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EUROPAPARLAMENTETS OCH RADETS
DIREKTIV (EU) 2019/...

av den 27 november 2019

om utgivning av sikerstillda obligationer och offentlig tillsyn dver sikerstillda obligationer

samt om #dndring av direktiven 2009/65/EG och 2014/59/EU

(Text av betydelse for EES)

EUROPAPARLAMENTET OCH EUROPEISKA UNIONENS RAD HAR ANTAGIT DETTA
DIREKTIV

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

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

med beaktande av Europeiska ekonomiska och sociala kommitténs yttrande!,

i enlighet med det ordinarie lagstiftningsforfarandet?, och

1 EUT C 367, 10.10.2018, s. 56.
Europaparlamentets stindpunkt av den 18 april 2019 [(EUT ...)/(4nnu ej offentliggjord 1
EUT)] och rédets beslut av den 8 november 2019.
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av foljande skal:

(1) Artikel 52.4 i Europaparlamentets och radets direktiv 2009/65/EG! innehéller ndgra
mycket allménna krav som ror sikerstillda obligationers strukturella egenskaper. Kraven
ar enbart att sdkerstédllda obligationer méste vara utgivna av ett kreditinstitut som har sitt
site 1 en medlemsstat och att de maste omfattas av sarskild offentlig tillsyn och en
mekanism for “dual recourse”. Dessa fragor hanteras av nationella regelverk for
sdkerstdllda obligationer, dir de regleras pa ett betydligt mer detaljerat sitt. De nationella
regelverken innehaller ocksé andra strukturrelaterade bestimmelser, sérskilt regler i fraga
om sammansdttningen av sidkerhetsmassan, kriterier for godtagbara tillgdngar, mojligheten
att fora samman tillgangar, upplysnings- och rapporteringskrav, och regler om
likviditetsriskreducering. Medlemsstaternas regleringsansatser skiljer sig ocksa &t vad
giller innehéllet. I flera medlemsstater finns inget sirskilt nationellt regelverk for
sakerstéllda obligationer. De centrala strukturrelaterade element som sékerstillda
obligationer som ges ut i unionen ska uppfylla finns ddrmed dnnu inte faststillda i

unionsréatten.

Europaparlamentets och radets direktiv 2009/65/EG av den 13 juli 2009 om samordning av
lagar och andra forfattningar som avser foretag for kollektiva investeringar i1 6verlatbara
vérdepapper (fondforetag) (EUT L 302, 17.11.2009, s. 32).
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(2) I artikel 129 i Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 575/20131 anges
ytterligare villkor, utéver dem som avses i artikel 52.4 i direktiv 2009/65/EG, for
kvalificering for formansbehandling vad géller kapitalkrav som gor det mojligt for
kreditinstitut som investerar i sékerstéllda obligationer att inneha mindre kapital &n nér de
investerar i andra tillgangar. De ytterligare kraven ger visserligen en hogre grad av
harmonisering av sékerstéllda obligationer inom unionen, men de tjénar det specifika syftet
att faststilla de villkor som investerare i ska vara uppfyllda for att investerare i sdkerstillda
obligationer ska fa sddan forméansbehandling och ir inte tillampliga utanfér ramen for

forordning (EU) nr 575/2013.

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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3) Andra unionsrittsakter, sésom kommissionens delegerade forordningar (EU) 2015/35! och
(EU) 2015/612, och Europaparlamentets och radets direktiv 2014/59/EU3, hanvisar ocksé
till definitionen 1 direktiv 2009/65/EG som en referens for att identifiera de sidkerstéllda
obligationer som omfattas av forménsbehandlingen for investerare i sdkerstéllda
obligationer enligt dessa rittsakter. Dessa réttsakter dr dock olika formulerade beroende pa
syfte och innehéll och darfor anvénds inte termen sdkerstdlld obligation pé ett konsekvent

sitt 1 dem.

1 Kommissionens delegerade forordning (EU) 2015/35 av den 10 oktober 2014 om
komplettering av Europaparlamentets och radets direktiv 2009/138/EG om upptagande och
utovande av forsdkrings- och dterforsdkringsverksamhet (Solvens II) (EUT L 12, 17.1.2015,
s. 1).

2 Kommissionens delegerade forordning (EU) 2015/61 av den 10 oktober 2014 om

komplettering av Europaparlamentets och rdets forordning (EU) nr 575/2013 nér det géller

likviditetstdckningskravet for kreditinstitut (EUT L 11, 17.1.2015, s. 1).

Europaparlamentets och rédets direktiv 2014/59/EU av den 15 maj 2014 om inrittande av en

ram for aterhdmtning och resolution av kreditinstitut och virdepappersforetag och om

andring av radets direktiv 82/891/EEG och Europaparlamentets och radets

direktiv 2001/24/EG, 2002/47/EG, 2004/25/EG, 2005/56/EG, 2007/36/EG, 2011/35/EU,

2012/30/EU och 2013/36/EU samt Europaparlamentets och radets forordningar (EU)

nr 1093/2010 och (EU) nr 648/2012 (EUT L 173, 12.6.2014, s. 190).
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4

Nir det giéller villkoren for att investera i1 sdkerstdllda obligationer kan behandlingen av
saddana obligationer i stort sett anses harmoniserad. Daremot saknas harmonisering pa
unionsniva nér det géller villkoren for att ge ut sdkerstillda obligationer, och detta har flera
konsekvenser. For det forsta ges samma typ av formansbehandling till instrument som har
olika egenskaper, olika risknivé och olika investerarskydd. For det andra skulle skillnader
mellan nationella regelverk eller avsaknaden av ett sddant regelverk och avsaknaden av en
gemensamt overenskommen definition av termen sdkerstdlld obligation kunna skapa
hinder for utvecklingen av en verkligt integrerad inre marknad for sékerstéllda
obligationer. For det tredje skulle den omsténdigheten att de skyddsatgérder som
tillhandahalls enligt olika nationella regler skiljer sig at kunna skapa risker for den
finansiella stabiliteten eftersom sékerstillda obligationer med olika nivéer av
investerarskydd kan kopas 1 hela unionen och omfattas av formansbehandling enligt

forordning (EU) nr 575/2013 och andra unionsrittsakter.
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(5) Harmonisering av vissa aspekter av nationella regelverk baserad pa viss bésta praxis bor
darfor sékerstélla en smidig och kontinuerlig utveckling av vél fungerande marknader for
sdkerstdllda obligationer i unionen och minska potentiella risker och sarbarheter for den
finansiella stabiliteten. En sadan principbaserad harmonisering bor faststilla en gemensam
bas for utgivning av alla sékerstillda obligationer i unionen. Harmonisering innebér att alla
medlemsstater méste inrdtta regelverk for sdkerstdllda obligationer, vilket ocksa bor
underlétta framvéxten av marknader for sdkerstillda obligationer i de medlemsstater dir
denna typ av marknad saknas. En sddan marknad skulle utgdra en stabil finansieringskalla
for kreditinstitut, som ddrmed littare skulle kunna erbjuda 6verkomliga hypotekslan till
konsumenter och foretag och gora alternativa sékra placeringar tillgéngliga for

investerarna.
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(6) I sin rekommendation av den 20 december 2012 om kreditinstitutens finansiering!
uppmanade Europeiska systemrisknimnden (ESRB) nationella behdriga myndigheter och
den europeiska tillsynsmyndigheten (Europeiska bankmyndigheten) (EBA), som inrittats
genom Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 1093/20102, att identifiera bista
praxis for sékerstéllda obligationer och uppmuntra till harmonisering av nationella
regelverk. ESRB rekommenderade ocksa att EBA samordnar de dtgérder som nationella
behoriga myndigheter vidtar, sérskilt vad géller sdkerhetsmassans kvalitet och separering,
konkursskydd for sdkerstillda obligationer, risker for tillgangar och skulder som péaverkar
sdkerhetsmassan samt upplysningskrav avseende sékerhetsmassans sammanséttning.
Rekommendationen uppmanade vidare EBA att under tvé ar granska hur marknaden for
sakerstéllda obligationer fungerar mot bakgrund av bésta praxis som identifierats av EBA,
for att undersoka om det behovs lagstiftning och rapportera detta till ESRB och till

kommissionen.

(7) I december 2013 begéirde kommissionen rad fran EBA i enlighet med artikel 503.1 i
forordning (EU) nr 575/2013.

Europeiska systemriskndmndens rekommendation av den 20 december 2012 om
kreditinstitutens finansiering (ESRB/2012/2) (EUT C 119, 25.4.2013,s. 1).
Europaparlamentets och ridets forordning (EU) nr 1093/2010 av den 24 november 2010 om
inrdttande av en europeisk tillsynsmyndighet (Europeiska bankmyndigheten), om &ndring av
beslut nr 716/2009/EG och om upphédvande av kommissionens beslut 2009/78/EG

(EUT L 331, 15.12.2010, s. 12).
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(8) I den rapport som atfoljde EBA:s yttrande av den 1 juli 2014 och som besvarade bade
ESRB:s rekommendation av den 20 december 2012 och kommissionens begiran om rad
frdn december 2013, rekommenderade EBA att nationella rittsliga regelverk och
tillsynsordningar for sdkerstidllda obligationer harmoniseras i syfte att ytterligare ge stod at

en gemensam forménlig riskviktsbehandling for sékerstéllda obligationer i unionen.

9) I enlighet med ESRB:s rekommendation granskade EBA under tvéd ar hur marknaden for
sakerstdllda obligationer fungerade mot bakgrund av den bista praxis som angavs i
rekommendationen. Baserat pa denna granskning limnade EBA ett andra yttrande och en
andra rapport om sékerstillda obligationer till ESRB, radet och kommissionen
den 20 december 2016'. I rapporten drogs slutsatsen att det krivs ytterligare harmonisering
for att sikerstélla enhetligare definitioner och enhetligare reglering av sékerstillda
obligationer i unionen. En annan slutsats var att harmoniseringen bor bygga pa vil

fungerande marknader som redan finns i vissa medlemsstater.

(10) Sdkerstéllda obligationer ges traditionellt sett ut av kreditinstitut. Sjdlva meningen med
sakerstéllda obligationer &r att skaffa finansiering for lan, och utldning 1 stor skala 4r en av
kreditinstitutens centrala verksamheter. For att sdkerstillda obligationer ska kunna fa

formansbehandling enligt unionsratten maste de séledes vara utgivna av kreditinstitut.

1 EBA Report on covered bonds — Recommendations on harmonisation of covered bond

frameworks in the EU (2016), EBA-Op-2016-23.
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(1)

(12)

Att endast tillata kreditinstitut att ge ut sékerstéllda obligationer sékerstéller att utgivaren
har den kunskap som krévs for att hantera kreditrisker vad géller 14nen i sdkerhetsmassan.
Det sdkerstiller ocksé att utgivaren omfattas av kapitalkrav som skyddar investerare enligt
”dual recourse”’-mekanismen, som ger investeraren liksom motparten i ett derivatkontrakt
en fordran bade pé utgivaren av den sékerstillda obligationen och pa de sdkerstillda
tillgdngarna. Att endast tillata kreditinstitut att ge ut sdkerstillda obligationer sékerstéller
darfor att sdkerstillda obligationer forblir ett sédkert och effektivt finansieringsverktyg,
vilket ddrmed bidrar till investerarskyddet och den finansiella stabiliteten, som ar viktiga
offentligpolitiska mal i det allménnas intresse. Det ligger ocksa i linje med hur detta
hanteras pé vilfungerande nationella marknader dir endast kreditinstitut tillats ge ut

sakerstéllda obligationer.

Det dr darfor lampligt att endast kreditinstitut enligt definitionen 1 artikel 4.1.1 1 férordning
(EU) nr 575/2013 tillats ge ut sékerstéllda obligationer enligt unionsritten. Specialiserade
hypoteklaneinstitut kinnetecknas av att de inte tar emot insittningar men déremot andra
aterbetalbara medel fran allménheten, och som saddana omfattas de av den definition av
kreditinstitut som faststéllts 1 forordning (EU) nr 575/2013. Utan att det paverkar
underordnade verksamheter som ér tillatna enligt den nationella rétten, &r specialiserade
hypoteklaneinstitut institut som &r verksamma enbart inom hypotekslan och 14n till den
offentliga sektorn, inklusive finansiering av lan som kdpts fran andra kreditinstitut.
Huvudsyftet med detta direktiv r att reglera de villkor under vilka kreditinstitut kan ge ut
sakerstillda obligationer som ett finansieringsverktyg, genom att faststilla de produktkrav
och den sérskilda produkttillsyn som kreditinstitut omfattas av 1 syfte att sékerstilla ett

starkt investerarskydd.
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(13)

(14)

(15)

”Dual recourse”’-mekanismen ér ett grundlaggande koncept och inslag i manga befintliga
nationella regelverk for sékerstéllda obligationer. Det dr ocksa en central egenskap hos
sdkerstdllda obligationer enligt artikel 52.4 i direktiv 2009/65/EG. Det ar darfér nodvéandigt
att klargora detta begrepp sé att det sékerstélls att investerare och motparter i ett
derivatkontrakt i hela unionen har en fordran bade pa utgivaren av den sikerstéllda

obligationen och pa de sikerstillda tillgdngarna pa harmoniserade villkor.

Konkursskydd bor ocksé vara en grundliggande egenskap hos sédkerstéllda obligationer i
syfte att sdkerstilla att investerare i1 sdkerstédllda obligationer far aterbetalning nér
obligationen loper ut. Automatisk tidigareldggning av dterbetalning vid en utgivares
insolvens eller resolution kan stéra rangordningen av investerare i sdkerstillda
obligationer. Det dr darfor viktigt att sdkerstélla att investerare 1 sdkerstéllda obligationer
far aterbetalning i enlighet med den avtalsenliga planeringen, dven i hindelse av insolvens
eller resolution. Konkursskydd ar siledes direkt kopplat till ”dual recourse”’-mekanismen
och bor dirmed ocksé vara en central egenskap hos regelverket for sikerstillda

obligationer.

En annan central egenskap hos befintliga nationella regelverk for sékerstillda obligationer
ar kravet pé att sdkerstillda tillgangar dr av mycket hog kvalitet 1 syfte att sikerstilla att
sakerhetsmassan ar robust. Sakerstdllda tillgdngar kdnnetecknas av sdrskilda egenskaper
nér det giller betalningsfordringar och de sikerheter som sékrar sddana sakerstallda
tillgdngar. Det dr déarfor lampligt att faststilla allminna kvalitetsegenskaper for sékerstéllda

tillgngar.
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(16)

Tillgangar som fortecknas i artikel 129.1 1 férordning (EU) nr 575/2013 bor vara
godtagbara sékerstillda tillgangar enligt ett regelverk for sékerstillda obligationer.
Sakerstillda tillgangar som inte langre uppfyller kraven i artikel 129.1 i den férordningen
bor fortsitta att vara godtagbara sdkerstéllda tillgdngar enligt artikel 6.1 b 1 detta direktiv,
forutsatt att de uppfyller kraven i detta direktiv. Andra sdkerstdllda tillgdngar av liknande
hog kvalitet kan ocksa vara godtagbara enligt detta direktiv, forutsatt att sidana
sdkerstdllda tillgdngar uppfyller kraven 1 detta direktiv, déribland krav for sdkerheter som
sdkrar betalningsfordringen. Nér det géller fysiska sékerheter bor dganderitten registreras i
ett offentligt register for att sékerstélla verkstillbarhet. Om det inte finns nigot offentligt
register bor det vara mdjligt for medlemsstaterna att tillhandahélla en alternativ form for
certifiering av dgarskap och fordringar som &r jamforbar med vad som tillhandahalls
genom offentlig registrering av den intecknade fysiska tillgdngen. Om medlemsstaterna
anvander sddana alternativa former av certifiering bor de ocksé ha ett forfarande for att
infora andringar i dokumenteringen av dgarskap och fordringar. Exponeringar mot
kreditinstitut bor vara godtagbara sdkerstdllda tillgdngar enligt artikel 6.1 a eller b i detta
direktiv, beroende pa om de uppfyller kraven i artikel 129 i1 férordning (EU) nr 575/2013.
Exponeringar mot forsikringsforetag bor ocksé vara godtagbara sékerstillda tillgdngar
enligt artikel 6.1 b i detta direktiv. Lan till, eller som garanteras av, offentliga foretag enligt
definitionen i artikel 2 b i kommissionens direktiv 2006/111/EG! kan vara godtagbara
sakerstillda tillgdngar, forutsatt att de offentliga foretagen tillhandahéller grundlaggande
offentliga tjanster for att uppratthélla kritisk samhéllelig verksambhet.

Kommissionens direktiv 2006/111/EG av den 16 november 2006 om insyn i de finansiella
forbindelserna mellan medlemsstater och offentliga foretag samt 1 vissa foretags ekonomiska
verksamhet (EUT L 318, 17.11.2006, s. 17).
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Dessutom bor sadana offentliga foretag tillhandahélla sina tjénster inom ramen for ett
koncessionsavtal eller ett tillstdnd frdn en offentlig myndighet, vara foremal for offentlig
tillsyn och ha tillrackliga inkomstgenererande befogenheter for att sdkerstilla sin solvens.
Om medlemsstaterna beslutar att tillata tillgdngar i form av 1an till eller garantier av
offentliga foretag i sina nationella regelverk, bor de vederborligen beakta de mojliga
konsekvenserna for konkurrensen om sadana tillgdngar tillats. Oberoende av deras
dgarforhéllanden bor kreditinstitut och forsakringsforetag inte betraktas som offentliga
foretag. Vidare bor medlemsstaterna ha rétt att i sina nationella regelverk foreskriva att
vissa tillgadngar ska uteslutas frdn mojligheten att inkluderas i1 sdkerhetsmassan som
godtagbara tillgangar. For att gora det mdjligt for investerare i sdkerstillda obligationer att
bittre bedoma risken med ett program for sdkerstdllda obligationer, bor medlemsstaterna
ocksé infora regler om riskspridning i friga om granularitet och materiell koncentration,
om antalet 1&n eller exponeringar i sdkerhetsmassan och om antalet motparter.
Medlemsstaterna bor ha mojlighet att faststélla vilken ldmplig granularitetsniva och

materiell koncentration som ska krévas enligt den nationella ritten.
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(17)

Sékerstillda obligationer har sdrskilda strukturella egenskaper som syftar till att ge ett
kontinuerligt investerarskydd. En av dessa egenskaper ar kravet pa att investerare i
sdkerstdllda obligationer ska ha en fordran inte bara pa utgivaren, utan dven pa tillgangarna
1 sakerhetsmassan. Saddana strukturella produktrelaterade krav skiljer sig fran de
tillsynskrav som ér tillimpliga pa kreditinstitut som ger ut sdkerstdllda obligationer. Den
forsta typen av krav bor inte inriktas pa att sdkerstédlla det utgivande institutets sundhet ur
stabilitetshdnseende, utan snarare ha som syfte att skydda investerarna genom sirskilda
krav pa den sdkerstédllda obligationen i sig. Utdver det sérskilda kravet att anvinda
hogkvalitativa sékerstéllda tillgangar dr det ocksa lampligt att reglera de allmdnna kraven
pa sdkerhetsmassans egenskaper for att ytterligare stirka investerarskyddet. De kraven bor
innefatta sirskilda regler som syftar till att skydda sékerhetsmassan, sisom regler om
separering av de sdkerstillda tillgdngarna. Separation kan uppnés pa olika sitt, t.ex. 1
balansrikningen, genom ett foretag for sirskilt &andamal eller pa andra séitt. Syftet med
separeringen av sikerstillda tillgdngar ar likvél att placera dem rattsligt utom rackhall for

andra fordringsdgare 4n investerare i sidkerstéllda obligationer.

PE-CONS 86/1/19 REV 1 13

SV



(18)

Sdkerheternas lokalisering bor ocksa regleras for att sdkerstélla att investerarens rattigheter
kan genomdrivas. Det ar ocksé viktigt att medlemsstaterna faststéller regler for
sammansittningen av sdkerhetsmassan. Dessutom bor krav pa tackning anges i detta
direktiv utan att det paverkar medlemsstaternas rétt att tillata andra metoder for att minska
risker sdsom avseende valutor och rantor. Berdkningen av tickningen och villkoren for att
inkludera derivatkontrakt i sdkerhetsmassan bor faststillas for att sdkerstélla att
sdakerhetsmassor omfattas av samma gemensamma hoga kvalitetskrav 1 hela unionen.
Berédkningen av tdckningen bor f6lja principen om nominell tickning for kapitalbeloppet.
Medlemsstaterna bor kunna anvénda en annan berdkningsmetod &n principen om nominell
tackning, forutsatt att den andra metoden &r mer forsiktig, ndrmare bestimt att den inte
leder till en hogre tickningskvot, dir de sdkerstéllda tillgdngarna ér tiljaren och de skulder
som dr knutna till de sékerstillda obligationerna dr ndimnaren. Medlemsstaterna bor kunna
kréva en niva for overvirde i sdkerhetsmassan for sékerstillda obligationer utgivna av
kreditinstitut lokaliserade i den berorda medlemsstaten som &dr hogre dn det tickningskrav

som faststalls 1 detta direktiv.
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(19) I vissa medlemsstater finns det redan krav pé att en Overvakare av sikerhetsmassan utfor
sarskilda uppgifter som ror godtagbara tillgdngars kvalitet och sékerstiller att de
overensstimmer med nationella krav pa tackning. For att harmonisera behandlingen av
sdkerstdllda obligationer 1 hela unionen &r det déarfor viktigt att, ndr en sadan 6vervakare
krévs enligt det nationella regelverket, dennes uppgifter och ansvar ar tydligt definierade.
Att det finns en dvervakare av sékerhetsmassan paverkar inte de nationella behoriga
myndigheternas ansvar att utva offentlig tillsyn 6ver sdkerstillda obligationer, sarskilt
med avseende pa efterlevnad av de krav som faststélls i de bestimmelser i nationell ratt

som inforlivar detta direktiv.

PE-CONS 86/1/19 REV 1 15

SV



(20)

I artikel 129 1 forordning (EU) nr 575/2013 anges ett antal villkor som ska uppfyllas av
sakerstillda obligationer som sékras av organ for virdepapperisering. Ett av villkoren
handlar om 1 vilken utstrickning denna typ av sdkerstéllda tillgdngar far anviandas, och
begransar anvdndningen av sddana strukturer till 10 % av beloppet for de utestdende
sakerstillda obligationerna. De behdriga myndigheterna kan frdnga detta villkor 1 enlighet
med forordning (EU) nr 575/2013. I sin &versyn av lampligheten av det undantaget kom
kommissionen fram till att mojligheten att anvdnda vardepapperiseringsinstrument eller
sdkerstdllda obligationer som sédkerstéllda tillgangar vid utgivning av sédkerstéllda
obligationer bor tilldtas endast avseende andra sikerstéllda obligationer (nedan kallade
koncerninterna strukturer med sdkerstdllda obligationer i sdkerhetsmassan) och bor
tilldtas utan begransning nar det géller beloppet for utestdende sikerstdllda obligationer.
For att garantera optimal transparens bor sdkerhetsmassor for externt utgivna sékerstillda
obligationer inte innehélla internt utgivna sikerstillda obligationer frén olika kreditinstitut
inom samma koncern. Eftersom anvindningen av koncerninterna strukturer med
sakerstéllda obligationer i sdkerhetsmassan medger ett undantag fran de begrénsningar for
kreditinstituts exponeringar som faststills 1 artikel 129 1 forordning (EU) nr 575/2013, bor
det ocksa krévas att internt och externt utgivna sikerstéillda obligationer uppfyller kraven
for kreditkvalitetssteg 1 vid tidpunkten for utgivningen eller, i hindelse av en efterfoljande
andring av kreditkvalitetssteg och med forbehall for de behoriga myndigheternas
godkdnnande, kreditkvalitetssteg 2. Om de internt eller externt utgivna sidkerstillda
obligationerna upphdor att uppfylla detta krav utgor de internt utgivna sikerstéillda
obligationerna inte ldngre godtagbara tillgdngar enligt artikel 129 i férordning (EU)

nr 575/2013, och dérfor omfattas de externt utgivna sékerstéllda obligationerna frén den

relevanta sdkerhetsmassan inte av undantaget i artikel 129.1b i1 den forordningen.
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Om dessa internt utgivna sékerstédllda obligationer inte ldngre uppfyller det relevanta
kravet avseende kreditkvalitetssteg, bor de emellertid utgora godtagbara tillgdngar enligt
detta direktiv, forutsatt att de uppfyller alla krav som faststills i detta direktiv, och de
externt utgivna sékerstéllda obligationer som &r sdkrade med dessa internt utgivna
sakerstillda obligationer eller andra tillgdngar som foljer detta direktiv bor déarfor ocksa
kunna anvinda beteckningen europeisk sdkerstdlld obligation. Medlemsstaterna bor ha
alternativet att tilldta sadana strukturer. For att det alternativet ska vara tillgdngligt for
kreditinstitut som tillhor en koncern som &r beldgen i1 olika medlemsstater bor dérfor alla
relevanta medlemsstater ha utnyttjat det alternativet och inforlivat den relevanta

bestimmelsen 1 sin rétt.
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1)

Det ér svért for mindre kreditinstitut att ge ut sékerstéllda obligationer eftersom de initiala
kostnaderna for att upprétta program for sikerstéllda obligationer ofta dr hoga. Likviditet
ar ocksa sérskilt viktigt pa4 marknader for sdkerstédllda obligationer och bestdms i stor
utstrackning av antalet utestaende obligationer. Det dr darfor lampligt att tillata gemensam
finansiering mellan tv4 eller flera kreditinstitut i syfte att &ven mindre institut ska kunna ge
ut sikerstillda obligationer. Detta skulle gora det mojligt for flera kreditinstitut att fora
samman sdkerstéllda tillgangar sasom sdkerstéllda tillgdngar for sédkerstillda obligationer
som getts ut av ett enskilt kreditinstitut, och dven underlitta utgivning av siakerstillda
obligationer i de medlemsstater dér det for ndrvarande inte finns ndgon vélutvecklad
marknad for sékerstéillda obligationer. Kraven for att anvénda avtal om gemensam
finansiering bor sdkerstilla att sdkerstéllda tillgangar som siljs eller, om en medlemsstat
har tilldtit detta alternativ, Overfors genom avtal om finansiellt sdkerhetsstdllande enligt
Europaparlamentets och radets direktiv 2002/47/EG! till de utgivande kreditinstituten
uppfyller unionsrittens krav avseende kvalificering och separation for sikerstéllda

tillgangar.

Europaparlamentets och rédets direktiv 2002/47/EG av den 6 juni 2002 om stédllande av
finansiell sdkerhet (EGT L 168, 27.6.2002, s. 43).
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(22) Information om sikerhetsmassan som ligger bakom en sikerstilld obligation dr central for
den typen av finansiellt instrument eftersom sadan kunskap okar jaimforbarheten och gor
det mgjligt for investerarna att utfora nddvandig riskbedomning. Unionsritten innehaller
regler om uppréttande, godkédnnande och spridning av prospekt som ska offentliggéras nér
vardepapper erbjuds allmidnheten eller tas upp till handel pa en reglerad marknad som &r
beldgen eller bedriver verksamhet inom en medlemsstat. Flera olika initiativ som ror krav
pa offentliggérande av upplysningar till investerare i sdkerstillda obligationer har 6ver
tiden tagits fram av nationella lagstiftare och marknadsaktorer for att komplettera sddan
unionsritt. Det dr emellertid nddvéandigt att i unionsritten precisera en gemensam lagsta
niva pa upplysningar som investerarna bor ha tillgang till innan eller vid den tidpunkt da de
koper sékerstillda obligationer. Medlemsstaterna bor tilldtas att komplettera dessa

minimikrav med ytterligare bestimmelser.
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(23) For att sikerstilla skyddet for investerare i sdkerstdllda obligationer &r det centralt att
minska instrumentets likviditetsrisk. Detta dr avgorande for att sékerstélla en planenlig
aterbetalning av de skulder som ar knutna till den sidkerstillda obligationen. Det dr darfor
lampligt att infora krav pa en likviditetsbuffert i sikerhetsmassan for att minska riskerna
for likviditetsbrist, som till exempel 16ptids- och réntesatsobalanser, instdllda betalningar,
blandning av risker, betalningsforpliktelser kopplade till derivatkontrakt och andra
operativa skulder som forfaller inom programmet for sékerstéllda obligationer.
Kreditinstitutet kan hamna i situationer dir det blir svart att uppfylla kravet pa en
likviditetsbuffert i sdkerhetsmassan, till exempel under stressperioder d& bufferten anvinds
for att ticka utfloden. De behdriga myndigheter som utsetts enligt detta direktiv bor
overvaka efterlevnaden av kravet pa en likviditetsbuffert i sdkerhetsmassan och, vid behov,
vidta atgirder for att sdkerstélla att kreditinstitutet uppfyller kravet pd en buffert.
Likviditetsbufferten i sdkerhetsmassan skiljer sig fran de allménna likviditetskraven pa
kreditinstitut enligt andra unionsréttsakter pa sé sétt att likviditetsbufferten ar direkt
kopplad till sdkerhetsmassan och ér till for att minska likviditetsrisker som &r specifika just
for den. For att minska regleringsbordan bor medlemsstaterna kunna tilldta att detta
samordnas med likviditetkrav som faststills i andra unionsréttsakter och som har andra
syften an likviditetsbufferten i sdkerhetsmassan. Medlemsstaterna bor darfor kunna besluta
att, fram till det datum da de unionsrittsakterna dndras, kravet pa en likviditetsbuffert i
sakerhetsmassan ska vara tillampligt endast om inga andra likviditetskrav &ldggs

kreditinstitutet enligt unionsrétten under den period som omfattas av sddana andra krav.
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Sadana beslut bor undvika att kreditinstitut blir skyldiga att tdcka samma utfloden med
olika likvida tillgdngar under samma period. Mojligheten for medlemsstaterna att besluta
att inte tillimpa kravet pa en likviditetsbuffert i sdkerhetsmassan bor bedémas pa nytt 1
samband med framtida dndringar av likviditetskraven for kreditinstitut enligt unionsratten,
inklusive den tillimpliga delegerade forordning som antas enligt artikel 460 i férordning
(EU) nr 575/2013. Likviditetsrisker kan hanteras pa annat sitt &n genom att tillhandahélla
likvida tillgangar, till exempel genom utgivning av sikerstillda obligationer med
forlangningsbara 16ptidsstrukturer dir de utlosande faktorerna atgérdar likviditetsbrister
eller stress. I sddana fall bér medlemsstaterna kunna tilldta att berdkningen av
likviditetsbufferten baseras pa den sikerstéllda obligationens slutliga forfallodag, med
hénsyn till méjliga forldngningar av 16ptiden, varvid de utlosande faktorerna atgérdar
likviditetsrisker. Dessutom bor medlemsstaterna kunna tillata att likviditetskraven pa
sdkerhetsmassan inte tillimpas pa sidkerstéllda obligationer som omfattas av
matchningskrav, dir inkommande betalningar avtalsenligt forfaller till betalning fore

utgdende betalningar och placeras i hoglikvida tillgadngar under tiden.
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(24)

(25)

I ett antal medlemsstater har innovativa strukturer for 16ptidsprofiler utvecklats for att
hantera potentiella likviditetsrisker, inbegripet 16ptidsobalanser. Det kan till exempel réra
sig om att gora det mdjligt att forlinga den ursprungliga 16ptiden for den sékerstillda
obligationen med en viss tid eller tillata att kassaflodena fran sikerstillda tillgangar gér
direkt till investerarna i de sdkerstillda obligationerna. For att harmonisera
forldngningsbara 16ptidsstrukturer i hela unionen dr det viktigt att faststdlla pa vilka villkor
medlemsstaterna kan tillata dessa strukturer, sa att det sikerstills att de inte ar alltfor
komplexa och inte utsdtter investerarna for hogre risk. En viktig del av dessa villkor &r att
sakerstilla att kreditinstitutet inte kan forlénga 16ptiden efter eget gottfinnande. En
forldngning av 16ptiden bor vara tillaten endast om objektiva och klart definierade
utlosande héndelser som faststills 1 nationell rétt har intréffat eller forvéntas intrdffa inom
en snar framtid. Sddana utlosande hindelser bor syfta till att forhindra fallissemang, t.ex.
genom att atgérda likviditetsbrist, marknadsmisslyckanden eller marknadsstorningar.
Forlangningar skulle ocksd kunna underlétta en ordnad avveckling av kreditinstitut som
ger ut sékerstdllda obligationer genom att tillata forlingningar 1 hindelse av insolvens eller

resolution for att undvika en utforsiljning av tillgdngar.

Ett sdrskilt regelverk for offentlig tillsyn &r ett av de element som definierar sikerstillda
obligationer enligt artikel 52.4 i direktiv 2009/65/EG. Av direktivet framgar dock inte hur
tillsynen ska vara utformad, vad den ska innefatta eller vilka myndigheter som bor ansvara
for att utdva den. Det dr dérfor viktigt att harmonisera bestandsdelarna i den offentliga
tillsynen Over sékerstéllda obligationer och att tydligt ange uppgifter och ansvar for de

nationella behoriga myndigheter som ska utdva den.
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(26)

27

Eftersom den offentliga tillsynen dver sdkerstdllda obligationer skiljer sig fran tillsynen
over kreditinstitut i unionen bor medlemsstaterna kunna utse andra_behdriga nationella
myndigheter for att utova offentlig tillsyn 6ver sékerstéllda obligationer dn de behoriga
myndigheter som utdvar den allméinna tillsynen 6ver kreditinstitutet. For att sidkerstélla att
den offentliga tillsynen Gver sdkerstdllda obligationer utvas pa ett enhetligt sétt 1 hela
unionen dr det emellertid nddvandigt att stdlla krav pa att de behoriga myndigheter som
utovar offentlig tillsyn over sékerstéillda obligationer gor detta i ndra samarbete med dem
som utovar den allménna tillsynen 6ver kreditinstitut samt med resolutionsmyndigheten, 1

tillampliga fall.

I den offentliga tillsynen over sdkerstillda obligationer bor ingd att bevilja kreditinstitut
tillstand att ge ut sékerstillda obligationer. Eftersom endast kreditinstitut bor tillatas ge ut
sakerstéllda obligationer bor en grundforutsittning for tillstdndet vara att institutet &r
auktoriserat att agera som kreditinstitut. Medan det i medlemsstater som deltar i den
gemensamma tillsynsmekanismen ar Europeiska centralbankens uppgift att auktorisera
kreditinstitut i enlighet med artikel 4.1 a i rddets forordning (EU) nr 1024/2013!, bor endast
de myndigheter som utsetts enligt detta direktiv vara behoriga att bevilja tillstdnd att ge ut
sakerstéllda obligationer och utdva offentlig tillsyn over sdkerstillda obligationer. Detta
direktiv bor foljaktligen faststilla de villkor under vilka kreditinstitut som dr auktoriserade

enligt unionsritten ska kunna fa tillstdnd att ge ut sidkerstéllda obligationer.

Rédets forordning (EU) nr 1024/2013 av den 15 oktober 2013 om tilldelning av sérskilda
uppgifter till Europeiska centralbanken i fradga om politiken for tillsyn 6ver kreditinstitut
(EUT L 287, 29.10.2013, s. 63).
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(28) Tillstindets omfattning bor vara kopplat till programmet for sikerstillda obligationer. Det
programmet bor vara foremal for tillsyn enligt detta direktiv. Ett kreditinstitut kan ha mer
an ett program for sdkerstéllda obligationer. I detta fall bor det krivas ett separat tillstand
for varje program. Ett program for sdkerstillda obligationer kan omfatta en eller flera
sakerhetsmassor. Flera sdkerhetsmassor eller olika utgivningar (olika ISIN-koder
(International Securities Identification Number)) inom samma program for sékerstéllda
obligationer innebér inte nddvandigtvis att det finns flera olika program for sdkerstillda

obligationer.
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(29) Nya tillstdnd bor inte krévas for befintliga program for sikerstillda obligationer nér de
bestimmelser i nationell réitt som inforlivar detta direktiv blir tillimpliga. Vad géller
sdkerstdllda obligationer utgivna inom ramen for befintliga program for sékerstéllda
obligationer efter tillimpningsdatumet for de bestimmelser i nationell ritt som inforlivar
detta direktiv bor dock kreditinstitut efterleva alla krav som faststélls i detta direktiv.
Efterlevnaden av kraven bor 6vervakas av de behoriga myndigheter som utsetts enligt detta
direktiv som en del av offentlig tillsyn 6ver sékerstillda obligationer. Medlemsstaterna kan
enligt nationell ritt ge vigledning om forfarandet for bedomningen av efterlevnaden efter
den dag fran och med vilken medlemsstaterna ska tillimpa de bestimmelser i nationell rétt
som inforlivar detta direktiv. De behoriga myndigheterna bor kunna se dver ett program for
sakerstéllda obligationer och bedéma behovet av en dndring av tillstdndet for det
programmet. Ett sddant behov av fordndring kan bero pa betydande fordndringar 1
affairsmodellen for det kreditinstitut som ger ut sdkerstillda obligationer, till exempel till
foljd av en dndring av det nationella regelverket for sdkerstdllda obligationer eller till f6ljd
av beslut som fattats av kreditinstitutet. Sddana @ndringar kan anses vara vésentliga om de
kriver en ny bedomning av de villkor under vilka tillstaindet att ge ut sikerstéllda

obligationer beviljades.

(30) Nar en medlemsstat foreskriver att en sérskild forvaltare ska utses bor den kunna faststilla
regler om behdrighet och operativa krav for sddana sérskilda forvaltare. Dessa regler skulle
kunna utesluta mdjligheten for den sérskilda forvaltaren att ta emot inséttningar eller andra
aterbetalbara medel frdn konsumenter och icke-professionella investerare, men tillata
mottagande av insittningar eller andra aterbetalbara medel endast fran professionella

investerare.
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(31) For att sikerstilla att kreditinstitut som ger ut sékerstéllda obligationer lever upp till sina
skyldigheter och for att sdkerstilla lika behandling och regelefterlevnad i hela unionen, bor
medlemsstaterna vara skyldiga att foreskriva administrativa sanktioner och andra
administrativa atgérder som ar effektiva, proportionella och avskrackande.
Medlemsstaterna bor ocksd ha mdjlighet att foreskriva straffrittsliga pafoljder i stéllet for
administrativa sanktioner. Medlemsstater som véljer att foreskriva straffréttsliga pafoljder

bor anmila de relevanta straffréttsliga bestimmelserna till kommissionen.

(32) Administrativa sanktioner och andra administrativa atgérder som medlemsstaterna
foreskriver bor uppfylla vissa centrala krav i forhdllande till sanktionernas eller atgardernas
adressater, kriterier som ska beaktas nir de tillimpas, krav pa offentliggérande som géller
for de behoriga myndigheter som utdvar offentlig tillsyn dver sékerstillda obligationer,
befogenhet att &ldgga sanktioner samt nivan pa de administrativa sanktionsavgifter som
kan aldggas. Innan beslut fattas om aliggande av administrativa sanktioner eller andra
administrativa atgirder bor adressaten ges mojlighet att horas. Medlemsstaterna bor dock
kunna inféra undantag frén rétten att horas i friga om andra administrativa atgédrder 4n
administrativa sanktioner. Ett sddant undantag bor begréinsas till fall av 6verhdngande fara
dér bradskande atgirder dr nodvindiga for att forhindra betydande forluster for tredje
parter sdsom investerare i sdkerstdllda obligationer eller for att férhindra eller avhjilpa
betydande skador pa det finansiella systemet. I sidana fall bor adressaten ges mojlighet att

horas efter det att atgdrden har alagts.
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(33)

(34)

Medlemsstaterna bor vara skyldiga att sékerstélla att de behdriga myndigheter som utdvar
offentlig tillsyn 6ver sékerstéllda obligationer tar hénsyn till alla relevanta omstiandigheter
for att sékerstélla en enhetlig tillaimpning av administrativa sanktioner eller andra
administrativa atgérder i unionen nér de faststéller vilken typ av administrativa sanktioner
eller administrativa atgdrder som ska péaforas och nivén pa sanktionerna. Medlemsstaterna
skulle kunna inkludera administrativa atgérder i samband med forlangningen av 16ptiden
inom ramen for forldngningsbara 16ptidsstrukturer. I fall dd@ medlemsstater foreskriver
sadana atgarder skulle dessa dtgédrder kunna gora det mojligt for behoriga myndigheter att
ogiltigforklara en forldngning av 16ptiden och faststdlla villkor for ett sddant
ogiltigforklarande for att dtgéirda den situation dér ett kreditinstitut forldnger 16ptiden i strid
med de objektiva utlosande faktorer som faststélls 1 nationell ritt, eller for att sdkerstélla

finansiell stabilitet och investerarskydd.

For att uppticka potentiella dvertrddelser av kraven for utgivning och marknadsforing av
sakerstéllda obligationer bor de behoriga myndigheter som utdvar offentlig tillsyn over
sddana obligationer ges nddvindiga utredningsbefogenheter och ha effektiva system for att
uppmuntra rapportering av potentiella eller faktiska dvertradelser. Systemen bor inte
paverka ritten till forsvar for varje person eller enhet som paverkas negativt av utdvandet

av dessa befogenheter och av dessa system.
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(35)

(36)

De behoriga myndigheter som utdvar offentlig tillsyn 6ver sékerstéllda obligationer bor
ocksa ha befogenhet att dldgga administrativa sanktioner och anta andra administrativa
atgirder for att sékerstélla storsta mojliga handlingsutrymme vid en 6vertrddelse och for att
bidra till att forhindra nya overtradelser, oavsett om dtgarderna betraktas som
administrativa sanktioner eller andra administrativa atgérder enligt nationell ratt.

Medlemsstaterna bor kunna foreskriva sanktioner utéver dem som anges i detta direktiv.

Befintlig nationell rétt om sékerstéllda obligationer kdnnetecknas av att de omfattas av
detaljerad reglering pa nationell niva och tillsyn dver utgivning av och program for
sakerstillda obligationer for att sékerstélla att de réttigheter som tillkommer investerare i
sakerstillda obligationer hela tiden respekteras. I denna tillsyn ingér fortlopande
overvakning av programmets olika delar, kraven pa tickning och sidkerhetsmassans
kvalitet. Att investerarna har tillgang till adekvat information om det réttsliga regelverket
for sdkerstéllda obligationer &r ett vasentligt inslag i investerarskyddet. Det ér déarfor
lampligt att sdkerstélla att de behdriga myndigheterna regelbundet offentliggdr information
om de bestimmelser i nationell rétt som inforlivar detta direktiv och om hur de utdvar den

offentliga tillsynen dver sikerstédllda obligationer.
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(37)

Sdkerstéllda obligationer marknadsfors for nidrvarande i unionen med nationella
bendmningar och beteckningar av vilka vissa ér véletablerade medan andra inte &r det. Det
forefaller darfor lampligt att tillata att kreditinstitut som ger ut sékerstéllda obligationer i
unionen anvander en sdrskild beteckning — europeisk sdkerstdlld obligation — nér de siljer
sakerstillda obligationer till investerare bade i unionen och tredjeland, under forutsittning
att de sékerstillda obligationerna uppfyller de krav som faststélls i detta direktiv. Om
sadana sdkerstillda obligationer ocksa uppfyller de krav som faststills i artikel 129 1
forordning (EU) nr 575/2013 bor kreditinstituten tillétas att anvdnda beteckningen
europeisk sdkerstdlld obligation (premium). Denna beteckning, som indikerar att specifika
kompletterande krav har uppfyllts vilket ger en forstarkt och vilkiand kvalitet, kan vara
attraktiv dven i medlemsstater med véletablerade nationella beteckningar. De tva
beteckningarna europeisk sdkerstdilld obligation och europeisk sdkerstdlld obligation
(premium) syftar till att gora det léttare for investerarna att bedoma kvaliteten pa de
sakerstéllda obligationerna, vilket gér dem mer intressanta som placeringsalternativ bade
inom och utanfor unionen. Anvindningen av dessa tvd beteckningar bor dock vara frivillig
och medlemsstaterna bor kunna behdlla sina egna nationella regelverk for bendmningar

och beteckningar parallellt med dessa tva beteckningar.
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(38) For att utvérdera tillimpningen av detta direktiv bor kommissionen i néra samarbete med
EBA 06vervaka utvecklingen for sdkerstdllda obligationer i unionen och rapportera till
Europaparlamentet och radet om nivan pa investerarskyddet och om utvecklingen av
marknaderna for sékerstéllda obligationer. Rapporten bor ocksé studera utvecklingen nir
det géller de tillgangar som stélls som sékerhet vid utgivning av sékerstéllda obligationer.
Eftersom anvéndningen av forldngningsbara loptidsstrukturer har 6kat bor kommissionen
ocksa rapportera till Europaparlamentet och radet om hur det fungerar med sikerstillda
obligationer med forlangningsbara loptidsstrukturer och om riskerna och férdelarna med

utgivning av sadana sékerstéillda obligationer.
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(39)

En ny klass av finansiella instrument med namnet “europeiska sdkrade skuldpapper”
(ESN-papper) som técks av tillgangar som ar mer riskabla dn offentliga exponeringar och
hypotekslan och som inte dr godtagbara sékerstéllda tillgdngar enligt detta direktiv har
foreslagits av marknadsaktorer och andra som ytterligare ett instrument f6r banker for att
finansiera den reala ekonomin. Kommissionen konsulterade EBA den 3 oktober 2017 {for
en bedomning av 1 vilken utstrackning ESN-papper kunde anvidnda sadan bésta praxis som
definierats av EBA for traditionella sékerstéllda obligationer, lamplig riskhantering av
ESN-papper och mojliga effekter av utgivningar av ESN-papper pa tillgangsinteckningar 1
bankernas balansridkningar. Som svar pé detta lade EBA fram en rapport den 24 juli 2018.
Parallellt med EBA:s rapport offentliggjorde kommissionen en studie den 12 oktober 2018.
I kommissionens studie och EBA:s rapport drogs slutsatsen att en ytterligare bedomning av
till exempel den regleringstekniska behandlingen var nédvéndig. Kommissionen bor darfor
fortsitta att bedoma huruvida en lagstiftningsram for ESN-papper skulle vara lamplig och
lagga fram en rapport till Europaparlamentet och rddet om sina slutsatser, tillsammans med

ett lagstiftningsforslag om sé ér lampligt.
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(40) Det finns for ndrvarande ingen likvérdighetsordning inom ramen for vilken unionen skulle
kunna erkénna likvérdighet for sikerstillda obligationer som getts ut av kreditinstitut i
tredjelander, forutom nir det géller tillsyn dér formanlig behandling avseende
likviditetskraven beviljas for vissa obligationer fran tredjelander under sarskilda villkor.
Kommissionen bor dérfor i nidra samarbete med EBA beddma om det finns behov av och
om det &r relevant att infora en likvardighetsordning for utgivare och investerare i
tredjeland nir det géller sdkerstdllda obligationer. Senast tva ar efter den dag da
medlemsstaterna ska borja tillimpa de bestimmelser i nationell ritt som inforlivar detta
direktiv bor kommissionen lagga fram en rapport om detta for Europaparlamentet och

radet, tillsammans med ett lagstiftningsforslag om sa &r lampligt.
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(41)

Typiskt {or sékerstéillda obligationer dr att de har en planenlig 16ptid pé flera ar. Det ar
déarfor nodvandigt med dvergangsbestimmelser for att sdkerstélla att sékerstillda
obligationer som getts ut fore den ... [30 manader efter den dag da detta direktiv triader 1
kraft] inte paverkas. Sdkerstdllda obligationer som getts ut fore det datumet bor déarfor dven
fortsdttningsvis fortlopande uppfylla kraven i artikel 52.4 i direktiv 2009/65/EG och
undantas fran de flesta av de nya krav som faststills i det har direktivet. Sddana
sdkerstdllda obligationer bor kunna fortsétta att bendmnas sékerstéllda obligationer
forutsatt att deras efterlevnad av artikel 52.4 i direktiv 2009/65/EG, som var tillamplig vid
tidpunkten for deras utgivning, och av de krav i det hér direktivet som ér tillimpliga pa
dem é&r foremél for tillsyn av de behdriga myndigheter som utsetts enligt det har direktivet.
Denna tillsyn bor inte omfatta de krav i det hér direktivet fran vilka sddana sékerstillda
obligationer dr undantagna. I vissa medlemsstater dr ISIN-koder 6ppna under en ldngre
period, vilket gor det mojligt att ge ut sdkerstéllda obligationer fortlopande inom ramen for
den koden i syfte att 6ka volymen (utgivningens storlek) for den sékerstillda obligationen
(on tap-emissioner). Overgangsatgirderna bor omfatta on tap-emissioner av sikerstillda
obligationer inom ramen for ISIN-koder som 6ppnades fore den ... [30 ménader efter den

dag da detta direktiv trdder i kraft], med forbehall for ett antal begridnsningar.
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(42)

(43)

I och med faststéllandet av ett enhetligt regelverk for sikerstillda obligationer bor
beskrivningen av sékerstéllda obligationer 1 artikel 52.4 i direktiv 2009/65/EG andras. 1
direktiv 2014/59/EU definieras sidkerstillda obligationer genom en hénvisning till

artikel 52.4 1 direktiv 2009/65/EG. Eftersom den definitionen bor dndras bor

direktiv 2014/59/EU ocksa éndras. Vidare, for att undvika att paverka sikerstéllda
obligationer som har getts ut i enlighet med artikel 52.4 i direktiv 2009/65/EG fore den ...
[30 ménader efter den dag da detta direktiv tridder i kraft] bor de sdkerstillda obligationerna
fortsitta att bendmnas sékerstéllda obligationer till dess att de 16per ut.

Direktiven 2009/65/EG och 2014/59/EU bor dérfor dndras i enlighet med detta.

I enlighet med den gemensamma politiska forklaringen av den 28 september 2011 frén
medlemsstaterna och kommissionen om forklarande dokument! har medlemsstaterna atagit
sig att, nér det dr berittigat, ldta anmaélan av inforlivandeatgérder atfoljas av ett eller flera
dokument som forklarar forhallandet mellan de olika delarna i direktivet och motsvarande
delar i de nationella instrumenten for inforlivande. Lagstiftaren anser att det &r motiverat

att sddana dokument 6versands avseende detta direktiv.

1

EUT C 369, 17.12.2011, s. 14.

PE-CONS 86/1/19 REV 1 34

SV



(44) Eftersom malet for detta direktiv, ndmligen att faststélla ett gemensamt regelverk for
sakerstillda obligationer for att sékerstélla att de strukturella karaktdrsdragen hos
sakerstdllda obligationer i hela unionen motsvarar den lagre riskprofil som ligger till grund
for formansbehandling 1 unionen, inte 1 tillrdcklig utstrackning kan uppnés av
medlemsstaterna utan snarare, pa grund av behovet av att utveckla marknaden for
sdkerstéllda obligationer och frimja gransdverskridande investeringar i unionen, kan
uppnas battre pa unionsniva, kan unionen vidta atgérder i enlighet med
subsidiaritetsprincipen 1 artikel 5 1 fordraget om Europeiska unionen. I enlighet med
proportionalitetsprincipen i samma artikel gér detta direktiv inte utéver vad som ar

nddvéndigt for att uppna detta mal.
(45) Europeiska centralbanken har horts och avgav sitt yttrande den 22 augusti 2018.

(46) Europeiska datatillsynsmannen har horts i enlighet med artikel 28.2 1 Europaparlamentets
och radets forordning (EG) nr 45/2001', och avgav sitt yttrande den 12 oktober 20182.

1 Europaparlamentets och ridets forordning (EG) nr 45/2001 av den 18 december 2000 om
skydd for enskilda d& gemenskapsinstitutionerna och gemenskapsorganen behandlar
personuppgifter och om den fria rorligheten f6r sddana uppgifter (EGT L 8, 12.1.2001, s. 1).

2 EUT C ... [4nnu ej offentliggjord i EUT].
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(47)

Kreditinstitut som ger ut sdkerstdllda obligationer behandlar stora méngder
personuppgifter. Sddan behandling bor alltid uppfylla kraven i Europaparlamentets och
radets forordning (EU) 2016/679!. P4 samma sitt bor EBA:s behandling av
personuppgifter nér den, 1 enlighet med kraven i detta direktiv, uppratthaller en central
databas Over administrativa sanktioner och andra administrativa atgérder som de nationella
behoriga myndigheterna meddelar den om, utforas i enlighet med Europaparlamentets och

radets forordning (EU) 2018/17252.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Europaparlamentets och rédets forordning (EU) 2016/679 av den 27 april 2016 om skydd
for fysiska personer med avseende pa behandling av personuppgifter och om det fria flodet
av sddana uppgifter och om upphédvande av direktiv 95/46/EG (allméin
dataskyddsforordning) (EUT L 119, 4.5.2016, s. 1).

Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2018/1725 av den 23 oktober 2018 om
skydd for fysiska personer med avseende pd behandling av personuppgifter som utfors av
unionens institutioner, organ och byraer och om det fria flodet av sddana uppgifter samt om
upphévande av forordning (EG) nr 45/2001 och beslut nr 1247/2002/EG (EUT L 295,
21.11.2018, s. 39).
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AVDELNING I
SYFTE, TILLAMPNINGSOMRADE OCH DEFINITIONER

Artikel 1
Syfte

I detta direktiv faststélls regler om investerarskydd avseende foljande:

1. Krav for utgivning av sdkerstillda obligationer.
2. Strukturella egenskaper hos sédkerstillda obligationer.
3. Offentlig tillsyn 6ver sdkerstéllda obligationer.
4. Krav pd offentliggérande nir det giller sdkerstéllda obligationer.
Artikel 2
Tilldmpningsomrade

Detta direktiv tillimpas pa sdkerstdllda obligationer som ges ut av kreditinstitut som é&r etablerade i

unionen.
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Artikel 3

Definitioner
I detta direktiv avses med

1. sdkerstdlld obligation: en skuldférbindelse som ges ut av ett kreditinstitut 1 enlighet med
de bestimmelser i nationell ritt som inforlivar de obligatoriska kraven i detta direktiv och
som sékras av sidkerstéllda tillgangar som investerare i sdkerstillda obligationer har en

direkt fordran pa i egenskap av prioriterade fordringsédgare,

2. program for sdkerstdllda obligationer: de strukturella egenskaperna hos en utgivning av
sdkerstéllda obligationer som faststills genom lagstadgade regler och avtalsvillkor, 1
enlighet med det tillstdnd som beviljats det kreditinstitut som ger ut de sikerstéillda

obligationerna,

3. sdkerhetsmassa: en tydligt definierad uppsittning tillgdngar som sékrar de
betalningsforpliktelser som ér kopplade till sdkerstéllda obligationer och som &r separerade

fran andra tillgdngar som innehas av det kreditinstitut som ger ut de sékerstéllda

obligationerna,
4. sdkerstdllda tillgdangar: tillgdngar som ingar 1 en sdkerhetsmassa,
5. sdkerheter: fysiska tillgdngar och tillgdngar 1 form av exponeringar som sédkrar de

sakerstillda tillgdngarna,

PE-CONS 86/1/19 REV 1 38
SV



6. separering: de atgarder som vidtas av ett kreditinstitut som ger ut sékerstillda obligationer
1 syfte att identifiera sikerstdllda tillgdngar och placera dem rattsligt utom rackhall for

andra fordringsédgare dn investerare 1 sdkerstillda obligationer och motparter i

derivatkontrakt,

7. kreditinstitut: ett kreditinstitut enligt definitionen i artikel 4.1.1 i férordning (EU)
nr 575/2013,

8. specialiserat hypoteklaneinstitut: ett kreditinstitut som finansierar lan endast eller

huvudsakligen genom utgivning av sikerstillda obligationer, som enligt lag far vara
verksamt enbart inom hypotekslan och lan till den offentliga sektorn, och som inte far ta

emot insdttningar men som tar emot andra aterbetalbara medel fran allminheten,

0. automatisk tidigareldggning: en situation dér en sidkerstélld obligation automatiskt forfaller
och ska aterbetalas med omedelbar verkan 1 hindelse av utgivarens insolvens eller
resolution och for vilken investerarna i den sékerstillda obligationen har ett verkstéllbart

krav pd aterbetalning vid en tidpunkt som infaller fore den ursprungliga forfallodagen,

10. marknadsvdrde: nér det giller fast egendom, marknadsvérde enligt definitionen i

artikel 4.1.76 1 forordning (EU) nr 575/2013,

11. pantlanevdirde: nir det géller fast egendom, pantlanevirde enligt definitionen i

artikel 4.1.74 1 forordning (EU) nr 575/2013,
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12.

13.

14.

15.

16.

primdrtillgangar: dominerande sdkerstallda tillgdngar som avgor sdkerhetsmassans typ,

sekunddra tillgangar: sikerstéllda tillgangar som bidrar till kraven pé tickning men som

inte dr primartillgangar,

overvdrde i sdkerhetsmassan: den totala lagstadgade, avtalsenliga eller frivilliga niva pa

sakerhet som Overstiger det tickningskrav som faststills i artikel 15,

matchningskrav: regler som kréaver att betalningsfloden mellan skulder och tillgangar, som
forfaller till betalning, matchas genom att det i avtal sdkerstills att betalningar fran
lantagare och motparter i derivatkontrakt forfaller innan utbetalning gors till investerare i
sakerstillda obligationer och motparterna i derivatkontrakt, att de mottagna beloppen
uppgér till ett virde som minst motsvarar de utbetalningar som ska goras till investerare i
sakerstéllda obligationer och motparter i1 derivatkontrakt samt att de belopp som tas emot
frén l4ntagare och motparter i derivatkontrakt inkluderas i sdkerhetsmassan 1 enlighet med
artikel 16.3 till dess att utbetalningarna ska goras till investerarna i sikerstéllda

obligationer och motparterna i derivatkontrakt,

nettolikviditetsutflode: alla betalningar som forfaller en viss dag, inklusive kapitalbelopp
och réntebetalningar och betalningar enligt derivatkontrakt inom programmet for
sdkerstdllda obligationer, efter avdrag av alla infloden av betalningar som forfaller samma

dag for fordringar avseende de sékerstéllda tillgangarna,
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17. forlingningsbar loptidsstruktur: en mekanism som ger mojlighet att forlinga den
planerade 16ptiden for sékerstéllda obligationer under en forutbestdmd tid och i hindelse av

att en specifik utlosande faktor intraffar,

18. offentlig tillsyn over sdkerstdllda obligationer: tillsyn 6ver program for sikerstillda
obligationer for att sdkerstilla att kraven for utgivning av sikerstéllda obligationer

efterlevs och upprétthalls,

19. sdrskild forvaltare: den person eller enhet som har utndmnts for att forvalta ett program for
sakerstdllda obligationer 1 hdndelse av insolvens i ett kreditinstitut som ger ut sidkerstillda
obligationer inom ramen for programmet, eller ndr det har faststéllts att ett sddant
kreditinstitut fallerar eller sannolikt kommer att fallera enligt artikel 32.1 i
direktiv 2014/59/EU eller, i undantagsfall, om den relevanta behoriga myndigheten
faststéller att det finns en allvarlig risk for att detta kreditinstitut inte kan fungera korrekt,

20. resolution: resolution enligt definitionen i artikel 2.1.1 i direktiv 2014/59/EU,

21. koncern: grupp enligt definitionen i artikel 4.1.138 i forordning (EU) nr 575/2013,

22. offentliga foretag: offentliga foretag enligt definitionen i artikel 2 b i kommissionens
direktiv 2006/111/EG.
PE-CONS 86/1/19 REV 1 41

SV



AVDELNING II
STRUKTURELLA EGENSKAPER HOS
SAKERSTALLDA OBLIGATIONER

Kapitel 1

”Dual recourse” och konkursskydd

Artikel 4

”Dual recourse”

Medlemsstaterna ska faststilla regler som ger investerare i1 sékerstillda obligationer och

motparter 1 derivatkontrakt som uppfyller kraven i artikel 11 rétt till foljande fordringar:
a)  En fordran pa det kreditinstitut som ger ut de sikerstillda obligationerna.

b) I hindelse av insolvens eller resolution i det kreditinstitut som ger ut sdkerstillda
obligationer: en prioriterad fordran pé kapitalbeloppet och upplupen och framtida

rinta fran sdkerstdllda tillgdngar.
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c) Ihéndelse av insolvens i det kreditinstitut som ger ut de sdkerstdllda obligationerna,
och om de prioriterade fordringar som avses i led b inte kan tillgodoses fullt ut: en
fordran pa kreditinstitutets konkursbo som likstills med kreditinstitutets vanliga
fordringsédgare som saknar sdkerhet, vilka faststélls 1 enlighet med den nationella ratt

som reglerar rangordningen vid normala insolvensforfaranden.

2. De fordringar som avses i punkt 1 ska vara begrénsade till de fulla betalningsforpliktelser

som &r kopplade till de sdkerstillda obligationerna.

3. For tillampningen av punkt 1 ¢ i denna artikel far medlemsstaterna i hdndelse av insolvens
i ett specialiserat hypoteklaneinstitut faststélla regler som ger investerarna i de sékerstéllda
obligationerna och motparter i derivatkontrakt som uppfyller kraven i artikel 11 en fordran
som dr prioriterad i forhéllande till det specialiserade hypoteklineinstitutets vanliga
fordringsdgare som saknar sikerhet, vilka faststélls i enlighet med den nationella rétt som
reglerar rangordningen vid normala insolvensforfaranden, men som ér efterstélld alla andra

prioriterade fordringségare.
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Artikel 5
Konkursskydd ndr det gdller sdkerstdllda obligationer

Medlemsstaterna ska sdkerstélla att de betalningsforpliktelser som dr kopplade till sdkerstillda
obligationer inte gors till foremal for automatisk tidigareldggning vid insolvens i eller resolution av

det kreditinstitut som ger ut de sékerstéllda obligationerna.

Kapitel 2

Siakerhetsmassa och tickning

AVSNITT I

GODTAGBARA TILLGANGAR

Artikel 6
Godtagbara sckerstillda tillgangar

1. Medlemsstaterna ska kriva att sdkerstéllda obligationer vid varje given tidpunkt ar sékrade

med

a) tillgdngar som dr godtagbara enligt artikel 129.1 i férordning (EU) nr 575/2013,
forutsatt att det kreditinstitut som ger ut de sdkerstéllda obligationerna uppfyller
kraven 1 artikel 129.1a—129.3 1 den forordningen,
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b)  hogkvalitativa sékerstéllda tillgangar som sdkerstéller att det kreditinstitut som ger ut
de sakerstdllda obligationerna har en betalningsfordran enligt punkt 2 och som sékras

med sdkerheter enligt punkt 3, eller

c) tillgangar i form av lan till eller garantier av offentliga foretag, med forbehall for

punkt 4 i denna artikel.
2. Den betalningsfordran som avses i punkt 1 b ska uppfylla foljande réttsliga krav:

a)  Tillgdngen representerar en betalningsfordran pa belopp som har ett minimivérde
som kan faststéllas vid varje given tidpunkt, som &r réttsligt giltig och verkstéllbar,
som inte omfattas av andra villkor &n att fordringen forfaller till betalning vid en
framtida tidpunkt, och som dr sdkrad genom ett hypotek, en inteckning, en pantrétt

eller annan garanti.

b)  Hypotek, inteckningar, pantritter eller andra garantier som sékrar

betalningsfordringen &r verkstillbara.

c)  Allarittsliga krav for att uppritta hypotek, inteckningar, pantritter eller garantier

som sékrar betalningsfordringen &r uppfyllda.

d)  Hypotek, inteckningar, pantritter eller garantier som sikrar betalningsfordringen ér
sddana att det 4r mojligt for det kreditinstitut som ger ut sikerstéllda obligationer att

driva in fordringens vérde utan onddigt drojsmal.
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Medlemsstaterna ska kréva att kreditinstitut som ger ut sékerstillda obligationer utvarderar
verkstéllbarheten av betalningsfordringar och formégan att realisera sékerheter innan de

inkluderar dem 1 sékerhetsmassan.
3. De sédkerheter som avses i punkt 1 b ska uppfylla ett av foljande krav:

a)  For fysiska sdkerheter, att det finns virderingsstandarder som dr allmént accepterade
bland experter och som dr ldmpliga for den berorda fysiska sdkerheten, och att det
finns ett offentligt register dar dgande av och fordringar pa dessa fysiska sdkerheter

registreras.

b)  For tillgdngar i form av exponeringar, att exponeringsmotpartens sékerhet och
sundhet foljer av beskattningsritt eller av det faktum att den &r understilld en
l6pande offentlig tillsyn av att motparten drivs pa ett sunt sétt och att den &r

finansiellt solvent.
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Sadana fysiska sdkerheter som avses i1 forsta stycket a i denna punkt ska bidra till att ticka
skulder som é&r knutna till den sékerstéllda obligationen upp till det lagsta kapitalbeloppet
av pantritterna kombinerade med eventuella tidigare pantrétter och 70 % av vérdet av
dessa sdkerheter i form av fysiska sdkerheter. Sddana fysiska sidkerheter som avses i
forsta stycket a i denna punkt och som sékrar tillgangar enligt punkt 1 a ska inte behdva

uppfylla grinsen pa 70 % eller grinsvirdena 1 artikel 129.1 i forordning (EU) nr 575/2013.

Om det for tillampningen av forsta stycket a i denna punkt inte finns ndgot offentligt
register for en viss fysisk sdkerhet, far medlemsstaterna foreskriva en alternativ form av
certifiering av dgandet av och fordringar pd den fysiska sékerheten, i den man den formen
av certifiering tillhandahaller skydd som dr jamforbart med det skydd som ges av ett
offentligt register i den mening att det, 1 enlighet med den berérda medlemsstatens rétt,
tilliter tredje parter att fa tillgang till information som géller identifieringen av den
intecknade fysiska sékerheten, dgandet, dokumentationen och inteckningar, samt

mdjligheten att gora sidkerhetsritter géllande.
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4. For tillampningen av punkt 1 ¢ ska sdkerstédllda obligationer som é&r sdkrade med lén till
eller garantier av offentliga foretag som primértillgdngar omfattas av en miniminiva pa

10 % overvérde 1 sdkerhetsmassan, och av samtliga f6ljande villkor:

a)  De offentliga foretagen tillhandahéller grundliggande offentliga tjédnster med stod av
en licens, en koncession eller ndgon annan form av uppdrag som de tilldelats av en

offentlig myndighet.
b)  De offentliga foretagen ar foremal for offentlig tillsyn.

c)  De offentliga foretagen har tillrackliga inkomstgenererande befogenheter, som

sdkerstélls av att dessa offentliga foretag

1) artillrdckligt flexibla sé att de kan ta ut och hdja avgifter, kostnader och
fordringsbelopp for den tjénst som tillhandahalls 1 syfte att sékerstilla sin

finansiella sundhet och solvens,

ii)  erhdller tillrdckliga bidrag pa lagstadgad grund for att sdkerstdlla sin finansiella
sundhet och solvens i utbyte mot att de tillhandahaller grundlédggande

offentliga tjdnster, eller

ii1)  har ingétt ett avtal om resultatoverforing med en offentlig myndighet.
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5. Medlemsstaterna ska faststélla regler avseende metoden och forfarandet for virderingen av
fysiska sdkerheter som sdkrar tillgangar enligt punkt 1 a och b. Dessa regler ska dtminstone

sdkerstdlla foljande:

a)  For varje fysisk sdkerhet, att en aktuell viardering pa eller under marknadsvérdet eller
pantlanevirdet foreligger nér den sékerstéllda tillgangen inkluderas i

sdkerhetsmassan.

b)  Att varderingen gors av en varderingsman som har de kvalifikationer, kunskaper och

erfarenheter som krévs.

c)  Attvirderingsmannen dr oberoende i forhallande till kreditbeslutsprocessen, inte tar
med spekulativa faktorer i bedomningen av vérdet av den fysiska sidkerheten och

dokumenterar virdet av den fysiska sékerheten pa ett klart och tydligt sétt.

6. Medlemsstaterna ska kréva att kreditinstitut som ger ut sdkerstillda obligationer har rutiner
for att 6vervaka att de fysiska sdkerheter som sékrar tillgdngar enligt punkt 1 aoch b i
denna artikel har 1amplig skadeforsikring och att forsékringsfordran &r separerad i enlighet

med artikel 12.

7. Medlemsstaterna ska kréiva att kreditinstitut som ger ut sékerstéillda obligationer
dokumenterar de sdkerstéllda tillgangar som avses i punkt 1 a och b och huruvida deras
utlaningspolicyer ar forenliga med de bestimmelser i nationell ritt som inforlivar den hir

artikeln.
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8. Medlemsstaterna ska faststélla regler som sékerstéller riskspridning i sdkerhetsmassan med
avseende pa granularitetsniva och materiell koncentration for tillgdngar som inte ar

godtagbara enligt punkt 1 a.

Artikel 7

Sékerheter som dr lokaliserade utanfor unionen

1. Med forbehall for punkt 2 far medlemsstaterna tillata kreditinstitut som ger ut sakerstallda
obligationer att i sikerhetsmassan inkludera tillgingar som sdkras av sékerheter

lokaliserade utanfor unionen.

2. Medlemsstaterna som tilléter att de tillgangar som avses i punkt 1 inkluderas ska
sdkerstélla investerarskydd genom att krdva att kreditinstituten kontrollerar att dessa
sakerheter uppfyller alla krav i artikel 6. Medlemsstaterna ska sékerstilla att dessa
sakerheter erbjuder en sékerhetsniva som &r likvirdig med den som géller for sédkerheter
som dr lokaliserade i unionen och sékerstilla att realisering av dessa sékerheter ar réttsligt
verkstéllbar pa ett sitt som dr likvardigt med vad som géller for realisering av sdkerheter

som ar lokaliserade inom unionen.
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Artikel 8

Koncerninterna strukturer med sdkerstdllda obligationer i sikerhetsmassan

Medlemsstaterna far faststilla regler om anvindning av koncerninterna strukturer med sikerstillda
obligationer i sdkerhetsmassan enligt vilka sdkerstédllda obligationer som ges ut av ett kreditinstitut
som tillhor en koncern (nedan kallade internt utgivna sdkerstdllda obligationer) anvinds som
sdkerstillda tillgangar for extern utgivning av sékerstillda obligationer av ett annat kreditinstitut
som tillhor samma koncern (nedan kallade externt utgivna sdkerstdllda obligationer). Dessa regler

ska inkludera minst foljande krav:

a) De internt utgivna sikerstillda obligationerna siljs till det kreditinstitut som ger ut de

externt utgivna sékerstéllda obligationerna.

b) De internt utgivna sikerstédllda obligationerna anviands som sédkerstéllda tillgdngar i
sakerhetsmassan for de externt utgivna sékerstillda obligationerna och redovisas i
balansrikningen for det kreditinstitut som ger ut de externt utgivna sékerstillda

obligationerna.

C) Sdkerhetsmassan for de externt utgivna sidkerstdllda obligationerna innehaller endast
internt utgivna sikerstéillda obligationer som har getts ut av ett enskilt kreditinstitut inom

koncernen.

d) Det kreditinstitut som ger ut de externt utgivna sékerstillda obligationerna har for avsikt att

sdlja dem till investerare 1 sdkerstillda obligationer utanfor koncernen.
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e) Béde de internt och de externt utgivna sdkerstéllda obligationerna uppfyller kraven for
kreditkvalitetssteg 1 enligt vad som avses i del tre avdelning II kapitel 2 i forordning (EU)
nr 575/2013 vid tidpunkten for utgivningen och &r sdkrade genom godtagbara sdkerstillda
tillgdngar enligt artikel 6 1 detta direktiv.

f) Vid gransoverskridande koncerninterna strukturer med sékerstéllda obligationer 1
sakerhetsmassan ska de sékerstéllda tillgangarna for de internt utgivna sikerstillda
obligationerna uppfylla kraven avseende godtagbarhet och tickning for de externt utgivna

sdkerstdllda obligationerna.

Vid tillampning av forsta stycket e i den hér artikeln far behdriga myndigheter som utsetts enligt
artikel 18.2 tillata att sékerstillda obligationer som uppfyller kraven for kreditkvalitetssteg 2 efter
en dndring som resulterar i en sénkning av de sdkerstéllda obligationernas kreditkvalitetssteg
fortsdtter att vara en del av en koncernintern struktur med sikerstéllda obligationer 1
sdkerhetsmassan, forutsatt att dessa behoriga myndigheter faststiller att &ndringen av
kreditkvalitetssteget inte beror pa en dvertradelse av kraven for tillstdnd enligt de bestimmelser i
nationell rétt som inforlivar artikel 19.2. De behoriga myndigheter som utsetts enligt artikel 18.2

ska ddrefter underritta EBA om alla beslut som fattas i enlighet med det hér stycket.

Artikel 9

Gemensam finansiering

1. Medlemsstaterna ska tillata att godtagbara sdkerstéllda tillgdngar som harror fran ett
kreditinstitut och som har kopts av ett kreditinstitut som ger ut sdkerstdllda obligationer

anvinds som sékerstéllda tillgangar for utgivning av sdkerstdllda obligationer.
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Medlemsstaterna ska reglera sddana kop for att sékerstélla att kraven i artiklarna 6 och 12

ar uppfyllda.

2. Utan att det paverkar det krav som anges 1 punkt 1 andra stycket i den hér artikeln far
medlemsstaterna tillata 6verforingar genom ett avtal om finansiellt sdkerhetsstidllande

enligt direktiv 2002/47/EG.

3. Utan att det paverkar det krav som anges i punkt 1 andra stycket far medlemsstaterna ocksa
tillata att tillgdngar som hérror fran ett foretag som inte dr ett kreditinstitut anvinds som
sakerstdllda tillgdngar. Medlemsstater som utnyttjar denna mojlighet ska kréva att det
kreditinstitut som ger ut de sikerstéllda obligationerna antingen bedomer
kreditgivningsstandarderna i det foretag fran vilket de sékerstillda tillgdngarna hérror eller

sjalvt utfor en grundlig beddmning av ldntagarens kreditvérdighet.

Artikel 10

Sdkerhetsmassans sammansdttning

Medlemsstaterna ska sikerstilla investerarskydd genom att faststélla regler om sékerhetsmassors
sammansdttning. Dessa regler ska, dér sa dr relevant, ange villkoren for att kreditinstitut som ger ut
sakerstdllda obligationer ska fé inkludera primértillgdngar som har olika egenskaper vad géller

strukturella egenskaper, 16ptid eller riskprofil 1 sédkerhetsmassan.
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Artikel 11

Derivatkontrakt i siikerhetsmassan

1. Medlemsstaterna ska sdkerstélla investerarskydd genom att tillata att derivatkontrakt ingér

1 sakerhetsmassan endast om minst foljande villkor ar uppfyllda:

a)  Derivatkontrakten ingar i sdkerhetsmassan uteslutande av risksékringsskél, deras
volym anpassas om den sdkrade risken minskar och de avlidgsnas nir den sidkrade
risken upphor att existera.

b)  Derivatkontrakten ar tillrdckligt dokumenterade.

c)  Derivatkontrakten dr separerade i enlighet med artikel 12.

d)  Derivatkontrakten kan inte avslutas vid insolvens i eller resolution av det
kreditinstitut som gav ut de sikerstédllda obligationerna.

e) Derivatkontrakten dr forenliga med de regler som faststéllts i enlighet med punkt 2.
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For att sikerstilla att de krav som anges i punkt 1 efterlevs ska medlemsstaterna faststélla

regler for derivatkontrakt i sdkerhetsmassan. Dessa regler ska ange foljande:
a)  Kriterier for godkdnnande av motparterna i risksakringen.

b)  Nodvéndig dokumentation som ska tillhandahallas med avseende pa

derivatkontrakten.

Artikel 12

Separering av sdkerstdllda tillgangar

Medlemsstaterna ska faststilla regler for separeringen av sidkerstéllda tillgangar. Dessa

regler ska inkludera minst f6ljande villkor:

a)  Alla sékerstillda tillgangar ska vid varje given tidpunkt kunna identifieras av det

kreditinstitut som ger ut de sikerstéllda obligationerna.

b)  Alla sikerstéllda tillgdngar ska vara foremal for rittsligt bindande och verkstéllbar

separation av det kreditinstitut som ger ut de sékerstéllda obligationerna.

c)  Alla sékerstillda tillgangar ska vara skyddade fran alla ansprék fran tredje part och
inga sékerstéllda tillgdngar ska ingé i insolvensboet for det kreditinstitut som ger ut
de sdkerstdllda obligationerna forrdn den prioriterade fordran som avses 1

artikel 4.1 b har tillgodosetts.
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For tillampningen av forsta stycket ska de sikerstillda tillgdngarna innefatta varje typ av

sakerhet som har mottagits i samband med positioner i derivatkontrakt.

2. Den separering av sdkerstillda tillgangar som avses i punkt 1 ska ocksé tillimpas i

hindelse av insolvens i eller resolution av det kreditinstitut som ger ut sidkerstillda

obligationer.
Artikel 13
Overvakare av siikerhetsmassan
1. Medlemsstaterna far krdva att kreditinstitut som ger ut sidkerstéllda obligationer utser en

overvakare av sdkerhetsmassan med uppgift att fortlopande dvervaka sédkerhetsmassan med

avseende pa de krav som anges i artiklarna 612 och 14—17.

2. Om medlemsstaterna utnyttjar den mdjlighet som foreskrivs i punkt 1 ska de faststélla

regler om dtminstone foljande aspekter:
a)  Utseende och uppsidgning av overvakaren av sidkerhetsmassan.
b)  Eventuella behorighetskriterier for 6vervakaren av sdkerhetsmassan.

c)  Roll och uppgifter for 6vervakaren av sidkerhetsmassan, dven i hindelse av insolvens

i eller resolution av det kreditinstitut som ger ut de sdkerstéllda obligationerna.
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d)  Skyldighet att rapportera till de behdriga myndigheter som har utsetts enligt
artikel 18.2.

e)  Ratt till tillgang till den information som ar nodvandig for att vervakaren av

sdkerhetsmassan ska kunna fullgora sina uppgifter.

3. Om medlemsstaterna utnyttjar den mdjlighet som foreskrivs i punkt 1 ska dvervakaren av
sakerhetsmassan vara étskild frdn och oberoende av det kreditinstitut som ger ut de

sdkerstdllda obligationerna och fran dess revisor.

Medlemsstaterna far dock tillata en 6vervakare av siakerhetsmassan som inte ar atskild fran

kreditinstitutet (nedan kallad intern 6vervakare av sdkerhetsmassan) om

a)  den interna 6vervakaren av sdkerhetsmassan dr oberoende i forhallande till

kreditbeslutsprocessen i det kreditinstitut som ger ut de sékerstillda obligationerna,

b) medlemsstaterna, utan att det paverkar tillimpningen av punkt 2 a, sékerstiller att
den interna Overvakaren av sdkerhetsmassan inte kan avséttas frén funktionen som
overvakare av sdkerhetsmassan utan foregaende godkdnnande av ledningsorganet, i
dess tillsynsfunktion, for det kreditinstitut som ger ut de sdkerstéllda obligationerna,

och

c) den interna overvakaren av sdkerhetsmassan har vid behov direkt tillgéng till

ledningsorganet 1 dess tillsynsfunktion.
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4. Medlemsstater som utnyttjar den mdjlighet som foreskrivs i punkt 1 ska underritta EBA.

Artikel 14

Information till investerare

1. Medlemsstaterna ska sdkerstélla att kreditinstitut som ger ut sékerstéllda obligationer
tillhandahaller information om deras program for sikerstillda obligationer som ar
tillrackligt detaljerad for att gora det mdjligt for investerare att bedoma programmets profil

och risker och att utféra en due diligence-granskning.

2. Vid tillampningen av punkt 1 ska medlemsstaterna sdkerstélla att informationen
tillhandahalls investerare minst en ging i kvartalet och att den innehéller minst f6ljande

portfoljinformation:
a)  Virdet av sdkerhetsmassan och utestdende sikerstillda obligationer.

b)  En forteckning 6ver ISIN-koder (International Securities Identification Number) for

alla sdkerstéllda obligationer som getts ut inom ramen for det programmet och som

tilldelats en ISIN-kod.

c)  Den geografiska fordelningen och typen av sékerstéllda tillgangar, deras lanestorlek

och vérderingsmetod.
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d)  Uppgifter om marknadsrisk, inbegripet ranterisker och valutarisker, samt kreditrisker

och likviditetsrisker.

e)  Loptidsstrukturen for sdkerstéllda tillgdngar och sdkerstillda obligationer, 1
tillampliga fall inklusive en 6versikt 6ver de utlésande faktorerna for forlangning av

16ptiden.

f)  Nivderna pa tdckningskrav och tillgdnglig tdckning, och nivderna pé lagstadgat,

avtalsenligt och frivilligt 6vervérde 1 sdkerhetsmassan.

g)  Procentandelen av lan for vilka ett fallissemang anses ha intraffat enligt artikel 178 1
forordning (EU) nr 575/2013 och under alla omstdndigheter nér 1anen ar obetalda

mer dn 90 dagar efter forfallodagen.

Medlemsstaterna ska, nir det giller externt utgivna sékerstillda obligationer inom
koncerninterna strukturer med sikerstédllda obligationer i1 sdkerhetsmassan enligt artikel 8,
sakerstilla att den information som avses i forsta stycket i denna punkt, eller en link till
den, tillhandahalls investerare for alla internt utgivna sékerstillda obligationer i koncernen.
Medlemsstaterna ska sdkerstélla att den informationen tillhandahalls investerarna

atminstone 1 sammanstalld form.

3. Medlemsstaterna ska sdkerstélla investerarskydd genom att kréva att kreditinstitut som ger
ut sdkerstédllda obligationer, pa sin webbplats offentliggdr den information som
tillhandahallits investerare i enlighet med punkterna 1 och 2. Medlemsstaterna far inte

kréva att dessa kreditinstitut ska offentliggdra denna information pé papper.
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AVSNITT 11

KRAV PA TACKNING OCH LIKVIDITET

Artikel 15
Krav pa tickning

1. Medlemsstaterna ska sdkerstilla investerarskydd genom att krdva att program for

sakerstéllda obligationer vid varje given tidpunkt uppfyller atminstone de krav pa tackning

som faststélls i punkterna 2—8.

2. Alla forpliktelser som &r knutna till de sdkerstdllda obligationerna ska vara tickta av

betalningsfordringar som &r knutna till de sékerstillda tillgdngarna.

3. De forpliktelser som avses i punkt 2 ska omfatta
a)  skyldigheter att betala kapitalbeloppet for utestaende sikerstéllda obligationer,
b)  skyldigheter att betala rdnta for utestdende sidkerstéillda obligationer,

c) betalningsforpliktelser kopplade till derivatkontrakt som innehas i enlighet med
artikel 11, och
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d)  de forvintade kostnaderna for uppritthallande av och forvaltning for avveckling av

programmet for sakerstdllda obligationer.

Vid tillimpning av forsta stycket d far medlemsstaterna tilldta berdkning av ett

schablonbelopp.

Foljande sdkerstéllda tillgangar ska anses bidra till kravet pa tickning:
a)  Primirtillgangar.

b)  Sekundira tillgangar.

c) Likvida tillgdngar som innehas i enlighet med artikel 16.

d)  Betalningsfordringar kopplade till derivatkontrakt som innehas i enlighet med

artikel 11.

Fordringar utan sékerhet, i de fall ett fallissemang anses foreligga enligt artikel 178 1

forordning (EU) nr 575/2013, bidrar inte till taickning.

Vid tillimpningen av punkt 3 forsta stycket ¢ och punkt 4 forsta stycket d ska

medlemsstaterna faststilla regler for viarderingen av derivatkontrakt.
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Berdkningen av den tickning som krévs ska sdkerstilla att det aggregerade kapitalbeloppet
av alla sékerstéllda tillgangar ar lika stort som det aggregerade kapitalbeloppet av

utestaende sédkerstéllda obligationer (nedan kallad principen om nominell tickning).

Medlemsstaterna far tillata andra principer for berdkning, under forutsittning att detta inte

leder till en hogre tdckningsnivé dn vid berdkning enligt principen om nominell tickning.

Medlemsstaterna ska faststilla regler for berdkning av ranteforpliktelser som ska betalas
med avseende pa utestaende sékerstéllda obligationer och rianta som ska erhédllas med
avseende pa sdkerstdllda tillgdngar, vilka ska aterspegla sunda forsiktighetsprinciper i

enlighet med tillampliga redovisningsstandarder.

Med avvikelse fran punkt 6 forsta stycket far medlemsstaterna, pé ett satt som aterspeglar
sunda forsiktighetsprinciper och i enlighet med tillimpliga redovisningsstandarder, tillata
att framtida riantefordringar for de sékerstillda tillgdngarna exklusive framtida
ranteforpliktelser avseende den berdrda sdkerstédllda obligationen beaktas i syfte att
balansera eventuella brister i tickningen av den skyldighet att betala kapitalbeloppet som
ar knuten till den sékerstdllda obligationen, nir det finns ett ndra samband enligt
definitionen i den tillimpliga delegerade forordning som antagits enligt artikel 33.4 1

forordning (EU) nr 575/2013, under forutséttning att

a)  betalningar som mottas under den sikerstéllda tillgdngens livstid och som ar
nodvindiga for att ticka den betalningsskyldighet som dr knuten till den motsvarande
sakerstillda obligationen dr separerade i enlighet med artikel 12 eller ingér i
sdkerhetsmassan 1 form av sikerstillda tillgdngar enligt artikel 6 till dess att

betalningarna forfaller, och
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b)  forskottsbetalning av den sédkerstéllda tillgdngen endast 4r mdjlig genom anvéndning
av leveransalternativet enligt definitionen i den tillimpliga delegerade forordning
som antagits enligt artikel 33.4 i férordning (EU) nr 575/2013 eller, nér det géller
sdkerstdllda obligationer som dr infordringsbara till det nominella vérdet av det
kreditinstitut som ger ut de sikerstéllda obligationerna, genom att de sikerstéllda
tillgdngarnas lantagare betalar atminstone den infordrade sékerstéllda obligationens

nominella belopp.

Medlemsstaterna ska sdkerstélla att berdkningen av sdkerstéllda tillgangar och forpliktelser
gors enligt samma metod. Medlemsstaterna far tilldta andra berdkningsmetoder for att
berdkna sékerstillda tillgdngar & ena sidan och forpliktelser & andra sidan, under
forutsittning att anvindandet av sddana andra berdkningsmetoder inte leder till en hogre
tackningsniva &n om samma metod for berdkning av bdde sikerstéllda tillgangar och

forpliktelser anvinds.

Artikel 16

Krav pa en likviditetsbuffert i sdkerhetsmassan

Medlemsstaterna ska sikerstélla investerarskydd genom att kréva att det vid varje given
tidpunkt finns en likviditetsbuffert i sdkerhetsmassan som bestér av likvida tillgangar som
ar tillgéngliga for att tacka nettolikviditetsutflodena i programmet for sdkerstillda

obligationer.

Likviditetsbufferten i sdkerhetsmassan ska ticka det hogsta ackumulerade

nettolikviditetsutflodet for de ndrmaste 180 dagarna.
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3. Medlemsstaterna ska sédkerstélla att den likviditetsbuffert i sikerhetsmassan som avses i
punkt 1 i denna artikel bestar av foljande typer av tillgadngar, separerade i enlighet med

artikel 12 1 detta direktiv:

a)  Tillgdngar som uppfyller kraven for tillgdngar pa niva 1, niva 2A eller niva 2B enligt
den tillimpliga delegerade forordning som antagits enligt artikel 460 i forordning
(EU) nr 575/2013, som vérderas i enlighet med den delegerade forordningen och inte
ges ut av det kreditinstitut som sjalvt gett ut de sikerstillda obligationerna, dess
moderbolag, forutom offentliga organ som inte ar kreditinstitut, dess dotterbolag
eller ett av moderbolagets andra dotterbolag eller av ett specialforetag for

vardepapperisering som kreditinstitutet har néra forbindelser med.

b)  Kortfristiga exponeringar mot kreditinstitut som uppfyller kraven for
kreditkvalitetssteg 1 eller 2, eller kortfristiga insittningar i1 kreditinstitut som
uppfyller kraven for kreditkvalitetssteg 1, 2 eller 3 i enlighet med artikel 129.1 ¢ 1
forordning (EU) nr 575/2013.

Medlemsstaterna fir besluta att begrinsa de typer av likvida tillgdngar som anvénds vid

tillimpning av forsta stycket a och b.

Medlemsstaterna ska sdkerstilla att fordringar utan sikerhet fran exponeringar som anses
ha fallerat enligt artikel 178 1 forordning (EU) nr 575/2013 inte kan bidra till

likviditetsbufferten 1 sakerhetsmassan.
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Om kreditinstitut som ger ut sékerstéllda obligationer omfattas av likviditetskrav enligt
andra unionsrittsakter och detta innebér en 6verlappning med likviditetsbufferten i
sakerhetsmassan, far medlemsstaterna besluta att inte tillimpa de bestimmelser i nationell
ratt som inforlivar punkterna 1, 2 och 3 under den period som foreskrivs 1 dessa andra
unionsrattsakter. Medlemsstaterna far utnyttja denna mojlighet endast fram till den dag da
en dndring av dessa unionsrittsakter for att undanrdja overlappningen blir tillimplig och

ska informera kommissionen och EBA nér de utnyttjar denna mgjlighet.

Medlemsstaterna far tillata att berdkningen av kapitalbeloppet for forlingningsbara
16ptidsstrukturer grundas pd den sdkerstillda obligationens slutliga forfallodag i enlighet

med avtalsvillkoren for den sékerstéllda obligationen.

Medlemsstaterna far foreskriva att punkt 1 inte &r tillimplig pé sékerstillda obligationer

som omfattas av matchningskrav.
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Artikel 17
Villkor for forlingningsbara loptidsstrukturer

1. Medlemsstaterna far tilldta utgivning av sékerstéllda obligationer med forldngningsbara

16ptidsstrukturer om investerarskydd sikerstills genom minst foljande:

a)  Loptiden kan endast forléingas genom objektiva utlosande faktorer som anges i
nationell rétt och inte efter eget skon av det kreditinstitut som ger ut sékerstéllda

obligationer.

b)  De utlosande faktorerna for forlingning av 16ptiden anges i avtalsvillkoren for den

sakerstillda obligationen.

c)  Den information om I6ptidsstrukturen som ges till investerare é&r tillrédcklig for att
gora det mojligt for dem att bestimma den sédkerstéllda obligationens risk, och den

innefattar en detaljerad beskrivning av foljande:
i)  De utlosande faktorerna for forlingning av 16ptiden.

ii)  Effekterna av insolvens i eller resolution av det kreditinstitut som ger ut de

sakerstdllda obligationerna for en forlingning av 16ptiden.

ii1)  Vilka roller de behoriga myndigheter som utses enligt artikel 18.2 och, om

relevant, den sirskilda forvaltaren har nar det giller forlangningen av 16ptiden.
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d)  Det dr vid varje given tidpunkt mojligt att faststélla den slutliga forfallodagen for den

sakerstillda obligationen.

e) Ihindelse av insolvens i eller resolution av det kreditinstitut som ger ut de
sakerstdllda obligationerna paverkar forlingningar av 16ptiden inte rangordningen av
investerare i sékerstéllda obligationer och de medfor inte heller omvind

ordningsfoljd for de sdkerstéllda obligationernas ursprungliga forfalloplan.

f)  Forldngningen av 16ptiden dndrar inte de strukturella egenskaper hos de sékerstéllda
obligationerna som ror ”dual recourse” enligt artikel 4 och konkursskydd enligt

artikel 5.

2. Medlemsstater som tillater utgivning av sikerstillda obligationer med forléingningsbara

16ptidsstrukturer ska underritta EBA om detta.

AVDELNING III
OFFENTLIG TILLSYN OVER
SAKERSTALLDA OBLIGATIONER

Artikel 18
Offentlig tillsyn 6ver sdkerstdllda obligationer

1. Medlemsstaterna ska sdkerstélla investerarskydd genom att foreskriva att utgivning av

sdkerstdllda obligationer omfattas av offentlig tillsyn 6ver sidkerstillda obligationer.
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For den offentliga tillsyn 6ver sikerstillda obligationer som avses i punkt 1 ska
medlemsstaterna utse en eller flera behoriga myndigheter. De ska underritta kommissionen
och EBA om de utsedda myndigheterna och ange hur funktioner och uppgifter eventuellt

har fordelats.

Medlemsstaterna ska sikerstilla att de behoriga myndigheter som har utsetts enligt punkt 2
overvakar utgivningen av sékerstillda obligationer for att bedoma om kraven i de

bestammelser 1 nationell ritt som inforlivar detta direktiv efterlevs.

Medlemsstaterna ska sdkerstélla att kreditinstitut som ger ut sidkerstillda obligationer
registrerar alla sina transaktioner inom programmet for sékerstillda obligationer och har

adekvata och lampliga dokumentationssystem och dokumentationsrutiner.

Medlemsstaterna ska vidare sdkerstélla att [dmpliga atgirder vidtas for att gora det majligt
for de behoriga myndigheter som utsetts enligt punkt 2 i denna artikel att f& den
information som dr nodvandiga for att bedoma efterlevnaden av kraven som faststélls i de
bestimmelser 1 nationell ritt som inforlivar detta direktiv, utreda eventuella overtradelser
av dessa krav, och aldgga administrativa sanktioner och andra administrativa atgérder i

enlighet med de bestimmelser i nationell ritt som inforlivar artikel 23.

Medlemsstaterna ska sdkerstélla att de behoriga myndigheter som utsetts enligt punkt 2 har
den sakkunskap, de resurser, den operativa kapacitet, de befogenheter och det oberoende
som krévs for att utfora de funktioner som ingér i den offentliga tillsynen Gver sékerstillda

obligationer.
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Artikel 19
Tillstand for program for sdkerstdllda obligationer

1. Medlemsstaterna ska sékerstélla investerarskyddet genom krav pa att tillstand for program
for sékerstéllda obligationer maste erhéllas innan sékerstéllda obligationer ges ut inom det
programmet. Medlemsstaterna ska ge befogenhet att bevilja sddana tillsténd till de

behoriga myndigheter som utsetts enligt artikel 18.2.

2. Medlemsstaterna ska faststédlla kraven for det tillstand som avses i punkt 1 vilka minst ska

omfatta foljande:
a)  Enldmplig verksamhetsplan som beskriver utgivningen av sikerstillda obligationer.

b)  Lémpliga riktlinjer, rutiner och metoder som syftar till investerarskydd nér det giller

att godkdnna, &ndra, fornya och aterfinansiera 14n som ingér i sdkerhetsmassan.

c¢) Ledning och personal som sirskilt arbetar med programmet {for sdkerstéllda
obligationer och som har ldmplig kompetens och kunskap avseende utgivning av

sakerstéllda obligationer och forvaltning av programmet for sékerstillda obligationer.

d)  En administrativ struktur for sdkerhetsmassan och 6vervakning av denna som
uppfyller de tillimpliga krav som faststdlls i de bestimmelser i nationell ritt som

inforlivar detta direktiv.
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Artikel 20

Offentlig tillsyn over sdkerstdillda obligationer i hindelse av insolvens eller resolution

1. De behoriga myndigheter som utsetts enligt artikel 18.2 ska samarbeta med
resolutionsmyndigheten i hdndelse av resolution av ett kreditinstitut som ger ut sakerstillda
obligationer for att sékerstélla att réattigheter och intressen for investerare i sékerstéllda
obligationer tillvaratas, atminstone genom att kontrollera den fortsatta och sunda

forvaltningen av programmet for sdkerstillda obligationer under resolutionsforfarandet.

2. Medlemsstaterna fir foreskriva att en sarskild forvaltare ska utndmnas for att sdkerstélla att
rittigheter och intressen for investerare i sékerstéllda obligationer tillvaratas, d&tminstone
genom att kontrollera den fortsatta och sunda forvaltningen av programmet for sidkerstéllda

obligationer under ndédvéndig period.

Om medlemsstaterna utnyttjar denna mojlighet fir de kréva att deras behoriga myndigheter
som utsetts enligt artikel 18.2 ska godkdnna utndmning och uppsigning av den sarskilda
forvaltaren. Medlemsstater som utnyttjar denna mojlighet ska d&tminstone kréva att dessa
behoriga myndigheter radfrdgas nér det giller utndmning och uppségning av den sérskilda

forvaltaren.
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3. Om medlemsstaterna foreskriver att en sérskild forvaltare ska utndmnas i enlighet med
punkt 2 ska de anta regler som faststéller den sdrskilda forvaltarens uppgifter och

ansvarsomraden, atminstone ndr det giller foljande:
a)  Attbetala de skulder som &r knutna till de sdkerstillda obligationerna.

b)  Att forvalta och realisera sdkerstéllda tillgdngar, inklusive dverforing av dem
tillsammans med skulder som dr knutna till de sékerstéllda obligationerna till ett

annat kreditinstitut som ger ut sdkerstillda obligationer.

c)  Attutfora de rittsliga transaktioner som dr nddvéndiga for en korrekt forvaltning av
sakerhetsmassan, for den 16pande dvervakningen av tickningen av de skulder som ar
knutna till de sdkerstéllda obligationerna, for att inleda forfaranden i syfte att aterfora
tillgangar till sdkerhetsmassan och for att dverfora dessa resterande tillgéngar till
insolvensboet for det kreditinstitut som gett ut de sékerstillda obligationerna efter det

att alla skulder som &r knutna till de sékerstillda obligationerna ar betalda.

Vid tillimpning av forsta stycket ¢ fir medlemsstaterna tillata, om det kreditinstitut som
ger ut de sikerstéllda obligationerna &r insolvent, att den sérskilda forvaltaren trader in
med det tillstdnd som innehas av det kreditinstitutet och i enlighet med samma operativa

krav.
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4. Medlemsstaterna ska sikerstilla samordning och utbyte av information i samband med
insolvens- eller resolutionsforfarandet mellan de behoriga myndigheter som utsetts enligt
artikel 18.2, den sédrskilda forvaltaren om en sddan har utndmnts samt, i fall av resolution,

resolutionsmyndigheten.

Artikel 21
Rapportering till de behoriga myndigheterna

1. Medlemsstaterna ska sdkerstélla investerarskydd genom krav pé att kreditinstitut som ger
ut sékerstéllda obligationer rapporterar den information om program for sdkerstédllda
obligationer som anges i punkt 2 till de behdriga myndigheter som har utsetts enligt
artikel 18.2. Rapporteringen ska ske regelbundet liksom pa begéiran av dessa behdriga
myndigheter. Medlemsstaterna ska faststélla regler om hur ofta den regelbundna

rapporteringen ska ske.

2. I den rapporteringsskyldighet som ska faststéllas enligt punkt 1 ska det ingd krav pa att den

information som tillhandahalls inkluderar information om minst foljande:
a)  Godtagbara tillgdngar och krav pd sékerhetsmassan i enlighet med artiklarna 6-11.

b)  Separering av sdkerstéllda tillgangar i enlighet med artikel 12.
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c) Itillampliga fall, funktionen som dvervakare av sédkerhetsmassan i enlighet med

artikel 13.
d) Kraven pé tickning i enlighet med artikel 15.
e)  Likviditetsbufferten i sdkerhetsmassan i1 enlighet med artikel 16.

f)  Itillampliga fall, villkoren for forlangningsbara l6ptidsstrukturer i enlighet med
artikel 17.

Medlemsstaterna ska faststélla regler om den information som ska tillhandahallas enligt
punkt 2 av det kreditinstitut som ger ut sikerstéllda obligationer till de behdriga
myndigheter som utsetts enligt artikel 18.2 i hindelse av insolvens i eller resolution av ett

kreditinstitut som ger ut sikerstéllda obligationer.

Artikel 22
De behériga myndigheternas befogenheter i samband med

offentlig tillsyn over sdkerstdllda obligationer

Medlemsstaterna ska sikerstilla investerarskydd genom att ge behoriga myndigheter som
utsetts enligt artikel 18.2 alla de tillsyns-, utrednings- och sanktionsbefogenheter som &r

nddvindiga for att utdva offentlig tillsyn dver sékerstéllda obligationer.
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2. De befogenheter som avses i punkt 1 ska dtminstone innehélla f6ljande:
a)  Befogenhet att bevilja eller neka tillstdnd enligt artikel 19.

b)  Befogenhet att regelbundet se dver programmet for sdkerstdllda obligationer for att

beddma om de bestimmelser i nationell ritt som inforlivar detta direktiv efterlevs.
c) Befogenhet att genomfora inspektioner pa plats och skrivbordskontroller.

d) Befogenhet att dldgga administrativa sanktioner och andra administrativa atgérder i

enlighet med de bestdmmelser 1 nationell rétt som inforlivar artikel 23.

e) Befogenhet att anta och genomfora riktlinjer for tillsyn avseende utgivning av

sakerstillda obligationer.

Artikel 23

Administrativa sanktioner och andra administrativa dtgdrder

1. Utan att det paverkar medlemsstaternas ritt att foreskriva straffrattsliga pafoljder, ska
medlemsstaterna faststilla regler om ldmpliga administrativa sanktioner och andra

administrativa atgirder som ar tillimpliga i atminstone foljande situationer:

a)  Om ett kreditinstitut har erhéllit tillstdnd for ett program for sékerstéllda obligationer

genom att limna falska uppgifter eller pa annat sétt anvinda otillborliga metoder.
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b)

Om ett kreditinstitut inte langre uppfyller de villkor enligt vilka tillstand for ett

program for sdkerstillda obligationer beviljades.

c)  Om ett kreditinstitut ger ut sdkerstdllda obligationer utan att ha erhéllit tillstand 1
enlighet med de bestimmelser i nationell ritt som inforlivar artikel 19.

d)  Om ett kreditinstitut ger ut sdkerstillda obligationer inte uppfyller de krav som anges
1 de bestimmelser i nationell rétt som inforlivar artikel 4.

e)  Om ett kreditinstitut ger ut sikerstédllda obligationer som inte uppfyller de krav som
anges 1 de bestimmelser 1 nationell rétt som inforlivar artikel 5.

f)  Om ett kreditinstitut ger ut sidkerstédllda obligationer som inte ar sdkrade 1 enlighet
med de bestimmelser i nationell ritt som inforlivar artikel 6.

g)  Om ett kreditinstitut ger ut sidkerstéllda obligationer som &r sdkrade med tillgdngar
som dr lokaliserade utanfor unionen, med dvertridelse av de krav som anges i de
bestimmelser i nationell rétt som inforlivar artikel 7.

h)  Om ett kreditinstitut sékrar sdkerstillda obligationer i en koncernintern struktur med
sakerstéllda obligationer i sdkerhetsmassan, med Gvertrddelse av de krav som anges 1
de bestimmelser i1 nationell rétt som inforlivar artikel 8.
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)

k)

D

Om ett kreditinstitut som ger ut sdkerstdllda obligationer inte uppfyller de villkor for
gemensam finansiering som anges i de bestimmelser i nationell ritt som inforlivar

artikel 9.

Om ett kreditinstitut som ger ut sidkerstillda obligationer inte uppfyller de krav pé
sakerhetsmassans sammansittning som anges i de bestimmelser i nationell rétt som

inforlivar artikel 10.

Om ett kreditinstitut som ger ut sékerstillda obligationer inte uppfyller de krav
avseende derivatkontrakt 1 sakerhetsmassan som faststélls i de bestammelser i

nationell ritt som inforlivar artikel 11.

Om ett kreditinstitut som ger ut sikerstéllda obligationer inte uppfyller kraven pa
separering av sdkerstéllda tillgangar i enlighet med de bestimmelser 1 nationell rétt

som inforlivar artikel 12.

Om ett kreditinstitut som ger ut sikerstéllda obligationer underlater att rapportera
information eller tillhandahaller ofullstéindig eller oriktig information, med

Overtradelse av de bestimmelser 1 nationell ratt som inforlivar artikel 14.

Om ett kreditinstitut som ger ut sdkerstédllda obligationer, vid upprepade tillfdllen
eller systematiskt underléter att uppritthalla en likviditetsbuffert i sdkerhetsmassan,

med Overtradelse av de bestimmelser 1 nationell ratt som inforlivar artikel 16.
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0)  Om ett kreditinstitut som ger ut sikerstillda obligationer med forléngningsbara
16ptidsstrukturer inte uppfyller de villkor for forldngningsbara 16ptidsstrukturer som

anges 1 de bestdmmelser 1 nationell rédtt som inforlivar artikel 17.

p)  Om ett kreditinstitut som ger ut sidkerstillda obligationer underlater att rapportera
information eller tillhandahaller ofullsténdig eller oriktig information om sina
skyldigheter, med Overtriddelse av de bestimmelser i nationell ritt som inforlivar

artikel 21.2.

Medlemsstaterna far besluta att inte foreskriva administrativa sanktioner eller andra
administrativa atgirder for overtradelser som ar foremal for straffréttsliga pafoljder enligt
deras nationella ritt. Medlemsstaterna ska i sddana fall underritta kommissionen om de

relevanta straffrittsliga bestimmelserna.

2. De sanktioner och atgdrder som avses i punkt 1 ska vara effektiva, proportionella och

avskriackande och innefatta minst foljande:
a)  Aterkallande av tillstindet for ett program for sikerstillda obligationer.

b)  En offentlig forklaring som anger identiteten for den fysiska eller juridiska person
som gjort sig skyldig till vertrddelsen samt dvertrddelsens art i enlighet med

artikel 24.

c¢) Enanmodan om att den fysiska eller juridiska personen ska upphdra med sitt

agerande och inte upprepa detta.

d)  Administrativa sanktionsavgifter.
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3. Medlemsstaterna ska ocksé sékerstélla att de administrativa sanktioner och dtgérder som

avses 1 punkt 1 genomfors pa ett verkningsfullt sitt.

4. Medlemsstaterna ska sikerstilla att de behoriga myndigheter som utsetts enligt
artikel 18.2, nir de faststiller typen av administrativa sanktioner eller andra administrativa
atgdrder och beloppet for administrativa sanktionsavgifter, beaktar alla foljande

omsténdigheter, i relevanta fall:
a)  Overtridelsens allvar och varaktighet.

b)  Graden av ansvar hos den fysiska eller juridiska person som ar ansvarig for

Overtradelsen.

c)  Den finansiella stdllningen for den fysiska eller juridiska person som &r ansvarig for
overtrdadelsen, inbegripet med hénvisning till den juridiska personens totala

omsittning eller den fysiska personens arsinkomst.

d)  Omfattningen av de vinster som erhéllits eller av de forluster som undvikits genom
overtradelsen till formén for den fysiska eller juridiska person som dr ansvarig for

Overtrddelsen, i den man de vinsterna eller forlusterna kan faststéillas.

e)  Forluster for tredje part genom overtrddelsen, i den mén de forlusterna kan

faststallas.

f)  Ivilken mén den fysiska eller juridiska person som &r ansvarig for dvertrddelsen

samarbetar med de behoriga myndigheter som utsetts enligt artikel 18.2.
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g)  Tidigare overtrdadelser av den fysiska eller juridiska person som &r ansvarig for

overtradelsen.
h)  Faktiska eller potentiella systemrelevanta konsekvenser av overtriadelsen.

5. Om de bestimmelser som avses 1 punkt 1 &r tillimpliga pé juridiska personer ska
medlemsstaterna dven sékerstilla att de behdriga myndigheter som har utsetts enligt
artikel 18.2 tillimpar de administrativa sanktioner och andra administrativa atgérder som
anges 1 punkt 2 i1 den hér artikeln pa medlemmar i ledningsorganet och andra fysiska

personer som enligt den nationella ritten &r ansvariga for overtradelsen.

6. Medlemsstaterna ska sikerstilla att de behoriga myndigheter som har utsetts enligt
artikel 18.2 ger den berorda fysiska eller juridiska personen mdjlighet att horas innan de
fattar beslut om att dldgga administrativa sanktioner eller andra administrativa atgarder
enligt punkt 2. Undantag fran ritten att horas kan vara tillampliga for antagande av sddana
andra administrativa atgdrder nér bradskande atgirder dr nodvandiga for att forhindra
betydande forluster for tredje parter eller betydande skador pé det finansiella systemet. I
sddana fall ska den berdrda personen ges mdjlighet att horas sd snart som mojligt efter det

att den administrativa atgérden antagits och vid behov ska dtgirden ses Over.

7. Medlemsstaterna ska sdkerstélla att alla beslut genom vilka administrativa sanktioner eller
andra administrativa atgarder enligt punkt 2 &ldggs &r motiverade pa lampligt sitt och kan

overklagas.
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Artikel 24

Offentliggorande av administrativa sanktioner och andra administrativa dtgdrder

Medlemsstaterna ska sdkerstélla att de bestimmelser i1 nationell ritt som inforlivar detta
direktiv innehaller regler som kréver att administrativa sanktioner och andra administrativa
atgdrder utan onddigt drojsmal ska offentliggdras pa de officiella webbplatserna for de
behoriga myndigheter som har utsetts enligt artikel 18.2. Samma skyldigheter géller om en
medlemsstat beslutar att foreskriva straffrittsliga pafoljder enligt artikel 23.1 andra stycket.

De regler som antas enligt punkt 1 ska atminstone innefatta krav pa att de beslut
offentliggdrs som inte kan dverklagas eller inte ldngre kan dverklagas och som har fattats

pa grund av overtridelse av de bestimmelser i nationell ritt som inforlivar detta direktiv.

Medlemsstaterna ska sikerstélla att ett sddant offentliggdrande innehéller information om
overtrddelsens typ och art och information om identiteten for den fysiska eller juridiska
person som alagts sanktionen eller atgidrden. Om inte annat foljer av punkt 4 ska
medlemsstaterna vidare sékerstélla att informationen offentliggors utan onddigt drdjsmal
efter det att adressaten har underrdttas om sanktionen eller dtgdrden och om
offentliggdrandet av det beslut som aldgger sanktionen eller atgérden pé de officiella

webbplatser for de behoriga myndigheterna som har utsetts enligt artikel 18.2.
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I fall da medlemsstater tilldter offentliggdrande av ett beslut om aldggande av sanktioner
eller andra atgdrder som har dverklagats, ska de behdriga myndigheter som utsetts enligt
artikel 18.2 utan onodigt dréjsmal pa sina officiella webbplatser ocksa offentliggdra

information om &verklagandets status, och om resultatet av detta.

Medlemsstaterna ska sikerstilla att de behoriga myndigheter som utsetts enligt artikel 18.2
offentliggdr beslutet om aldggande av sanktioner eller atgérder pa anonym grund i enlighet

med nationell ritt, om nagon av foljande omstdndigheter foreligger:

a)  Om sanktionen eller atgdrden har élagts en fysisk person och offentliggdrande av

personuppgifter befinns vara oproportionellt.

b)  Om ett offentliggdrande skulle dventyra de finansiella marknadernas stabilitet eller

en pagaende brottsutredning.

c)  Om ett offentliggbrande, i den mén det kan faststillas, skulle orsaka de berdrda

kreditinstituten eller fysiska personerna oproportionell skada.

Om en medlemsstat offentliggdr ett beslut om aldggande av en sanktion eller atgird pa

anonym grund far den tilldta att offentliggdrandet av de relevanta uppgifterna skjuts upp.

Medlemsstaterna ska sikerstilla att dven eventuella slutgiltiga domstolsavgdranden som

upphéver ett beslut om éldggande av en sanktion eller atgéard offentliggors.
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8. Medlemsstaterna ska sikerstilla att alla offentliggéranden som avses i punkterna 2—6
ligger kvar pa de officiella webbplatserna for de behdriga myndigheter som utsetts enligt
artikel 18.2 under minst fem &r fran dagen for offentliggdrandet. Personuppgifter i
offentliggérandet far endast lagras pa den officiella webbplatsen under den tidsperiod som
ar nddvindig, och i enlighet med tillimpliga regler om skydd av personuppgifter. En sddan
lagringsperiod ska faststidllas med beaktande av de preskriptionstider som foreskrivs i
berdrda medlemsstaters lagstiftning, men ska under inga omstiandigheter vara lingre dn

tio ar.

0. De behoriga myndigheter som utsetts enligt artikel 18.2 ska informera EBA om alla
administrativa sanktioner och andra administrativa atgarder som alagts, i relevanta fall
inbegripet eventuella 6verklaganden av dessa och resultaten av 6verklagandena.
Medlemsstaterna ska sdkerstélla att dessa behoriga myndigheter far information och
nirmare uppgifter om den slutliga domen avseende paforda straffréttsliga pafoljder, som

dessa behoriga myndigheter ocksé ska dverldmna till EBA.

10. EBA ska upprétthélla en central databas 6ver administrativa sanktioner och andra
administrativa atgirder som meddelats till dem. Databasen ska vara tillginglig endast for
de behoriga myndigheter som utsetts enligt artikel 18.2 och uppdateras pa grundval av
uppgifter som ldmnats av dessa behoriga myndigheter 1 enlighet med punkt 9 i1 den hér

artikeln.
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Artikel 25
Skyldighet att samarbeta

1. Medlemsstaterna ska sikerstilla att de behoriga myndigheter som utsetts enligt artikel 18.2
har ett ndra samarbete med de behdriga myndigheter som utévar den allménna tillsynen
over kreditinstitut i enlighet med relevant unionsratt som &r tillimplig pé dessa institut och
med resolutionsmyndigheten i hindelse av resolution av ett kreditinstitut som ger ut

sakerstdllda obligationer.

2. Medlemsstaterna ska dven sdkerstilla att de behoriga myndigheter som utsetts enligt
artikel 18.2 har ett nira samarbete med varandra. Sddant samarbete ska inga att
myndigheterna ger varandra alla upplysningar som &r relevanta for de andra
myndigheternas utdvande av sina tillsynsuppgifter enligt de bestimmelser i nationell ratt

som inforlivar detta direktiv.

3. Vid tillampning av punkt 2 andra meningen i denna artikel ska medlemsstaterna sdkerstélla

att de behoriga myndigheter som utsetts enligt artikel 18.2 dverldmnar

a)  all relevant information pé begiran av en annan behorig myndighet som utsetts enligt

artikel 18.2, och

b)  pa eget initiativ, all visentlig information till behdriga myndigheter som utsetts enligt

artikel 18.2 1 andra medlemsstater.
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4. Medlemsstaterna ska ocksé sékerstélla att de behoriga myndigheter som utsetts enligt
artikel 18.2 samarbetar med EBA eller, nér detta ér relevant, med den europeiska
tillsynsmyndigheten (Europeiska vardepappers- och marknadsmyndigheten), som inréttats
genom Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 1095/20101, vid tillimpningen

av detta direktiv.

5. Vid tillampningen av denna artikel ska information betraktas som vésentlig om den
avsevart skulle kunna paverka bedomningen av utgivningen av sédkerstédllda obligationer i

en annan medlemsstat.
Artikel 26
Krav pad offentliggérande

1. Medlemsstaterna ska sdkerstilla att foljande information offentliggérs av de behoriga

myndigheter som har utsetts enligt artikel 18.2 pa deras officiella webbplatser:

a)  Texterna till de nationella lagar och andra forfattningar samt allménna riktlinjer som

de har antagit avseende utgivning av sékerstillda obligationer.

b)  En forteckning 6ver de kreditinstitut som har tillstind att ge ut sikerstéllda

obligationer.

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 upphédvande av
kommissionens beslut 2009/77/EG (EUT L 331, 15.12.2010, s. 84).
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c)  En forteckning 6ver de sikerstillda obligationer som har ritt att anvénda
beteckningen europeisk sdkerstdlld obligation och en forteckning 6ver sékerstillda
obligationer som har rétt att anvinda beteckningen europeisk sdkerstdlld obligation

(premium,).

De upplysningar som offentliggors i enlighet med punkt 1 ska vara tillrickliga for att gora
det mojligt att pa ett meningsfullt sétt jamfora de tillvigagangssitt som de olika
medlemsstaters behoriga myndigheter som utsetts enligt artikel 18.2 har valt.

Upplysningarna ska uppdateras for att beakta eventuella forandringar.

De behoriga myndigheter som utsetts enligt artikel 18.2 ska pé arsbasis underritta EBA om
forteckningen over kreditinstitut som avses i punkt 1 b och om forteckningarna 6ver

sakerstéllda obligationer som avses i punkt 1 c.

AVDELNING 1V
BETECKNING

Artikel 27
Beteckning

Medlemsstaterna ska sékerstélla att beteckningen europeisk sdkerstdlld obligation och dess
officiella dverséttning pa alla unionens officiella sprak endast anvinds for sékerstéllda
obligationer som uppfyller de krav som faststills 1 de bestimmelser 1 nationell rétt som

inforlivar detta direktiv.
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Medlemsstaterna ska sikerstilla att beteckningen europeisk sdkerstdlld obligation
(premium) och dess officiella 6versittning pa alla unionens officiella sprak endast anvénds
for sékerstéllda obligationer som uppfyller de krav som faststills i de bestimmelser i
nationell ritt som inforlivar detta direktiv och som uppfyller kraven 1 artikel 129 i
forordning (EU) nr 575/2013, i dess lydelse enligt Europaparlamentets och radets
forordning (EU) 2019/...1*,

1 Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2019/... av den ... om &ndring av
forordning (EU) nr 575/2013 vad géller exponeringar 1 form av sdkerstéllda obligationer
(EUTL...,s....).

* EUT: Vinligen inf6r 1 texten numret pa forordningen i dokument PE 85/19 och inf6r
nummer, datum och EUT-hénvisning for den férordningen i den motsvarande fotnoten.
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AVDELNING V
ANDRINGAR AV ANDRA DIREKTIV

Artikel 28
Andring av direktiv 2009/65/EG

Artikel 52.4 1 direktiv 2009/65/EG ska dndras pa foljande sitt:
1. Forsta stycket ska erséttas med foljande:

”4,  Medlemsstaterna far hoja den 5-procentsgrians som anges i punkt 1 forsta stycket till
hogst 25 % om obligationerna gavs ut fore den ... [30 manader efter den dag da detta
andringsdirektiv trader 1 kraft] och uppfyllde de krav som faststills i denna punkt i
den lydelse som var tillimplig vid tidpunkten for utgivningen, eller om
obligationerna omfattas av definitionen av sékerstéllda obligationer i artikel 3.1 i

Europaparlamentets och radets direktiv (EU) 20.../..."".

Europaparlamentets och radets direktiv (EU) .../... av den ... om utgivning av
sakerstdllda obligationer och offentlig tillsyn 6ver sékerstéllda obligationer samt om
andring av direktiven 2009/65/EG och 2014/59/EU (EUT L ...).”

* EUT: Vinligen infor numret pa detta direktiv och komplettera den motsvarande fotnoten.
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2.

Tredje stycket ska utga.

Artikel 29
Andring av direktiv 2014/59/EU

I artikel 2.1 1 direktiv 2014/59/EU ska led 96 i ersittas med foljande:

796.

sdkerstdlld obligation: en sidkerstélld obligation enligt definitionen i artikel 3.1 1

*+

Europaparlamentets och radets direktiv (EU) 20.../... " eller, nér det géller ett instrument
som getts ut fore den ... [30 ménader efter den dag da detta dndringsdirektiv trader i kraft],
en sddan obligation som avses 1 artikel 52.4 i Europaparlamentets och rédets

direktiv 2009/65/EG™ i den lydelse som var tillimplig pa dagen for obligationens

utgivning.

*k

Europaparlamentets och radets direktiv (EU) .../... av den ... om utgivning av sdkerstéllda
obligationer och offentlig tillsyn dver sdkerstédllda obligationer samt om &ndring av
direktiven 2009/65/EG och 2014/59/EU (EUT L ...).

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

+

EUT: Vinligen infor numret pa detta direktiv och komplettera den motsvarande fotnoten.

PE-CONS 86/1/19 REV 1 88

SV



AVDELNING VI
SLUTBESTAMMELSER

Artikel 30

Overgdngsbestimmelser

Medlemsstaterna ska sékerstélla att sékerstédllda obligationer som getts ut fore den ...
[30 ménader efter den dag da detta direktiv tridder i kraft] och som uppfyller kraven i
artikel 52.4 i direktiv 2009/65/EG, i den lydelse som var tillamplig vid tidpunkten for
utgivningen, inte omfattas av kraven i artiklarna 5—12, 15, 16, 17 och 19 i det hér
direktivet, men fér fortsitta att bendmnas sékerstdllda obligationer i enlighet med det hér

direktivet till dess att de 16per ut.

Medlemsstaterna ska sikerstilla att de behoriga myndigheter som utsetts enligt artikel 18.2
i det hir direktivet Overvakar att de sdkerstillda obligationer som getts ut fore den ...

[30 manader efter den dag dé detta direktiv trader ikraft | uppfyller kraven i artikel 52.4 i
direktiv 2009/65/EG, i den lydelse som var tillimplig vid tidpunkten for utgivningen, och
kraven i det hir direktivet i den man de &r tillimpliga i enlighet med forsta stycket i denna

punkt.
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2. Medlemsstaterna far tillimpa punkt 1 pa on tap-emissioner av sékerstéllda obligationer for
vilka ISIN-koderna 6ppnas fore den ... [30 manader efter den dag dé detta direktiv trader i
kraft] 1 upp till 24 ménader efter den dagen, forutsatt att dessa emissioner uppfyller

samtliga foljande krav:

a)  Forfallodagen for den sidkerstéllda obligationen infaller fore den ... [90 manader efter

den dag da detta direktiv trader i kraft].

b)  Utgivningsstorleken for on tap-emissioner som gjorts efter den ... [30 ménader efter
den dag da detta direktiv trader i kraft] 4r hogst dubbelt sa stor som den totala

utgivningsstorleken for de sidkerstéllda obligationer som &r utestaende den dagen.

c) Den totala utgivningsstorleken for den sikerstéllda obligationen da den forfaller

overstiger inte 6 000 000 000 EUR eller motsvarande belopp i inhemsk valuta.

d)  Sékerheterna dr lokaliserade i den medlemsstat som tillimpar punkt 1 pa

on tap-emissioner av sékerstéllda obligationer.
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Artikel 31

Oversyn och rapporter

Senast den ... [54 manader efter den dag da detta direktiv trader i kraft] ska kommissionen,
1 ndra samarbete med EBA, ldgga fram en rapport for Europaparlamentet och radet, om sa
ar lampligt tillsammans med ett lagstiftningsforslag, angdende om, och i sé fall hur, en
likvirdighetsordning skulle kunna inforas for kreditinstitut i tredjeland som ger ut
sdkerstdllda obligationer och for investerare 1 sddana sdkerstillda obligationer, mot
bakgrund av utvecklingen for sdkerstédllda obligationer internationellt, sarskilt utvecklingen

av lagstiftningsramar i tredjelander.

Senast den ... [66 ménader efter den dag da detta direktiv trdder i kraft] ska kommissionen,
1 ndra samarbete med EBA, ldgga fram en rapport for Europaparlamentet och ridet om
genomforandet av detta direktiv vad betrdffar nivan pa investerarskyddet och om
utvecklingen avseende utgivning av sikerstéllda obligationer i unionen. Rapporten ska
omfatta eventuella reckommendationer avseende ytterligare atgérder. Rapporten ska omfatta

information om foljande:

a)  Utvecklingen nér det giller antalet tillstdnd att ge ut sdkerstédllda obligationer.
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b)

Utvecklingen nér det giller det antal sékerstéllda obligationer som ges ut i enlighet
med de bestimmelser i nationell ritt som inforlivar detta direktiv och med artikel 129

1 forordning (EU) nr 575/2013.

c¢)  Utvecklingen ndr det giller de tillgangar som stills som sdkerhet for utgivning av
sakerstdllda obligationer.

d)  Utvecklingen nér det géller nivan pa dvervardet 1 sdkerhetsmassan.

e)  Gréinsoverskridande investeringar i sdkerstillda obligationer, inklusive inkommande
och utgiende investeringar frén respektive 1 tredjeldnder.

f)  Utvecklingen nér det géller sékerstéillda obligationer med forldngningsbara
16ptidsstrukturer.

g)  Utvecklingen nér det géller risker och fordelar med anviandningen av de
exponeringar som avses i artikel 129.1 1 forordning (EU) nr 575/2013.

h)  Hur vdl marknaderna for sékerstillda obligationer fungerar.

3. Senast den ... [54 ménader efter den dag da detta direktiv trader i kraft] ska

medlemsstaterna 6versidnda information i de avseenden som anges 1 punkt 2 till

kommissionen.
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Senast den ... [54 manader efter den dag dé detta direktiv trader i kraft] ska kommissionen,
efter att ha begirt och mottagit en undersdokning med en bedoémning av riskerna och
fordelarna med sdkerstillda obligationer med forlangbara 16ptidsstrukturer och efter
samrad med EBA, anta en rapport och éverlamna undersékningen och rapporten till

Europaparlamentet och radet, tillsammans med ett lagstiftningsforslag om sa &r lampligt.

Senast den ... [54 ménader efter den dag da detta direktiv trader i kraft] ska kommissionen
anta en rapport om mojligheten att infora ett instrument med “’dual recourse” kallat
europeiska sdkrade skuldpapper (ESN-papper). Kommissionen ska dverlamna rapporten
till Europaparlamentet och radet, tillsammans med ett lagstiftningsforslag om sa ér

lampligt.

Artikel 32
Inférlivande

Medlemsstaterna ska senast den ... [18 ménader efter den dag da detta direktiv trader i
kraft] anta och offentliggdra de bestimmelser i lagar och andra forfattningar som ar

nodvéndiga for att folja detta direktiv. De ska genast underrétta kommissionen om detta.

De ska tillampa dessa bestimmelser senast fran och med den ... [30 manader efter den dag

da detta direktiv trader i kraft].
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Nér en medlemsstat antar dessa bestimmelser ska de innehdlla en hinvisning till detta
direktiv eller 4tfoljas av en sddan hénvisning nir de offentliggdrs. Narmare foreskrifter om

hur hinvisningen ska goras ska varje medlemsstat sjdlv utfarda.
2. Medlemsstaterna ska till kommissionen Overlamna texten till de centrala bestammelser 1
nationell réitt som de antar inom det omrade som omfattas av detta direktiv.
Artikel 33
Tkrafttrddande
Detta direktiv trader i1 kraft den tjugonde dagen efter det att det har offentliggjorts i Europeiska
unionens officiella tidning.
Artikel 34
Adressater

Detta direktiv riktar sig till medlemsstaterna.

Utfardat i Strasbourg

Pa Europaparlamentets vdagnar Pa radets vignar
Ordférande Ordférande
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