forekommande i vissa typer av transaktioner och ar
en virdefull mekanism for bdde investerare och originatorer for att minska kostnaden for
kreditriskskyddet respektive den exponering som omfattas av risk. I det avseendet ar
syntetisk dverskottsmarginal viktig for vissa icke-professionella tillgdngsslag, till exempel
utlaning till sma och medelstora foretag och utléning till privatpersoner, som har bade
hogre avkastning och hogre kreditforluster &n andra tillgdngsslag, och for vilka de
virdepapperiserade exponeringarna genererar en overskottsmarginal for att ticka dessa
forluster. Men om den syntetiska 6verskottsmarginal som &r knuten till investerarens
position dr for hog dr det mojligt att det inte finns nagot realistiskt scenario 1 vilket
investeraren adrar sig forluster, och ddrmed ingen effektiv riskdverforing. For att motverka
tillsynsproblem och ytterligare standardisera detta strukturella sdrdrag ar det viktigt att
ange strikta kriterier for STS-vérdepapperiseringar i balansrdkningen och for att sékerstélla

ett fullstandigt offentliggérande av anviandningen av syntetisk dverskottsmarginal.

Endast kreditriskskyddsavtal av hog kvalitet bor anses godtagbara for
STS-vérdepapperiseringar i balansrakningen. Obetalt kreditriskskydd bor sékerstéllas
genom att begrinsa omfattningen av godtagbara tillhandahallare av kreditriskskydd till de
enheter som dr godtagbara i enlighet med forordning (EU) nr 575/2013 och som erkdnns
som motparter med en riskvikt pd 0 % i enlighet med del tre avdelning II kapitel 2 i den
forordningen. Nir det géller betalt kreditriskskydd bor originatorn 1 egenskap av kdpare av
skydd och investerarna i egenskap av séljare av skydd ha regressritt till sdkerhet av hog
kvalitet, som bor avse alla typer av sékerheter som kan tilldelas en riskvikt pa 0 % enligt
det kapitlet, understillt ett krav pa ldmpliga deponerings- eller forvaringsarrangemang. Nar
den stillda sikerheten bestar av likvida medel bor den innehas antingen av ett
tredjepartskreditinstitut eller deponeras hos kdparen av skydd, i bdda fallen understéllt ett

minimikrav pé kreditvéirdighet.
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(26) Medlemsstaterna bor utse de behoriga myndigheter som ar ansvariga for tillsynen av de
krav som den syntetiska virdepapperiseringen maste uppfylla for att fa STS-beteckningen.
Den behoriga myndigheten kan vara samma myndighet som utsetts for att utova tillsyn av
att originatorer, medverkande institut och specialforetag for viardepapperisering efterlever
de krav som traditionella virdepapperiseringar maste uppfylla for att erhélla
STS-beteckningen. Som vid traditionella virdepapperiseringar kan en sadan behorig
myndighet vara en annan myndighet &n den som har ansvaret for tillsyn av att originatorer,
ursprungliga langivare, specialforetag for vardepapperisering, medverkande institut och
investerare efterlever de tillsynskrav som faststélls i artiklarna 5-9 1 férordning
(EU) 2017/2402, vars efterlevnad sérskilt har anfortrotts de behoriga myndigheter som
ansvarar for tillsynen av de berdrda finansinstituten med tanke pa de kravens

tillsynsméssiga dimension.

(27) For att undvika negativa konsekvenser for den finansiella stabiliteten, bor inforandet av ett
sarskilt ramverk for STS-vérdepapperisering i balansrikningen atfoljas av en lamplig
makrotillsyn. Europeiska systemriskndmnden (ESRB) inrdttad genom Europaparlamentets
och radets forordning (EU) nr 1092/2010! bér sérskilt 6vervaka makrotillsynsrisker i
samband med syntetisk virdepapperisering och bedoma om riskerna i tillricklig grad

flyttas bort fran den systemviktiga delen av det finansiella systemet.

Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 1092/2010 av den 24 november 2010 om
makrotillsyn av det finansiella systemet pd EU-niva och om inrédttande av en europeisk
systemriskndmnd (EUT L 331, 15.12.2010, s. 1).
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(28)

I syfte att integrera hallbarhetsrelaterade transparenskrav i férordning (EU) 2017/2402 bor
EBA, i ndra samarbete med Europeiska tillsynsmyndigheten (Europeiska virdepappers-
och marknadsmyndigheten) (Esma), inrdttad genom Europaparlamentets och radets
forordning (EU) nr 1095/2010', och Europeiska tillsynsmyndigheten (Europeiska
forsikrings- och tjanstepensionsmyndigheten) (Eiopa), inrdttad genom Europaparlamentets
och radets forordning (EU) nr 1094/20102, ges i uppdrag att offentliggora en rapport om
utarbetandet av ett sdrskilt ramverk for hallbar vardepapperisering. Den rapporten bor
sarskilt innehélla en bedomning av inforandet av hallbarhetsfaktorer, genomforandet av
proportionella krav avseende offentliggdrande och due diligence, innehéllet, metoderna
och presentationen nir det giller information om negativa miljomaéssiga, sociala och
styrningsrelaterade konsekvenser samt eventuella effekter pd den finansiella stabiliteten,
utokningen av unionens virdepapperiseringsmarknad och bankernas utldningskapacitet. P&
grundval av den rapporten boér kommissionen ligga fram en rapport for Europaparlamentet
och radet om inrdttandet av ett sérskilt ramverk for hallbar viardepapperisering, vid behov

tillsammans med ett lagstiftningsforslag.

Europaparlamentets och ridets forordning (EU) nr 1095/2010 av den 24 november 2010 om
inrdttande av en europeisk tillsynsmyndighet (Europeiska vardepappers- och
marknadsmyndigheten), om dndring av beslut nr 716/2009/EG och om upphévande av
kommissionens beslut 2009/77/EG (EUT L 331, 15.12.2010, s. 84).

Europaparlamentets och ridets forordning (EU) nr 1094/2010 av den 24 november 2010 om
inrdttande av en europeisk tillsynsmyndighet (Europeiska forsikrings- och
tjanstepensionsmyndigheten), om dndring av beslut nr 716/2009/EG och om upphévande av
kommissionens beslut 2009/79/EG (EUT L 331, 15.12.2010, s. 48).
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(29) Information till investerare om hur héllbarhetsrisker och beaktande av negativa
konsekvenser for hdllbar utveckling har integrerats i investeringsbeslutsprocessen ar inte
tillrackligt utvecklad eftersom offentliggdrande av sddan information dnnu inte omfattas av
harmoniserade krav. Enligt Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2019/2088! ar
producenter av finansiella produkter och finansiella radgivare till slutinvesterare skyldiga
att beakta investeringsbesluts viktigaste negativa konsekvenser for hallbarhetsfaktorer och
redovisa hur deras due diligence-policyer tar hinsyn till dessa viktigaste negativa
konsekvenser. Offentliggdrande av negativa konsekvenser for hallbar utveckling &tfoljs av
tekniska standarder for tillsyn som utarbetats gemensamt av EBA, Esma och Eiopa
(gemensamt kallade de europeiska tillsynsmyndigheterna) om innehallet, metoderna och
presentationen nér det géller den relevanta information som ska offentliggoras enligt
forordning (EU) 2019/2088. Originatorer av STS-véirdepapperiseringar bor ocksd ha
mojlighet att offentliggora specifik information om hur negativa konsekvenser for
héllbarhetsfaktorer har beaktats, med sérskild hénsyn till konsekvenser for klimatet och
andra miljomaéssiga, sociala och styrningsrelaterade konsekvenser. For att harmonisera
offentliggdrandet av information och sékerstilla dverensstimmelse mellan forordning
(EU) 2019/2088 och forordning (EU) 2017/2402 bor de europeiska tillsynsmyndigheternas
gemensamma kommitté utarbeta tekniska standarder for tillsyn som 1 sa stor utstrackning
som mojligt bygger vidare pa deras arbete inom ramen for forordning (EU) 2019/2088 och,

nér sa dr nddvéndigt och relevant, anpassa dem till virdepapperiseringarnas sardrag.

Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2019/2088 av den 27 november 2019 om
héllbarhetsrelaterade upplysningar som ska lamnas inom den finansiella tjanstesektorn
(EUT L 317,9.12.2019, s. 1).
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(30)

€2))

(32)

Eftersom maélen for denna férordning, ndmligen att utvidga
STS-vérdepapperiseringsramverket till att omfatta syntetisk vardepapperisering och
avlidgsna regleringshinder for vardepapperisering av nddlidande exponeringar for att
ytterligare 6ka utlaningskapaciteten utan att sénka tillsynsstandarderna for bankernas
utlaning, inte 1 tillracklig utstrickning kan uppnés av medlemsstaterna utan snarare, pa
grund av atgirdens omfattning och verkningar, kan uppnés béttre pa unionsniva, kan
unionen vidta atgirder 1 enlighet med subsidiaritetsprincipen i artikel 5 i fordraget om
Europeiska unionen. I enlighet med proportionalitetsprincipen i samma artikel gar denna

forordning inte utover vad som dr nodvéndigt for att uppna dessa mal.
Forordning (EU) 2017/2402 bor darfor dndras i1 enlighet med detta.

Med hinsyn till behovet att introducera riktade atgirder for att stodja den ekonomiska
aterhdmtningen fran covid-19-krisen sa snart som mojligt, bér denna férordning skyndsamt
trdda 1 kraft den tredje dagen efter den har offentliggjorts i Europeiska unionens officiella
tidning.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

PE-CONS 70/20 LSV/cc 17

ECOMP.1.B SV



Artikel 1
Andringar av forordning (EU) 2017/2402

Forordning (EU) 2017/2402 ska éndras pa foljande sitt:
1. I artikel 2 ska foljande led ldggas till:

?24. nodlidande exponering: en exponering som uppfyller nadgot av villkoren 1

artikel 47a.3 1 forordning (EU) nr 575/2013.

25. vdrdepapperisering av nédlidande exponeringar: en viardepapperisering som baseras
pa en grupp nodlidande exponeringar vilkas nominella vérde vid
ursprungstidpunkten, och vid ett senare datum da tillgangar laggs till eller tas bort
fran den underliggande gruppen till foljd av en pafyllning, omstrukturering eller av

ndgot annat relevant skil, utgdér minst 90 % av hela gruppens nominella vérde.

26. kreditriskskyddsavtal: ett avtal som slutits mellan originatorn och investeraren om att
overfora viardepapperiserade exponeringars kreditrisk fran originatorn till
investeraren genom anvandning av kreditderivat eller garantier, varigenom
originatorn atar sig att betala ett belopp, som kallas en kreditriskskyddspremie, till
investeraren och investeraren atar sig att betala ett belopp, som kallas en
kreditriskskyddsbetalning, till originatorn, for det fall att ndgon av de i avtalet

definierade kredithdndelserna intraffar.

27. kreditriskskyddspremie: det belopp som originatorn har atagit sig att betala till
investeraren enligt kreditriskskyddsavtalet for det kreditriskskydd som utlovats av

investeraren.
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28.

29.

30.

31.

kreditriskskyddsbetalning: det belopp som investeraren har atagit sig att betala till
originatorn enligt kreditriskskyddsavtalet i det fall en kredithédndelse som ar
definierad i kreditriskskyddsavtalet intréffar.

syntetisk 6verskottsmarginal: det belopp som originatorn, enligt dokumentationen av
en syntetisk viardepapperisering, genom avtal faststéllt for att absorbera forluster i de

vardepapperiserade exponeringarna som kan uppsté fore transaktionens forfallodag.

hdllbarhetsfaktorer: hallbarhetsfaktorer enligt definitionen i artikel 2.24 i
Europaparlamentets och radets férordning (EU) 2019/2088".

icke dterbetalningspliktigt anskaffningsprisavdrag: skillnaden mellan det utestidende
saldot av exponeringarna i den underliggande gruppen och det pris till vilket dessa
exponeringar séljs av originatorn till specialforetaget for vardepapperisering, dér

varken originatorn eller den ursprungliga ldngivaren ersitts for denna skillnad.

Europaparlamentets och radets férordning (EU) 2019/2088 av
den 27 november 2019 om hallbarhetsrelaterade upplysningar som ska lamnas inom
den finansiella tjanstesektorn (EUT L 317, 9.12.2019, s. 1).”
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2. Artikel 4 ska éndras pa foljande sitt:

a)  Led a ska erséttas med foljande:

,’a)

Tredjelandet ar upptaget 1 forteckningen 6ver hogrisktredjeldnder med
strategiska brister 1 sina system for bekdmpning av penningtvétt och
finansiering av terrorism, i enlighet med artikel 9 i Europaparlamentets och

radets direktiv (EU) 2015/849".

Europaparlamentets och radets direktiv (EU) 2015/849 av den 20 maj 2015 om
atgirder for att forhindra att det finansiella systemet anvinds for penningtvitt
eller finansiering av terrorism, om dndring av Europaparlamentets och radets
forordning (EU) nr 648/2012 och om upphédvande av Europaparlamentets och
radets direktiv 2005/60/EG och kommissionens direktiv 2006/70/EG

(EUT L 141, 5.6.2015, s. 73).”

b)  Foljande led ska inforas:

”aa) Tredjelandet dr upptaget i bilaga I till EU:s forteckning over icke

samarbetsvilliga jurisdiktioner pa skatteomradet.”
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c)  Foljande stycke ska laggas till:

”For ett specialforetag for vardepapperisering etablerat, efter den ... [den dag da
denna dndringsforordning trader 1 kraft], i en jurisdiktion som ndmns i bilaga II med
anledning av att den har ett skadligt skattesystem, ska investeraren underrétta de
behoriga skattemyndigheterna i den medlemsstat dir den har skatterattsligt hemvist
om investeringen i vardepapper som utfardats av det specialforetaget for

virdepapperisering.”
3. I artikel 5.1 ska foljande led laggas till:

”f)  Nar det géller nddlidande exponeringar, att sunda standarder tillimpas for urval och

prissittning av exponeringarna.”
4. Artikel 6 ska dndras pa foljande sitt:
a) I punkt 1 ska foljande stycken laggas till:

”Vid mitning av det visentliga ekonomiska intresset netto ska bibehéllaren ta hinsyn
till eventuella avgifter som i praktiken kan anvéndas for att minska det faktiska

vésentliga ekonomiska intresset netto.

Nir det géller traditionella viardepapperiseringar av nddlidande exponeringar fér
kravet i denna punkt ocksé uppfyllas av serviceforetaget, forutsatt att serviceforetaget
kan visa att det har sakkunskaper nér det giller att férvalta exponeringar som till sin
art liknar de virdepapperiserade exponeringarna och att det har vildokumenterade
och adekvata riktlinjer, férfaranden och kontroller for riskhantering pa plats avseende

forvaltning av exponeringar.”
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b)  Foljande punkt ska inforas:

”3a. Nar det géller viardepapperiseringar av nodlidande exponeringar ska, genom

undantag fran punkt 3, nér ett icke aterbetalningspliktigt
anskaffningsprisavdrag har avtalats, bibehallandet av ett vasentligt ekonomiskt
intresse netto vid tilldimpningen av den punkten inte understiga 5 % av summan
av nettovérdet for de virdepapperiserade exponeringar som uppfyller villkoren
for att klassificeras som nddlidande exponeringar och, i tillampliga fall, det

nominella virdet av eventuella presterande vardepapperiserade exponeringar.

Nettovirdet for en nédlidande exponering ska berdknas genom att det icke
aterbetalningspliktiga anskaffningsprisavdrag som avtalats for den enskilda
virdepapperiserade exponeringen vid ursprungstidpunkten eller, i tillimpliga
fall, en motsvarande andel av det icke aterbetalningspliktiga
anskaffningsprisavdrag som avtalats for gruppen av underliggande
exponeringar vid ursprungstidpunkten, dras av fran exponeringens nominella
vérde eller, 1 tilldmpliga fall, dess utestdende vérde vid ursprungstidpunkten.
Vid faststillandet av nettovérdet av de virdepapperiserade nodlidande
exponeringarna far dessutom det icke aterbetalningspliktiga
anskaffningsprisavdraget inkludera skillnaden mellan det nominella beloppet
for de trancher av viardepapperiseringen av nddlidande exponeringar som
originatorn tecknat for efterfoljande forsédljning och det pris till vilket dessa

trancher forst séljs till icke-nérstdende tredje parter.”
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c)  Punkt 7 ska éndras pa foljande satt:
1) I forsta stycket ska foljande led laggas till:

”f)  Villkoren for bibehallande av risk enligt punkterna 3 och 3a nér det géller

vardepapperiseringar av nodlidande exponeringar.

g)  Effekten av de avgifter som betalas till bibehallaren pé det faktiska

visentliga ekonomiska intresset netto i den mening som avses i punkt 1.”
i1)  Andra stycket ska ersittas med foljande:

”EBA ska 6verldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast den ... [sex ménader efter dagen for ikrafttrddandet av

denna dndringsforordning].”
5. I artikel 9.1 ska foljande stycke liggas till:

”Genom undantag frén forsta stycket ska, nar det géller underliggande exponeringar som
var nddlidande exponeringar vid den tidpunkt di originatorn kopte dem av berord tredje

part, sunda standarder tillimpas vid urval och prissittning av exponeringarna.”
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6. I artikel 18 ska led a erséttas med foljande:

”a) om virdepapperiseringen uppfyller alla krav i avsnitt 1, 2 eller 2a i detta kapitel och

Esma har underrittats enligt artikel 27.1, och”.
7. Rubriken pa kapitel 4 avsnitt 1 ska erséttas med foljande:

”Krav for enkel, transparent och standardiserad traditionell vdrdepapperisering som inte ar

ABCP”.
8. Artikel 19 ska dndras pa foljande sitt:
a)  Artikelrubriken ska erséttas med foljande:

”Enkel, transparent och standardiserad traditionell virdepapperisering som inte ar

ABCP”.
b)  Punkt 1 ska ersdttas med foljande:

”1. Traditionella virdepapperiseringar, med undantag for ABCP-program och
ABCP-transaktioner, som uppfyller kraven i artiklarna 20, 21 och 22, ska anses
vara STS.”
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9. Artikel 22 ska dndras pd foljande sitt:
a) I punkt 4 ska foljande stycke laggas till:

”Genom undantag fran forsta stycket far originatorer, fran och med den 1 juni 2021,
besluta att offentliggora tillgédnglig information om de viktigaste negativa
konsekvenserna som de tillgangar som finansieras av underliggande exponeringar

har med avseende pa hallbarhetsfaktorer.”
b)  Foljande punkt ska laggas till:

”6. De europeiska tillsynsmyndigheterna ska, genom den gemensamma kommittén
for de europeiska tillsynsmyndigheterna, senast den ... [tre manader efter
dagen for ikrafttraidandet av denna dndringsforordning], utarbeta forslag till
tekniska standarder for tillsyn i enlighet med artiklarna 10—14 i férordningarna
(EU) nr 1093/2010, (EU) nr 1094/2010 och (EU) nr 1095/2010 om innehallet,
metoderna och presentationen nir det giller den information som avses i
punkt 4 andra stycket i den hér artikeln med avseende pé
hallbarhetsindikatorerna nér det giller negativa konsekvenser for klimatet och

andra negativa miljomassiga, sociala och styrningsrelaterade konsekvenser.
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I tillampliga fall ska de forslag till tekniska standarder for tillsyn som avses i
forsta stycket aterspegla eller bygga pa de tekniska standarder for tillsyn som
utarbetats enligt det mandat som tilldelats de europeiska tillsynsmyndigheterna

1 forordning (EU) 2019/2088, 1 synnerhet i artiklarna 2a, 4.6 och 4.7.

Kommissionen ges befogenhet att komplettera denna férordning genom att
anta de tekniska standarder for tillsyn som avses i forsta stycket i enlighet med
artiklarna 10—14 i férordningarna (EU) nr 1093/2010, (EU) nr 1094/2010 och
(EU) nr 1095/2010.”

10. Foljande avsnitt ska inforas.

” Avsnitt 2a

Krav for enkla, transparenta och standardiserade virdepapperiseringar i balansrdkningen

Artikel 26a

Enkla, transparenta och standardiserade virdepapperiseringar i balansrdikningen

1. Syntetiska vardepapperiseringar som uppfyller kraven i artiklarna 26b—26e ska

betraktas som STS-virdepapperiseringar i balansrdkningen.

2. EBA far, i ndra samarbete med Esma och Eiopa och i enlighet med artikel 16 1
forordning (EU) nr 1093/2010, anta riktlinjer och rekommendationer om en
harmoniserad tolkning och tillampning av de krav som anges 1 artiklarna 26b—26e 1

den hér férordningen.
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Artikel 26b

Krav rorande enkelhet
1.  En originator ska vara en enhet som &r godkéind eller har tillstdnd i unionen.

En originator som koper en tredje parts exponeringar for egen rikning och sedan
vérdepapperiserar dem ska tilldimpa riktlinjer vad géller kredit, indrivning,
skulduppgorelse och forvaltning som tillimpas pa de exponeringarna som inte &r
mindre strikta @n de som originatorn tillimpar pé jamforbara exponeringar som inte

ar kopta.

2. Underliggande exponeringar ska ha sitt ursprung i en del av originatorns

kirnverksambhet.

3. Ndér en transaktion avslutas ska de underliggande exponeringarna finnas i
balansrikningen for originatorn eller for en enhet som ingér i samma grupp som

originatorn.
Vid tillampning av denna punkt ska en grupp vara nagot av foljande:

a)  En grupp av rittsliga enheter som &r foreméal for konsolidering under tillsyn i

enlighet med del ett avdelning II kapitel 2 i forordning (EU) nr 575/2013.

b)  En grupp enligt definitionen 1 artikel 212.1 c i direktiv 2009/138/EG.
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4.  Originatorn far inte sékra sin exponering mot kreditrisken i virdepapperiseringens
underliggande exponeringar utdver det skydd som erhéllits genom

kreditriskskyddsavtalet.

5. Kreditriskskyddsavtalet ska folja reglerna for kreditriskreducering i artikel 249 1
forordning (EU) nr 575/2013 eller, om den artikeln inte &r tillimplig, krav som inte

ar mindre strikta dn de krav som faststills i den artikeln.

6.  Originatorn ska tillhandahélla utféstelser och garantier om att f6ljande krav &r

uppfyllda:

a)  Originatorn eller en enhet i den grupp som originatorn ingar i har fullstdndig
lagenlig och giltig dganderitt till de underliggande exponeringarna och deras

anknutna rittigheter.

b)  Om originatorn &r ett kreditinstitut enligt definitionen 1 artikel 4.1.1 1
forordning (EU) nr 575/2013, eller ett forsdkringsforetag enligt definitionen 1
artikel 13.1 i direktiv 2009/138/EG, behaller originatorn eller en enhet som
omfattas av tillsynen pa gruppniva kreditrisken for de underliggande

exponeringarna i sin balansrékning.
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d)

g)

Varje underliggande exponering uppfyller, vid den tidpunkt dé den tas in i den
vardepapperiserade portfoljen, godtagbarhetskriterierna och samtliga villkor,
utom intraffandet av en sddan kredithdndelse som avses i artikel 26e.1, for en
kreditriskskyddsbetalning, i enlighet med kreditriskskyddsavtalet i

vardepapperiseringsdokumentationen.

Sévitt originatorn kénner till dr kontraktet for varje underliggande exponering
en laglig, giltig, bindande och verkstéllbar forpliktelse for gédldendren att betala

de belopp som dr angivna 1 det kontraktet.

De underliggande exponeringarna overensstimmer med kreditgivningskriterier
som inte dr mindre strikta &n de standardkreditgivningskriterier som

originatorn tillimpar p4 liknande exponeringar som inte dr virdepapperiserade.

Sévitt originatorn kénner till har ingen av gédldendrerna vésentligt asidosatt eller
fallerat i friga om nagon av sina forpliktelser avseende en underliggande
exponering vid den tidpunkt da den underliggande tillgdngen tas in i den

virdepapperiserade portfoljen.

Sévitt originatorn kénner till innehéller transaktionsdokumentationen inte

nagon oriktig information om de underliggande exponeringarna.
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h)  Nér transaktionen avslutas eller ndr en underliggande exponering tas in i den
vardepapperiserade portfoljen, har kontraktet mellan gdldendren och den
ursprungliga Idngivaren avseende den underliggande exponeringen inte dndrats
pa sadant sitt att det har paverkat den underliggande exponeringens

verkstillbarhet eller mojligheten att driva in den.

7. Underliggande exponeringar ska uppfylla pa forhand faststéllda, tydliga och
dokumenterade godtagbarhetskriterier som inte medger en diskretionér aktiv

portfoljforvaltning av dessa exponeringar.

Vid tillampning av denna punkt ska substitution av exponeringar som inte ar
forenliga med géllande utfastelser eller garantier eller, om vardepapperiseringen
omfattar en pafyllningsperiod, tilligg av exponeringar som uppfyller de angivna

pafyllnadsvillkoren, inte betraktas som aktiv portfoljforvaltning.

Varje exponering som lagts till efter transaktionens avslutsdag ska uppfylla
godtagbarhetskriterier som inte dr mindre strikta 4n de som tillimpades vid det

ursprungliga urvalet av de underliggande exponeringarna.

En underliggande exponering far tas bort fran transaktionen om den underliggande

exponeringen

a) till fullo har aterbetalats eller pa annat sétt 16pt ut,
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b)  har avyttrats inom originatorns normala affdrsverksamhet, forutsatt att en sadan
avyttring inte utgor ett sidant implicit stod som avses i artikel 250 i forordning

(EU) nr 575/2013,

c)  dr foremal for en dndring som inte dr kreditberoende, t.ex. refinansiering eller
omstrukturering av skuld, och som intraffar under den normala forvaltningen

av den underliggande exponeringen, eller
d) inte uppfyllde godtagbarhetskriterierna nir den togs in i transaktionen.

Virdepapperiseringen ska baseras pa en grupp av underliggande exponeringar som &r
homogena i frdga om tillgdngstyp, med beaktande av kénnetecknen for
tillgdngstypens kassafloden, inbegripet kdannetecknen med avseende pa avtal,
kreditrisk och forskottsbetalning. En grupp av underliggande exponeringar fér inte

bestd av fler &n en tillgdngstyp.

De underliggande exponeringar som avses i forsta stycket ska innehalla forpliktelser
som &r avtalsméssigt bindande och verkstillbara, med full regressratt mot

gildendrerna och, i tilldmpliga fall, garantigivarna.

De underliggande exponeringar som avses i forsta stycket ska ha faststillda
periodiska betalningsfloden, for vilka avbetalningsbeloppen kan komma att variera,
som hanfor sig till hyres-, kapitalbelopps- eller rintebetalningar eller till nagon annan
rétt till inkomst frén tillgangar som utgor sikerhet for sddana betalningar. De
underliggande exponeringarna fir dven generera inkomster fran forsiljning av

finansierade eller leasade tillgdngar.
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10.

De underliggande exponeringar som avses i forsta stycket i denna punkt far inte
omfatta Gverlatbara viardepapper enligt definitionen i artikel 4.1.44 i direktiv
2014/65/EU, med undantag av foretagsobligationer som inte dr noterade pa en

handelsplats.
Underliggande exponeringar far inte omfatta virdepapperiseringspositioner.

De kreditgivningsprinciper enligt vilka underliggande exponeringar initieras samt
alla visentliga dndringar av tidigare kreditgivningsprinciper ska utan onédigt
dr6jsmaél redovisas fullt ut for potentiella investerare. De underliggande
exponeringarna ska tecknas med full regressritt mot en géldenér som inte &r ett
specialforetag for virdepapperisering. Ingen tredje part ska vara involverad i

kredit- eller garantibeslut rorande de underliggande exponeringarna.

Nir det géller viardepapperiseringar vars underliggande exponeringar dr bostadslén
ska gruppen av 1an inte innefatta 1an som marknadsforts och tecknats pa premissen
att lanesdkanden, eller i tillimpliga fall intermedidrerna, fatt kinnedom om att de

lamnade uppgifterna eventuellt inte kontrolleras av ldngivaren.

Bedomningen av lntagarens kreditvérdighet ska uppfylla kraven i artikel 8 i direktiv
2008/48/EG eller i artikel 18.1-18.4, 18.5 a och 18.6, i direktiv 2014/17/EU eller, dér

sa ar tillampligt, likvérdiga krav i tredjelander.
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Originatorn eller den ursprungliga langivaren ska ha sakkunskaper nér det giller att

initiera exponeringar som till sin art liknar de exponeringar som vérdepapperiseras.

11.  Underliggande exponeringarna far vid den tidpunkt da de viljs ut inte omfatta
fallerande exponeringar i den mening som avses 1 artikel 178.1 i férordning
(EU) nr 575/2013 eller exponeringar mot en géldenér eller garantigivare med nedsatt

kreditvardighet som, sévitt originatorn eller den ursprungliga langivaren kénner till

a)  har forklarats insolvent eller har fordringsdgare som av en domstol beviljats
slutgiltig verkstéllighetsritt som inte kan dverklagas eller skadestind till foljd
av en utebliven betalning inom tre ar fore ursprungstidpunkten eller som under
de tre ar som foregér dagen for urvalet av de underliggande exponeringarna har
genomgatt en process for omstrukturering av skuld avseende dennes

nddlidande exponeringar, med undantag for de fall dér

i)  en omstrukturerad underliggande exponering inte har gett upphov till nya
utestdende fordringar efter dagen for omstruktureringen, som ska ha &gt
rum minst ett &r fore dagen for urvalet av de underliggande

exponeringarna, och

ii)  den information som tillhandahalls av originatorn i enlighet med
artikel 7.1 fOrsta stycket a och e 1 uttryckligen anger andelen
omstrukturerade underliggande exponeringar, tidpunkten for och ndrmare
uppgifter om omstruktureringen samt exponeringarnas resultat sedan

dagen for omstruktureringen,
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b)  vid ursprungstidpunkten for den underliggande exponeringen, i forekommande
fall, fanns i ett kreditregister 6ver personer med negativ kredithistorik som &r
tillgédngligt for allminheten eller, vid avsaknad av ett sadant kreditregister som
ar tillgdngligt for allménheten, ett annat kreditregister som éar tillgéngligt for

originatorn eller den ursprungliga l&ngivaren, eller

c)  har en kreditvdrdering eller ett kreditomddme som tyder pa att risken for att
avtalsenliga betalningar inte kommer att betalas &r betydligt hdgre én for

jamforbara exponeringar, som inte dr vardepapperiserade, som originatorn har.

12.  Géldenédrerna ska vid den tidpunkt da de underliggande exponeringarna inkluderas ha

gjort minst en betalning, forutom i fall dér

a)  virdepapperiseringen dr en revolverande virdepapperisering som baseras pa
exponeringar som ska betalas som ett engangsbelopp eller som har en 16ptid pa
mindre &n ett ar, inklusive, utan begriansning, ménadsbetalningar pa

revolverande krediter, eller

b)  exponeringen motsvarar refinansieringen av en exponering som redan ingér i

transaktionen.

13.  EBA ska i ndra samarbete med Esma och Eiopa utarbeta forslag till tekniska
standarder for tillsyn fOr att ytterligare specificera vilka underliggande exponeringar

enligt punkt 8 som anses vara homogena.
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EBA ska dverldmna detta forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen
senast den ... [sex manader efter dagen for ikrafttridandet av denna

andringsforordning].

Kommissionen ska ges befogenhet att komplettera denna férordning genom att anta
de tekniska standarder for tillsyn som avses i forsta stycket i enlighet med

artiklarna 1014 i férordning (EU) nr 1093/2010.

Artikel 26¢

Krav rorande standardisering

1. Originatorn eller den ursprungliga langivaren ska uppfylla kravet pé bibehallande av

risk 1 enlighet med artikel 6.

2. De rinte- och valutarisker som hérror frén en virdepapperisering och deras mdjliga
effekter pa betalningarna till originatorn och investerarna ska beskrivas 1
transaktionsdokumentationen. Dessa risker ska minskas pé lampligt sitt och alla
atgirder som vidtagits i detta avseende ska offentliggdras. Varje sékerhet som stillts
for investerarens forpliktelser enligt kreditriskskyddsavtalet ska vara noterad i

samma valuta som kreditriskskyddsbetalningen.

Vid en virdepapperisering genom ett specialforetag for vardepapperisering ska
specialforetagets skulder avseende riantebetalningarna till investerarna vid varje
betalningsdatum vara lika med eller mindre &n beloppet for specialforetagets intdkter

fran originatorn och eventuella sidkerhetsarrangemang.
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Gruppen av underliggande exponeringar far inte innehalla derivat, utom for att sékra
rinte- eller valutarisker for de underliggande exponeringarna. Sddana derivat ska
tecknas och dokumenteras i enlighet med allmént accepterade normer i den

internationella finansvarlden.

Eventuella referensrintebetalningar avseende transaktionen ska grunda sig pa nagot

av foljande:

a)  Normalt sett tillimpade marknadsréantor eller normalt sett tillimpade
sektorsrantor som aterspeglar finansieringskostnaderna och inte pa

komplicerade formler eller derivat.

b)  Intdkter som genererats av den sdkerhet som stillts for investerarens

forpliktelser enligt skyddsavtalet.

Eventuella referensrintebetalningar som ska goras for de underliggande
exponeringarna ska grunda sig pd normalt sett tillimpade marknadsréntor eller
normalt sett tillimpade sektorsrintor som speglar finansieringskostnaderna och inte

pa komplicerade formler eller derivat.

Efter att en verkstillighetshdndelse intrdffat med avseende pa originatorn, har

investeraren rétt att vidta verkstéllighetsatgirder.
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Niér det giller en virdepapperisering genom ett specialforetag for vardepapperisering
far, ndr en underrittelse om verkstéllighet eller uppsdgning av
kreditriskskyddsavtalet har levererats, inga kontantbelopp medel kvarhallas i
specialforetaget for vardepapperisering utdover vad som krivs for att sdkerstélla att
specialforetaget for virdepapperisering kan bedriva sin verksambhet, att betalningar
avseende de skyddsbetalningar for fallerade exponeringar som fortfarande omfattas
av en skulduppgorelseprocess vid tidpunkten for uppsdgning kan goras eller att
investerare under ordnade former aterbetalas 1 enlighet med avtalsvillkoren for

vardepapperiseringen.

Forluster ska fordelas mellan innehavarna av vardepapperiseringspositionen utifran

tranchernas prioritet, och fordelningen borja med tranchen med lagst prioritet.

Sekventiell amortering ska tillimpas pa alla trancher for att faststélla utestdende
belopp for trancherna per varje betalningsdatum, och borja med tranchen med hogst

prioritet.

Genom avvikelse fran andra stycket ska transaktioner som har en icke-sekventiell
prioritetsordning for betalningar inbegripa utlésande faktorer kopplade till resultaten
for de underliggande exponeringarna som resulterar i att prioritetsordningen for
betalningar atergar till sekventiella betalningar enligt prioritetsordning. Sddana

resultatrelaterade utlosande faktorer ska atminstone inbegripa

a)  antingen okningen av det kumulativa vérdet av fallerade exponeringar eller
okningen av de kumulativa forlusterna over en viss procentandel av det

utestaende beloppet for den underliggande portfoljen,

PE-CONS 70/20 LSV/cc 37

ECOMP.1.B SV



b)  ytterligare en bakétblickande utlosande faktor, och
c) en framédtblickande utlosande faktor.

EBA ska utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn for att specificera och, 1

forekommande fall, kalibrera de resultatrelaterade utlosande faktorerna.

EBA ska dverldmna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till

kommissionen senast den 30 juni 2021.

Kommissionen ges befogenhet att komplettera denna férordning genom att anta de
tekniska standarder for tillsyn som avses i fjarde stycket 1 enlighet med

artiklarna 10—14 i férordning (EU) nr 1093/2010.

Niér trancher amorteras ska beloppet avseende sékerheten motsvarande beloppet for
amorteringen av dessa trancher betalas tillbaka till investerarna, forutsatt att

investerarna har stéllt sdkerhet for dessa trancher.

Om en sadan kredithédndelse som avses i artikel 26e har intraffat avseende
underliggande exponeringar och skulduppgorelsen for dessa exponeringar inte &r
slutford, ska det belopp for kreditriskskydd som &r kvarstdende per ett givet
betalningsdatum minst motsvara det utestiende nominella beloppet for dessa
underliggande exponeringar, minus beloppet for eventuella mellanliggande

betalningar som gjorts med avseende pa de underliggande exponeringarna.
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6.  Transaktionsdokumentationen ska innehalla ldmpliga bestimmelser om fortida
amortering eller faktorer som utldser ett avslutande av den rullande perioden om
virdepapperiseringen ér en revolverande vardepapperisering, vilka ska omfatta

atminstone foljande:

a)  En forsdmring av de underliggande exponeringarnas kreditkvalitet till en niva

motsvarande eller under ett pa forhand faststéllt troskelvérde.
b)  En 6kning av forluster 6ver ett pa forhand faststillt troskelvirde.

c)  Det har inte gitt att generera tillrdckligt med nya underliggande exponeringar
som uppfyller den pa forhand faststéllda kreditkvaliteten under en angiven

period.
7.  Transaktionsdokumentationen ska tydligt ange f6ljande:

a)  De avtalade forpliktelserna, uppgifterna och ansvarsomradena for
serviceforetaget, trustforvaltaren och leverantorer av andra anknutna tjénster,
enligt vad som &r tillimpligt, och den tredjepartskontrollant som avses i

artikel 26¢e.4.

b)  De bestammelser som sékerstéller ersittning av serviceforetag, trustforvaltare,
leverantorer av andra anknutna tjanster eller den tredjepartskontrollant som
avses i artikel 26e.4 i hindelse av fallissemang eller insolvens for nagon av
dessa tjansteleverantorer, om dessa tjdnsteleverantorer inte sammanfaller med
originatorn, pé ett sitt som inte leder till att tillhandahallandet av dessa tjénster

upphor.
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c)  De forvaltningsforfaranden som giller de underliggande exponeringarna pa
transaktionens avslutsdag och efterat och under vilka omsténdigheter dessa

forfaranden far dndras.

d)  De forvaltningsstandarder som serviceforetaget ar skyldigt att folja i
forvaltningen av de underliggande exponeringarna under hela

vardepapperiseringens 16ptid.

8.  Serviceforetaget ska ha sakkunskaper nir det giller att forvalta exponeringar som till
sin art liknar de viardepapperiserade exponeringarna och ska ha vdldokumenterade
och adekvata riktlinjer, forfaranden och kontroller for riskhantering avseende

forvaltning av exponeringar.

Serviceforetaget ska tillimpa forvaltningsforfaranden péd de underliggande
tillgdngarna som inte 4r mindre strikta dn de som originatorn tillimpar pa liknande

exponeringar som inte dr vardepapperiserade.

9.  Originatorn ska uppritthélla ett uppdaterat referensregister for identifiering av de
underliggande exponeringarna vid varje given tidpunkt. Registret ska innehdlla
referensgéldendrer, referensforpliktelser fran vilka de underliggande exponeringarna
hirror och, for varje underliggande exponering, det nominella belopp som skyddas

och som ar utestdende.

10. Transaktionsdokumentationen ska innehalla tydliga bestimmelser som gor det léttare
att snabbt 16sa konflikter mellan olika kategorier av investerare. Vid en
véirdepapperisering genom ett specialforetag for vardepapperisering ska rostrétter
vara tydligt faststillda och fordelade mellan obligationsinnehavare och det ska finnas
en tydlig beskrivning av de skyldigheter som trustforvaltaren och andra enheter med

forvaltaruppdrag har gentemot investerarna.
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Artikel 26d

Krav rérande transparens

1. Originatorn ska fore prissittningen ge potentiella investerare tillgéng till statiska och
dynamiska uppgifter om historiken vad géller fallissemang och forluster, t.ex.
uppgifter om misskotsel och fallissemang, for exponeringar som vésentligen liknar
de exponeringar som virdepapperiseras, och killorna till dessa uppgifter samt pé
vilken grund exponeringarna bedomts vara likartade. Dessa uppgifter ska ticka en

period pa minst fem ar.

2. Etturval av de underliggande exponeringarna ska omfattas av en extern kontroll av
en lamplig och oberoende part innan transaktionen avslutas, inbegripet en kontroll av
att de underliggande exponeringarna dr godtagbara for kreditriskskydd enligt
kreditriskskyddsavtalet.

3. Originatorn ska, fore prissattningen av viardepapperiseringen, for potentiella
investerare gora en kassaflodesmodell for skulder tillgdnglig som exakt representerar
avtalsforhédllandet mellan de underliggande exponeringarna och betalningarna mellan
originatorn, investerarna, andra tredje parter och, i tilldimpliga fall, specialforetaget
for vardepapperisering, och ska efter prissittningen fortlopande géra den modellen

tillgénglig for investerarna och for potentiella investerare pa begaran.
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4. Nar det giller viardepapperiseringar dir de underliggande exponeringarna &r
bostadslan, billén eller billeasing ska originatorn offentliggora tillgdnglig information
om miljéprestandan for de tillgangar som finansieras genom sadana bostadslan,
sadana billén eller sddan billeasing, som en del av den information som redovisas

enligt artikel 7.1 forsta stycket a.

Genom undantag fran forsta stycket fir originatorer, fran och med den 1 juni 2021,
besluta att offentliggora tillgédnglig information om de viktigaste negativa
konsekvenserna som de tillgangar som finansieras av underliggande exponeringar

har med avseende pa héllbarhetsfaktorer.

5. Originatorn ska vara ansvarig for att artikel 7 efterlevs. Den information som krévs
enligt artikel 7.1 fOrsta stycket a ska pa begéiran goras tillgénglig for potentiella
investerare fore prissittningen. Den information som kravs enligt artikel 7.1
forsta stycket b—d ska goras tillgidnglig fore prissdttningen, atminstone i form av ett
utkast eller i sin ursprungliga form. Den slutgiltiga dokumentationen ska goras

tillgdnglig for investerarna senast 15 dagar efter transaktionens avslutande.
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De europeiska tillsynsmyndigheterna ska, genom den gemensamma kommittén for
de europeiska tillsynsmyndigheterna, senast den ... [tre manader efter dagen for
ikrafttrddandet av denna dndringsférordning], utarbeta forslag till tekniska standarder
for tillsyn 1 enlighet med artiklarna 10—-14 1 férordningarna (EU) nr 1093/2010,

(EU) nr 1094/2010 och (EU) nr 1095/2010 om innehallet, metoderna och
presentationen nar det géller den information som avses i punkt 4 andra stycket i den
hir artikeln med avseende pa héllbarhetsindikatorerna nér det géller negativa
konsekvenser for klimatet och andra negativa miljomaéssiga, sociala och

styrningsrelaterade konsekvenser.

I tillimpliga fall ska de forslag till tekniska standarder for tillsyn som avses i
forsta stycket 1 denna punkt dterspegla eller bygga pé de tekniska standarder for
tillsyn som utarbetats i enlighet med det mandat som tilldelats de europeiska
tillsynsmyndigheterna i férordning (EU) 2019/2088, i synnerhet i artiklarna 2a, 4.6
och 4.7.

Kommissionen ges befogenhet att komplettera denna forordning genom att anta de
tekniska standarder for tillsyn som avses i forsta stycket i enlighet med

artiklarna 10-14 i forordningarna (EU) nr 1093/2010, (EU) nr 1094/2010 och
(EU) nr 1095/2010.
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Artikel 26e

Krav rorande kreditriskskyddsavtalet, tredjepartskontrollant och syntetisk

overskottsmarginal
1.  Kreditriskskyddsavtalet ska atminstone ticka foljande kredithandelser:

a)  Nar riskoverforingen uppnas genom anvindning av garantier, de

kredithidndelser som avses i artikel 215.1 a 1 forordning (EU) nr 575/2013.

b)  Niér riskdverforingen uppnas genom anvandning av kreditderivat, de

kredithdndelser som avses i artikel 216.1 a i1 forordning (EU) nr 575/2013.

Alla kredithindelser ska dokumenteras.

Sadana anstdndsatgérder i den mening som avses i artikel 47 b i forordning
(EU) nr 575/2013 som tillimpas pa de underliggande exponeringarna ska inte
utesluta att godtagbara kredithdndelser utlGses.
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Kreditriskskyddsbetalningen efter att en kredithéndelse intraffat ska berdknas baserat
pa originatorns eller den ursprungliga ldngivarens faktiska realiserade forlust,
berdknad i enlighet med deras standardprinciper och -forfaranden for atervinning for
de berorda exponeringstyperna och bokforas i deras finansiella rapporter vid den
tidpunkt betalningen gors. Den slutliga kreditriskskyddsbetalningen ska betalas inom
en angiven tidsperiod efter att skulduppgorelsen avslutats for den berdrda
underliggande exponeringen, om skulduppgorelsen avslutats fore utgangen av den

planerade lagenliga 16ptiden eller fore uppsidgning i fortid av kreditriskskyddsavtalet.

En mellanliggande kreditriskskyddsbetalning ska goras senast sex manader efter att
en sadan kredithdndelse som avses i punkt 1 har intréffat om skulduppgorelsen for
forlusterna for den berdrda underliggande exponeringen inte har slutforts fore den
sexménadersperiodens slut. Den mellanliggande kreditriskskyddsbetalningen ska

vara minst det hogsta av foljande:

a)  Det forvintade forlustbeloppet som motsvarar den nedskrivning som har
bokf6rts av originatorn i dennes finansiella rapporter i enlighet med de
tillimpliga redovisningsreglerna vid den tidpunkt d& den mellanliggande
betalningen gors med antagandet att kreditriskskyddsavtalet inte finns och inte

tacker nagra forluster.

b) Itillimpliga fall det forvéintade forlustbeloppet enligt vad som faststills 1
enlighet med del tre avdelning II kapitel 3 i1 forordning (EU) nr 575/2013.
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Om en mellanliggande kreditriskskyddsbetalning gors ska den slutliga
kreditriskskyddsbetalning som avses i forsta stycket goras for att justera den

mellanliggande avriakningen av forluster mot den faktiska realiserade forlusten.

Metoden for berdkning av mellanliggande och slutliga kreditriskskyddsbetalningar
ska anges i kreditriskskyddsavtalet.

Kreditriskskyddsbetalningen ska st i proportion till andelen av det utestdende
nominella beloppet for den motsvarande underliggande exponering som ticks av

kreditriskskyddsavtalet.

Originatorns rétt att erhélla kreditriskskyddsbetalningen ska vara verkstillbar. De
belopp som ska betalas av investerare enligt kreditriskskyddsavtalet ska vara tydligt
faststéllda 1 kreditriskskyddsavtalet och vara begrdnsade. Det ska under alla
omsténdigheter vara mdjligt att berdkna dessa belopp. Kreditriskskyddsavtalet ska
tydligt faststdlla under vilka omstandigheter investerare ska vara skyldiga att gora
betalningar. Den tredjepartskontrollant som avses i punkt 4 ska bedéma huruvida

sddana omstdndigheter foreligger.

Beloppet for kreditriskskyddsbetalningen ska beréknas pa nivan for den enskilda

underliggande exponering for vilken en kredithéndelse har intriffat.
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Kreditriskskyddsavtalet ska ange den lédngsta forlingningsperiod som ska gélla for
skulduppgorelseprocessen for de underliggande exponeringarna avseende vilken en
sadan kredithdndelse som avses i punkt 1 har intréffat, om skulduppgorelseprocessen
inte dr slutford vid utgangen av den planerade lagenliga 16ptiden eller vid uppségning
1 fortid av kreditriskskyddsavtalet. En sddan forlangningsperiod fér inte vara langre
an tva ar. Kreditriskskyddsavtalet ska foreskriva att en slutlig
kreditriskskyddsbetalning ska goras innan forldngningsperioden 16per ut baserat pa
originatorns slutliga forlustberdkning som skulle ha bokforts av originatorn i dennes
finansiella rapporter vid denna tidpunkt med antagandet att kreditriskskyddsavtalet

inte finns och inte ticker nagra forluster.

I det fall kreditriskskyddsavtalet sdgs upp ska skulduppgorelsen fortsitta med
avseende pa varje utestdende kredithdndelse som har intréffat fére den uppsagningen,

pa samma sitt som enligt beskrivningen i forsta stycket.

De kreditriskskyddspremier som ska betalas enligt kreditriskskyddsavtalet ska vara
strukturerade sa att de dr beroende av de presterande viardepapperiserade
exponeringarnas utestiende nominella belopp vid tidpunkten for betalningen och
aterspegla den skyddade tranchens risk. Kreditriskskyddsavtalet ska darfor inte
stipulera garanterade premier, forskottsbetalning av premier, rabattmekanismer eller
andra mekanismer som kan leda till att den faktiska fordelningen av forluster pa
investerarna undviks eller minskas eller att en del av de erlagda premierna till

originatorn efter utgdngen av transaktionens 16ptid aterbetalas.
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Genom undantag frin tredje stycket i denna punkt ska forskottsbetalningar av
premier tillatas, forutsatt att reglerna for statligt stod efterlevs, om garantisystemet
sarskilt foreskrivs 1 en medlemsstats nationella riatt och omfattas av en motgaranti
frdn nagon av de enheter som fortecknas i artikel 214.2 a—d i forordning

(EU) nr 575/2013.

Transaktionsdokumentationen ska innehalla en beskrivning av hur
kreditriskskyddspremien och eventuella obligationskuponger berdknas med avseende

pa varje betalningsdag over viardepapperiseringens hela 16ptid.
Investerarnas ratt att erhilla kreditriskskyddspremier ska vara verkstéllbar.

Originatorn ska utse en tredjepartskontrollant fore transaktionens avslutsdag. For de
underliggande exponeringarna for vilka ett meddelande om en kredithdndelse har

skickats ska tredjepartskontrollanten atminstone kontrollera foljande for var och en:

a)  Attden kredithdndelse som avses i meddelandet om kredithdndelse &r en

kredithidndelse enligt vad som dr angivet i villkoren i kreditriskskyddsavtalet.

b)  Att den underliggande exponeringen ingick i referensportfoljen vid den

tidpunkt nér den berdrda kredithdndelsen intréffade.
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d)

Att den underliggande exponeringen uppfyllde godtagbarhetskriterierna vid

den tidpunkt den togs in i referensportfoljen.

Om en underliggande exponering har lagts till i vardepapperiseringen till f6ljd

av en pafyllning, att denna pafyllning f6ljde villkoren for pafyllning.

Att det slutliga forlustbeloppet ér forenligt med de forluster som redovisats av

originatorn i dennes resultatrakning.

Att, vid den tidpunkt den slutliga kreditriskskyddsbetalningen gors, forlusterna
1 samband med de underliggande exponeringarna har fordelats pa investerarna

pa ett riktigt sitt.

Tredjepartskontrollanten ska vara oberoende av originatorn och investerarna och, i

tillimpliga fall, av specialforetaget for virdepapperisering och ska ha accepterat

uppdraget som tredjepartskontrollant senast pa transaktionens avslutsdag.

Tredjepartskontrollanten far utféra kontrollen pa urvalsbasis i stillet for av varje

enskild underliggande exponering for vilken kreditriskskyddsbetalning begérs.

Investerare far emellertid begdra kontroll av en viss underliggande exponerings

godtagbarhet om de inte dr ndjda med kontrollen pa urvalsbasis.
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Originatorn ska inkludera ett d&tagande i transaktionsdokumentationen att ge
tredjepartskontrollanten tillgang till all den information som krévs for att kontrollera

kraven enligt forsta stycket.

5. Originatorn far endast sdga upp transaktionen fore utgangen av dess 16ptid pa grund

av nagon av foljande hiandelser:
a)  Investerarens insolvens.

b) Investerares underlatenhet att betala forfallna belopp enligt
kreditriskskyddsavtalet eller investerarens overtrddelse av varje faststélld

viasentlig forpliktelse i transaktionsdokumenten.
c) Relevanta regulatoriska hiandelser, daribland

1)  relevanta dndringar av unionsritt eller nationell rétt, relevanta dndringar
av behoriga myndigheter av officiellt offentliggjorda tolkningar av sddan
rétt, 1 tillampliga fall, eller relevanta &dndringar av beskattningen eller
redovisningen av transaktionen som har en visentlig negativ inverkan pa
transaktionens ekonomiska effektivitet, 1 varje fall jaimfort med vad som
var forvintat vid den tidpunkt transaktionen ingicks och som inte

rimligen kunde vara forvintat per den tidpunkten,
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i1)  ett faststillande av en behdrig myndighet att originatorn eller ett av
originatorns nirstdende foretag inte har tillatelse eller inte lingre har
tillatelse att erkdnna en betydande kreditriskdverforing i enlighet med
artikel 245.2 eller 245.3 i forordning (EU) nr 575/2013 med avseende pé

virdepapperiseringen.

d) Utnyttjande av en option att siga upp transaktionen vid en viss tidpunkt
(tidsoption), ndr tidsperioden métt fran transaktionens avslutsdag ér lika med
eller langre dn den viktade genomsnittliga 16ptiden for den ursprungliga

referensportfoljen pé transaktionens avslutsdag.

e) Utnyttjande av en stddoption enligt definitionen i artikel 242.1 i forordning
(EU) nr 575/2013.

f)  Vid obetalt kreditriskskydd, nér investeraren inte ldngre anses vara en

godtagbar utfirdare av kreditskydd i enlighet med villkoren i punkt 8.

I transaktionsdokumentationen ska det anges om nagon av de réttigheter som avses i
leden d och e ingér i den berorda transaktionen och hur sddana réttigheter ar

strukturerade.

Vid tillimpningen av led d far tidsoptionen inte vara utformad for att undvika
fordelning av forluster pa kreditforstarkningspositioner eller andra positioner som
innehas av investerare och inte vara utformad pé annat sétt for att tillhandahélla

kreditforstirkning.
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Vid anvindning av tidsoptionen ska originatorer underrétta de behdriga
myndigheterna om hur de krav som avses i andra och tredje styckena uppfylls,
tillsammans med en motivering till anvindningen av tidsoptionen och en rimlig
redogorelse som visar att skilet till anvindningen av tidsoptionen inte dr en

forsdmring av de underliggande tillgdngarnas kvalitet.

Nar det géller forbetalt kreditriskskydd ska sédkerheten vid uppségning av
kreditriskskyddsavtalet aterlamnas till investerarna i prioritetsordning for de trancher
som omfattas av bestimmelserna i relevant insolvensritt, beroende pa vad som ar

tillampligt pa originatorn.

Investerare far inte sdga upp en transaktion fore utgangen av dess 16ptid av nagot
annat skél dn underlatenhet att betala kreditriskskyddspremien eller nigon annan

visentlig Overtrddelse av avtalsforpliktelser fran originatorns sida.

Originatorn far gora dtaganden om syntetisk dverskottsmarginal, som ska vara
tillgdnglig som kreditforstarkning for investerarna, om samtliga foljande villkor &r

uppfyllda:

a)  Beloppet for den syntetiska dverskottsmarginal som originatorn atar sig att
anvianda som kreditforstarkning vid varje betalningsperiod dr angivet i
transaktionsdokumentationen och uttryckt som en fast procentsats av det totala
utestdende portfoljsaldot per borjan av den berdrda betalningsperioden (fast

syntetisk overskottsmarginal).
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b)  Den syntetiska dverskottsmarginal som inte anvénds till att tdcka forluster som

uppstér under varje betalningsperiod ska betalas tillbaka till originatorn.

c)  For originatorer som anvinder den internmetod som avses 1 artikel 143 1
forordning (EU) nr 575/2013 fér det totala beloppet for sadana ataganden per ar
inte overstiga beloppen for forvintade forluster for ett ar péd alla underliggande
exponeringar for det aret, beréknade i enlighet med artikel 158 i den

forordningen.

d)  For originatorer som inte anvénder den internmetod som avses 1 artikel 143 1
forordning (EU) nr 575/2013 ska berdkningen av de forvintade forlusterna i
den underliggande portfoljen for ett &r vara tydligt faststilld i

transaktionsdokumentationen.
e) [Itransaktionsdokumentationen anges villkoren i denna artikel.
8. Ett kreditriskskyddsavtal ska ha formen av

a)  en garanti som uppfyller kraven i del tre avdelning II kapitel 4 i1 férordning
(EU) nr 575/2013, genom vilken kreditrisken dverfors till ndgon av de enheter
som fortecknas 1 artikel 214.2 a—d i forordning (EU) nr 575/2013, forutsatt att
exponeringarna for investeraren uppfyller villkoren for en riskvikt pa 0 %

enligt del tre avdelning II kapitel 2 1 den férordningen,
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b)

en garanti som uppfyller kraven i del tre avdelning II kapitel 4 i forordning
(EU) nr 575/2013, som omfattas av en motgaranti av nagon av de enheter som

avses 1 led a 1 denna punkt, eller

annat kreditriskskydd som inte avses i leden a och b i denna punkt, i form av en
garanti, ett kreditderivat eller en kreditldnkad obligation som uppfyller kraven i
artikel 249 i forordning (EU) nr 575/2013, forutsatt att investerarens
forpliktelser garanteras av sédkerheter som uppfyller kraven 1 punkterna 9

och 10 1 den hir artikeln.

9.  Ett annat kreditriskskydd som avses i punkt 8 ¢ ska uppfylla foljande krav:

a)

b)

Originatorns rétt att anvénda sdkerheten for att fullgora investerarnas
skyddsbetalningsforpliktelser dr verkstillbar och denna ritts verkstéllbarhet

sdkerstélls genom ldmpliga sdkerhetsarrangemang.

Investerarnas rétt att, nir vardepapperiseringen avvecklas eller nir tranchernas
amorteras, ldmna tillbaka sékerhet som inte har anvénts for att gora

skyddsbetalningar &r verkstillbar.
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c)  Om sdkerheten placeras i virdepapper anges i transaktionsdokumentationen

godtagbarhetskriterierna och forvaringsarrangemangen for dessa vérdepapper.

I transaktionsdokumentationen ska det anges om investerare &r fortsatt exponerade

for originatorns kreditrisk.

Originatorn ska inhdmta ett utlatande fran en kvalificerad juridisk radgivare som

bekriftar att kreditriskskyddet ar verkstéllbart inom alla relevanta territorier.

10. Om ett annat kreditriskskydd tillhandahélls 1 enlighet med punkt 8 c 1 denna artikel
ska originatorn och investeraren ha regressritt till sdkerhet av hog kvalitet, som ska

vara nagon av foljande:

a)  Sékerhet i form av rantebdrande vardepapper med en riskvikt pa 0 % risk enligt
vad som avses 1 del tre avdelning II kapitel 2 1 férordning (EU) nr 575/2013

som uppfyller samtliga f6ljande villkor:

i)  Dessa rantebdrande vardepapper har en dterstdende 16ptid pa hogst tre
manader som inte dr ldngre dn den aterstdende tiden fram till nésta

betalningsdatum.

i1)  Dessa rantebdrande virdepapper kan 16sas in mot ett kontantbelopp

motsvarande det utestdende saldot for den skyddade tranchen.

i)  Dessa rintebdrande viardepapper innehas av ett forvaringsinstitut som &r

oberoende av originatorn och investerarna.
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b)  Sikerhet i form av kontanta medel som innehas av ett utomstaende
kreditinstitut med kreditkvalitetssteg 3 eller hogre i linje med mappningen som

faststills 1 artikel 136 1 forordning (EU) nr 575/2013.

Genom undantag fran forsta stycket i denna punkt far endast originatorn, forutsatt att
investeraren uttryckligen samtycker i den slutliga transaktionsdokumentationen efter
att ha gjort sin due diligence-granskning enligt artikel 5 i denna forordning,
inbegripet en beddmning av relevant motpartsriskexponering, ha regressratt till
sdkerhet av hog kvalitet 1 form av kontanta medel som inlaning hos originatorn, eller
ett av dess nérstdende foretag, om originatorn eller ett av dess nérstdende foretag
minst uppfyller kraven for kreditkvalitetssteg 2 i linje med den mappning som

faststélls 1 artikel 136 1 forordning (EU) nr 575/2013.

De behoriga myndigheter som utsetts enligt artikel 29.5 far, efter samrad med EBA,
tillata sédkerheter i form av kontanta medel som inlédning hos originatorn, eller ett av
dess nirstdende foretag, om originatorn eller ett av dess nérstdende foretag uppfyller
kraven for kreditkvalitetssteg 3 forutsatt att marknadssvéarigheter, objektiva hinder
som en foljd av det kreditkvalitetssteg som tilldelats institutets medlemsstat eller
betydande potentiella koncentrationsproblem i den berdrda medlemsstaten som en
foljd av tillampningen av det lagsta kreditkvalitetssteg 2 som avses 1 andra stycket

kan dokumenteras.
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Om det utomstdende kreditinstitutet eller originatorn eller ett av dess nirstdende
foretag inte ldngre uppfyller kraven for det lagsta kreditkvalitetssteget, ska
sdkerheten dverforas inom nio manader till ett utomstaende kreditinstitut med
kreditkvalitetssteg 3 eller hogre eller ska sédkerheten placeras 1 vardepapper som

uppfyller kriterierna i forsta stycket a.

Kraven i denna punkt ska anses vara uppfyllda vid investeringar i kreditlankade

obligationer som emitterats av originatorn, i enlighet med artikel 218 i férordning

(EU) nr 575/2013.

EBA ska dvervaka hur praxisen med stéllande av sikerhet enligt denna artikel
tillimpas, med sérskild uppmérksamhet pd motpartskreditrisken och andra
ekonomiska och finansiella risker som bérs av investerare som en foljd av sddan

praxis.

EBA ska ldamna en rapport om sina resultat till kommissionen senast den ...

[24 manader efter dagen for ikrafttradandet av denna dndringsforordning].

Senast den ... [30 manader efter dagen for ikrafttrddandet av denna
dndringsforordning] ska kommissionen, pa grundval av den rapporten fran EBA,
lamna en rapport till Europaparlamentet och radet om tillimpningen av denna artikel,
sarskilt med avseende pé risken for alltfor stor anhopning av motpartskreditrisker i
det finansiella systemet, tillsammans med ett lagstiftningsforslag om @ndring av

denna artikel, om sa &r ldmpligt.”
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11. Artikel 27 ska dndras pé foljande sitt:
a)  Ipunkt 1 ska forsta och andra styckena erséttas med foljande:

”Originatorn och det medverkande institutet ska gemensamt underrétta Esma med
hjalp av den mall som avses i punkt 7 i denna artikel om en vérdepapperisering
uppfyller de krav som faststélls i artiklarna 19-22, 23-26 eller 26a—26e
(STS-anmdilan). Nar det giller ett ABCP-program ska endast det medverkande
institutet ansvara for anmélan av programmet och, inom det programmet, for att
ABCP-transaktionerna uppfyller kraven 1 artikel 24. Nér det giller syntetisk
vardepapperisering i balansriakningen &dr det endast originatorn som ar ansvarig for

anmalan.

STS-anmilan ska innehélla en redogdrelse frn originatorn och det medverkande
institutet for hur STS-kriterierna enligt artiklarna 20-22, 24-26 eller 26b—26e har
uppfyllts.”

b)  Punkt 2 ska éndras pé foljande sétt:
1) I forsta stycket ska forsta meningen ersittas med foljande:

”Originatorn, det medverkande institutet eller specialforetaget for
vardepapperisering far anlita en tredje part som beviljats tillstdnd enligt
artikel 28 for att bedoma om en vérdepapperisering uppfyller kraven 1

artiklarna 19-22, 23-26 eller 26a—26¢.”
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I andra stycket ska forsta meningen ersittas med foljande:

”Om originatorn, det medverkande institutet eller specialforetaget for
vardepapperisering anlitar en tredje part som beviljats tillstdnd enligt artikel 28
for att bedoma huruvida en vardepapperisering uppfyller kraven 1

artiklarna 19-22, 23-26 eller 26a—26¢, ska STS-anméilan innehélla en
forklaring om att uppfyllandet av STS-kriterierna har intygats av den

tredje part som beviljats tillstdnd.”

c)  Punkt 4 ska erséttas med foljande:

4.

Originatorn och, i tillimpliga fall, det medverkande institutet ska omedelbart
underrétta Esma och informera sin behdriga myndighet om en
virdepapperisering inte ldngre uppfyller de krav som faststélls i

artiklarna 19-22, 23-26 eller 26a—26e.”

d) Ipunkt 5 ska forsta meningen ersittas med foljande:

”Esma ska pé sin officiella webbplats fora en forteckning 6ver alla

vardepapperiseringar for vilka originatorerna och de medverkande instituten har

anmalt till Esma att de krav som faststélls i artiklarna 19-22, 23-26 eller 26a—26¢ ar

uppfyllda.”

PE-CONS 70/20

LSV/cc 59
ECOMP.1.B SV



e) Ipunkt 6 ska andra stycket ersittas med foljande:

”Esma ska dverldmna detta forslag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast den ... [sex médnader efter ikrafttrddandet av denna

andringsforordning].”
f)  Ipunkt 7 ska andra stycket ersdttas med foljande:

”Esma ska dverldmna detta forslag till tekniska standarder for genomforande till
kommissionen senast den ... [sex médnader efter dagen for ikrafttrddandet av denna

andringsforordning].”
12. I artikel 28.1 ska forsta meningen ersittas med foljande:

”1.  En tredje part enligt vad som avses i artikel 27.2 ska beviljas tillstdnd av den

behoriga myndigheten for att beddma om virdepapperiseringar uppfyller de

STS-kriterier som foreskrivs i artiklarna 19-22, 23-26 eller 26a—26¢.”
13. I artikel 29.5 ska andra meningen erséttas med foljande:

”Medlemsstaterna ska underritta kommissionen och Esma om vilka behoriga myndigheter
som utsetts enligt denna punkt senast den ... [sex ménader efter dagen for ikrafttrddandet
av denna dndringsforordning]. Till dess att en behdrig myndighet har utsetts for att
overvaka uppfyllandet av kraven som faststélls 1 artiklarna 26a—26e, ska den behoriga
myndighet som utsetts for att 6vervaka uppfyllandet av kraven som faststalls i

artiklarna 18-27 tillimpliga den ... [en dag fOre ikrafttradandet av denna
andringsforordning] ocksé overvaka uppfyllandet av kraven som faststills i

artiklarna 26a—26e.”
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14. Artikel 30.2 ska dndras pa foljande sitt:
a)  Led a ska erséttas med foljande:

”a) De processer och rutiner som syftar till att fortlopande pa ett korrekt sitt mita
och bibehélla ett vasentligt ekonomiskt intresse netto 1 enlighet med artikel 6.1
samt insamlingen och offentliggdrandet i god tid av all information som ska

tillgingliggoras i enlighet med artikel 7.”
b)  Foljande led ska inforas:

“aa) FOr exponeringar som inte ingdr i en virdepapperisering av nddlidande

exponeringar:

i) De kriterier for kreditgivning som tillimpas pa presterande exponeringar

1 enlighet med artikel 9.

i1)  De sunda standarder for urval och prisséttning som tillampas pa
underliggande exponeringar som &r nddlidande exponeringar enligt

artikel 9.1 andra stycket.”
c)  Foljande led ska ldggas till:

”d) For virdepapperiseringar av nddlidande exponeringar, de processer och rutiner
som syftar till att sdkerstdlla efterlevnad av artikel 9.1 for att forhindra

missbruk av det undantag som foreskrivs 1 artikel 9.1 andra stycket.
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e)  For STS-vérdepapperiseringar i balansrakningen, de processer och rutiner som

syftar till att sdkerstdlla efterlevnad av artiklarna 26b—26e.”
15. Artikel 31 ska erséttas med foljande:

“Artikel 31

Mabkrotillsyn av virdepapperiseringsmarknaden

1. ESRB ska inom grénserna for sitt uppdrag ansvara for makrotillsyn av unionens

virdepapperiseringsmarknad.

2. For att undvika perioder av utbrett finansiellt nddldge ska ESRB 16pande dvervaka
utvecklingen pa vardepapperiseringsmarknaderna i syfte att bidra till att forhindra
eller begrinsa systemrisker for den finansiella stabiliteten i unionen till f61jd av
utvecklingen inom det finansiella systemet och med beaktande av den
makroekonomiska utvecklingen. Nar ESRB anser det nddvindigt och &tminstone
vart tredje ar ska ESRB, i samarbete med EBA, offentliggéra en rapport om hur den
finansiella stabiliteten paverkas av virdepapperiseringsmarknaden i syfte att lyfta

fram risker for den finansiella stabiliteten.

3. Utan att det pdverkar tillaimpningen av punkt 2 1 denna artikel och den rapport som
avses 1 artikel 44, ska ESRB, 1 nira samarbete med de europeiska
tillsynsmyndigheterna, senast den 31 december 2022 offentliggdra en rapport med en
utvirdering av effekterna och eventuella systemrisker for den finansiella stabiliteten
till foljd av inférandet av STS-virdepapperisering i balansrdakningen, sdsom risker
som skapas av koncentration och sammankoppling bland icke-offentliga séljare av

kreditriskskydd.
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Den ESRB-rapport som avses i forsta stycket ska ta hinsyn till de sarskilda sdrdragen
hos syntetiska vardepapperiseringar, dvs. deras typiskt skrdddarsydda och privata
karaktér pa finansmarknaderna, och underséka om behandlingen av
STS-vardepapperisering i balansrdkningen fraimjar en 6vergripande riskminskning 1

det finansiella systemet och en bittre finansiering av realekonomin.

Vid utarbetandet av sin rapport ska ESRB anvénda en rad olika relevanta datakllor,

sdsom

a)  uppgifter som samlats in av de behdriga myndigheterna i enlighet med

artikel 7.1,

b)  resultatet av den Oversyn som genomforts av de behoriga myndigheterna i

enlighet med artikel 30.2, och
c) uppgifter som bevaras i virdepapperiseringsregister i enlighet med artikel 10.

4.  Tenlighet med artikel 16 i férordning (EU) nr 1092/2010, ska ESRB utfarda
varningar och vid behov rekommendationer om korrigerande atgéirder med anledning
av de risker som avses i punkterna 2 och 3 i den hér artikeln, inklusive om huruvida
det dr lampligt att dndra nivderna for bibehdllande av risk eller att vidta andra

makrotillsynsétgérder.
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Inom tre ménader frdn den dag da rekommendationen dversiandes, ska mottagaren av
rekommendationen, i enlighet med artikel 17 i forordning (EU) nr 1092/2010,
underritta Europaparlamentet, radet, kommissionen och ESRB om vilka atgiarder
som mottagaren vidtagit med anledning av rekommendationen och ldmna en adekvat

motivering for det fall inga atgéarder vidtagits.”
16. Artikel 32 ska dndras pa foljande sétt:
a)  Punkt I e ska erséttas med foljande:

”e) en virdepapperisering betecknas som en STS-vérdepapperisering och en
originator, ett medverkande institut eller ett specialforetag for denna
vardepapperisering inte uppfyller kraven i artiklarna 19-22, 23-26
eller 26a—26e,

b)  Punkt 2 ska éndras pé foljande sitt:
1)  Led d ska erséttas med foljande:

”d) Nar det géller sddana Gvertrddelser som avses i punkt 1 forsta stycket e
eller f1 denna artikel, ett tillfalligt forbud som hindrar originatorn och det
medverkande institutet fran att enligt artikel 27.1 anméla att en
vardepapperisering uppfyller kraven i artiklarna 19-22, 23-26
eller 26a—26e.”
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i1)  Led h ska ersdttas med foljande:

”h) Nar det giéller en sddan overtrddelse som avses i punkt 1 forsta stycket h i
denna artikel, tillfallig aterkallelse av det tillstind som avses 1 artikel 28
for den tredje part som fatt tillstdnd att bedoma om en vardepapperisering

uppfyller kraven i artiklarna 19-22, 23-26 eller 26a—26e.”
17. Foljande artikel ska inforas:

”Artikel 43a

Overgdngsbestimmelser for STS-virdepapperiseringar i balansrikningen

1. Ifrédga om syntetiska virdepapperiseringar for vilka kreditriskskyddsavtalet har trétt i
kraft fore den ... [datum for ikrafttradande av denna &ndringsforordning] far
originatorer, medverkande institut och specialforetag for vardepapperisering anvinda
beteckningen ST eller enkel, transparent och standardiserad eller en beteckning
som direkt eller indirekt hanvisar till denna beteckning endast om kraven enligt
artikel 18 och villkoren enligt punkt 3 i den hér artikeln &r uppfyllda vid tidpunkten

for den underrittelse som avses 1 artikel 27.1.

2. Fram till tillimpningsdagen for de tekniska standarder for tillsyn som avses 1
artikel 27.6 ska originatorer avseende den forpliktelse som anges i artikel 27.1 ldmna

den nddvindiga informationen till Esma skriftligen.
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3. Virdepapperiseringar dér de ursprungliga virdepapperiseringspositionerna skapades
fore den ... [datum for ikrafttradande av denna dndringsforordning] ska anses vara

STS, forutsatt att

a)  de vid tidpunkten for skapandet av de ursprungliga
virdepapperiseringspositionerna uppfyllde kraven i artiklarna 26b.1-26b.5,
26b.7-26b.9, 26b.11, 26b.12, 26¢.1, 26¢.3, 26e.1, artikel 26e.2 forsta stycket,
artikel 26e.3 tredje och fjarde styckena och artikel 26e.6—26¢.9, och

b)  de vid tidpunkten for anméilan enligt artikel 27.1 uppfyller kraven i
artiklarna 26b.6, 26b.10, 26¢.2, 26¢.4-26¢.10, 26d.1-26d.5, artikel 26e.2 andra
till sjunde styckena, artikel 26e.3 forsta, andra och femte styckena

och artikel 26e.4-26e.5.
4.  Vid tillampning av punkt 3 b i denna artikel ska foljande gélla:

a) lartikel 26d.2 ska ”innan transaktionen avslutas” ldsas som ”fore anmilan

enligt artikel 27.1”.

b)  Tartikel 26d.3 ska “fore prissdttningen av vardepapperiseringen” ldsas som

”fore anmilan enligt artikel 27.17.
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c) [lartikel 26d.5

1) ska fOre prissittningen” i andra meningen ldsas som ”fore anmédlan

enligt artikel 27.17,

1)  ska “’fOre prissdttningen, atminstone i form av ett utkast eller 1 sin
ursprungliga form” i tredje meningen ldsas som “’fore anmélan enligt

artikel 27.1”,
i)  ska kravet i fjirde meningen inte vara tillampligt,

iv)  ska hédnvisningar till efterlevnaden av artikel 7 tolkas som att artikel 7 ar

tillamplig pa dessa viardepapperiseringar, utan hinder av artikel 43.1.”
18. Artikel 44 ska dndras pa foljande sétt:
a) I {forsta stycket ska foljande led laggas till:
”e) det geografiska laget for specialforetag for vardepapperisering,”.
b)  Foljande stycke ska laggas till:

”Pa grundval av den information som ldmnas vart tredje ar enligt led e, ska
kommissionen tillhandahalla en beddmning av skilen till valet av plats, inbegripet
om denna information &r tillgdnglig i vilken utstrackning férekomsten av ett

gynnsamt skatte- och regleringssystem spelar en avgorande roll.”
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19.

20.

Artikel 45 ska utga.

Foljande artikel ska inforas:

“Artikel 45a

Utveckling av ett ramverk for hdllbar virdepapperisering

1. Senast den 1 november 2021 ska EBA, i nira samarbete med Esma och Eiopa,

offentliggdra en rapport om utvecklingen av ett sdrskilt ramverk for hallbar

viardepapperisering i syfte att integrera héllbarhetsrelaterade transparenskrav i denna

forordning. Rapporten ska sarskilt utvardera foljande:

a)

b)

Genomforandet av proportionerliga krav avseende offentliggdrande och due
diligence nér det géller potentiella positiva och negativa konsekvenser for
hallbarhetsfaktorer pd grund av de tillgdngar som finansieras genom

underliggande exponeringar.

Innehallet, metoderna och presentationen nar det géller information om
hallbarhetsfaktorer avseende positiva och negativa miljoméssiga, sociala och

styrningsrelaterade konsekvenser.

Hur ett sérskilt ramverk kan inréttas for hallbar virdepapperisering som
aterspeglar eller bygger pa finansiella produkter som omfattas av artiklarna 8
och 9 1 forordning (EU) 2019/2088 och, 1 forekommande fall, beaktar
Europaparlamentets och radets férordning (EU) 2020/852".
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d)  Eventuella effekter av ett ramverk for héllbar vardepapperisering pa den
finansiella stabiliteten, utokningen av unionens virdepapperiseringsmarknad

och bankernas utlaningskapacitet.

Vid utarbetandet av rapporten som avses i punkt 1 i denna artikel ska EBA, nér sa ar
relevant, aterspegla eller bygga pa transparenskraven i artiklarna 3,4, 7, 8 och 9 1
forordning (EU) 2019/2088 och inhdmta synpunkter frdn Europeiska miljobyran och

Europeiska kommissionens gemensamma forskningscentrum.

Inom ramen f6r den rapport som avses i artikel 46 ska kommissionen, pa grundval av
EBA:s rapport som avses i punkt 1 i den hér artikeln, ldmna en rapport till
Europaparlamentet och radet om inréttandet av ett sirskilt ramverk for héllbar
virdepapperisering. Kommissionens rapport ska, nir sd dr lampligt, atfoljas av ett

lagstiftningsforslag.

Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2020/852 av den 18 juni 2020 om
inrdttande av en ram for att underlitta hallbara investeringar och om dndring av
forordning (EU) 2019/2088 (EUT L 198, 22.6.2020, s. 13).”
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21. Artikel 46 andra stycket ska dndras pa foljande sétt:

a)  Led fska erséttas med foljande:

)

Genomforandet av de krav som anges 1 artikel 22.4 och 26d.4 och huruvida de
behdver utvidgas till att omfatta vardepapperisering dir de underliggande
exponeringarna inte dr bostadslin, billan eller billeasing, i syfte att integrera

offentliggdrande av miljomaéssiga, sociala och styrningsfragor.”

b)  Foljande led ska ldggas till:

7’i)

Mojligheterna att infora ytterligare krav pé standardisering och
offentliggdrande med hénsyn till marknadspraxis som héller pa att utvecklas,
sarskilt genom anvindning av mallar, for bade traditionella och syntetiska
virdepapperiseringar, inbegripet for sérskilt anpassade privata
virdepapperiseringar dér inget prospekt behdver upprittas i1 enlighet med

Europaparlamentets och radets férordning (EU) 2017/1129".

Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2017/1129 av den 14 juni 2017
om prospekt som ska offentliggéras nér vardepapper erbjuds till allménheten

eller tas upp till handel pa en reglerad marknad, och om upphivande av
direktiv 2003/71/EG (EUT L 168, 30.6.2017, s. 12).”
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Artikel 2
Ikrafttridande

Denna forordning trader 1 kraft den tredje dagen efter det att den har offentliggjorts 1 Europeiska

unionens officiella tidning.

Denna forordning é&r till alla delar bindande och direkt tillimplig i alla medlemsstater.

Utféardad i Bryssel

Pa Europaparlamentets vignar Pa radets vignar

Ordférande Ordférande
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