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— Resultatet af Europa-Parlamentets farstebehandling
(den 23.-26. oktober 2017 i Strasbourg)

L INDLEDNING

I overensstemmelse med artikel 294 1 TEUF og den falles erklaering om den praktiske
gennemforelse af den falles beslutningsprocedure! har der varet en rakke uformelle kontakter
mellem Radet, Europa-Parlamentet og Kommissionen med henblik pa at opna enighed om denne

sag ved forstebehandlingen og séledes undga andenbehandling og forligsprocedure.

I denne forbindelse fremsatte ordferer Paul TANG (S&D, NL) pd vegne af @konomi- og
Valutaudvalget ét kompromisandringsforslag (&ndringsforslag 3) til forslaget til forordning. Der

var opnéet enighed om dette @ndringsforslag under ovennavnte uformelle kontakter.

! EUT C 145 af 30.6.2007, s. 5.
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II. AFSTEMNING

Ved afstemningen den 26. oktober 2017 vedtog plenarforsamlingen kompromis@ndringsforslaget
(eendringsforslag 3) til forslaget til forordning. Det sdledes @ndrede kommissionsforslag udger
Parlamentets forstebehandlingsholdning, som er indeholdt i1 dets lovgivningsmeassige beslutning, jf.

bilaget til denne note?.

Parlamentets holdning svarer til, hvad institutionerne tidligere var blevet enige om. Rédet skulle

saledes kunne godkende Parlamentets holdning.

Retsakten vil derefter blive vedtaget med den ordlyd, der svarer til Parlamentets holdning.

Den udgave af Parlamentets holdning, der findes i den lovgivningsmassige beslutning, er
forsynet med angivelse af de &ndringer, der er foretaget 1 Kommissionens forslag. Tilfejelser
til Kommissionens tekst er fremhavet med fed skrift og kursiv. Udgaet tekst er angivet med "

IU
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BILAG
(26.10.2017)

Ramme for simpel, transparent og standardiseret securitisering ***I

Europa-Parlamentets lovgivningsmaessige beslutning af 26. oktober 2017 om forslag til
Europa-Parlamentets og Radets forordning om fzlles regler for securitisering og om
oprettelse af en europzisk ramme for simpel, transparent og standardiseret securitisering og
om ndring af direktiv 2009/65/EF, 2009/138/EF og 2011/61/EU og forordning (EF) nr.
1060/2009 og (EU) nr. 648/2012 (COM(2015)0472 — C8-0288/2015 — 2015/0226(COD))

(Almindelig lovgivningsprocedure: forstebehandling)
Europa-Parlamentet,
— der henviser til Kommissionens forslag til Europa-Parlamentet og Radet (COM(2015)0472),

- der henviser til artikel 294, stk. 2, og artikel 114, i traktaten om Den Europaiske Unions
funktionsméde, pa grundlag af hvilke Kommissionen har forelagt forslaget for Parlamentet
(C8-0288/2015),

- der henviser til artikel 294, stk. 3, i traktaten om Den Europeiske Unions funktionsmade,
— der henviser til udtalelse af 11. marts 2016 fra Den Europaiske Centralbank?,

— der henviser til udtalelse af 20. januar 2016 fra Det Europziske @konomiske og Sociale
Udvalg?,

— der henviser til, at det kompetente udvalg har godkendt den forelebige aftale i henhold til
forretningsordenens artikel 69f, stk. 4, og at Radets repraesentant ved skrivelse af 28. juni
2017 forpligtede sig til at godkende Europa-Parlamentets holdning, jf. artikel 294, stk. 4, i
traktaten om Den Europaiske Unions funktionsmade,

— der henviser til forretningsordenens artikel 59,
— der henviser til beteenkning fra @konomi- og Valutaudvalget (A8-0387/2016),
1. vedtager nedenstdende holdning ved forstebehandling;

2. anmoder om fornyet foreleggelse, hvis Kommissionen erstatter, i vaesentlig grad endrer eller
agter 1 vaesentlig grad at @ndre sit forslag;

3.  pélaegger sin formand at sende Parlamentets holdning til Radet og Kommissionen samt til de
nationale parlamenter.

w

EUT C 219 af 17.6.2016, s. 2.
EUT C 82 af 3.3.2016, s. 1.

£
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P8 TC1-COD(2015)0226

Europa-Parlamentets holdning fastlagt ved ferstebehandlingen den 26. oktober 2017 med
henblik pa vedtagelse af Europa-Parlamentets og Ridets forordning (EU) 2017/... om en
generel ramme for securitisering og om oprettelse af en specifik ramme for simpel,
transparent og standardiseret securitisering og om @ndring af direktiv 2009/65/EF,
2009/138/EF og 2011/61/EU og forordning (EF) nr. 1060/2009 og (EU) nr. 648/2012

EUROPA-PARLAMENTET OG RADET FOR DEN EUROPAISKE UNION HAR —
under henvisning til traktaten om Den Europ@iske Unions funktionsmdde, sarlig artikel 114,
under henvisning til forslag fra Europa-Kommissionen,

efter fremsendelse af udkast til lovgivningsmaessig retsakt til de nationale parlamenter,
under henvisning til udtalelse fra Den Europeiske Centralbank>,

under henvisning til udtalelse fra Det Europiske @konomiske og Sociale Udvalg®,

efter den almindelige lovgivningsprocedure’, og

S EUT C 219 af'17.6.2016, s. 2.

6 EUT C 82 af 3.3.2016, s. 1.

7 Europa-Parlamentets holdning af 26.10.2016.
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ud fra felgende betragtninger:

(1) Securitisering er en transaktion, der gor det muligt for 1angiver eller kreditor — normalt et
kreditinstitut eller en virksomhed — at refinansiere en raekke 14n I , eksponeringer eller
tilgodehavender, f.cks. boliglan, billan eller -leasingaftaler, forbrugerléinl , kreditkort eller
tilgodehavender fra salg, ved at omdanne dem til omsattelige veerdipapirer. Langiveren
samler og omgrupperer en portefolje af sine lan, som han organiserer i forskellige
risikokategorier for forskellige investorer, hvilket giver investorer adgang til investeringer 1
lan og andre eksponeringer, som de normalt ikke ville have direkte adgang til. Afkastet til

investorerne skabes af pengestremmene fra de underliggende lan.

(2) I sin meddelelse af 26. november 2014 om en investeringsplan for Europa meddelte
Kommissionen, at den agtede at genopbygge securitiseringsmarkeder af hej kvalitet uden
at gentage de fejltagelser, der blev begéet forud for den finansielle krise 1 2008.
Udviklingen af et simpelt, transparent og standardiseret securitiseringsmarked er en af
hjernestenene i kapitalmarkedsunionen og bidrager til Kommissionens prioriterede méal om

at stotte jobskabelse og en tilbagevenden til beredygtig vaekst.

3) Unionen har til hensigt at styrke den lovgivningsmassige ramme, der blev gennemfort
efter den finansielle krise for at imedega de risici, der er forbundet med yderst kompleks,
ikketransparent og risikobetonet securitisering. Det er vigtigt at sikre, at der vedtages regler
for bedre at kunne differentiere mellem simple, transparente og standardiserede produkter
og komplekse, ikketransparente og risikobetonede instrumenter og anvende en mere

risikofelsom tilsynsramme.
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“4)

)

Securitisering er et vigtigt element 1 velfungerende finansielle markeder. En velstruktureret
securitisering er et vigtig middel til at diversificere finansieringskilderne og allokere risici
mere bredt inden for Unionens finansielle system. Det giver mulighed for en bredere
fordeling af risikoen i den finansielle sektor og bidrager til at frigere kapacitet pa de
eksponeringsleverende institutters balancer for dermed at give mulighed for yderligere
langivning til skonomien. Generelt kan det oge det finansielle systems effektivitet og give
yderligere investeringsmuligheder. Securitisering kan sla bro mellem kreditinstitutter og
kapitalmarkeder med en indirekte fordel for virksomheder og borgere (f.eks. gennem
billigere lan, virksomhedsfinansiering, realkreditldn og kreditkort). Ved denne forordning
erkendes ikke desto mindre den risiko for storre indbyrdes forbundenhed og overdreven
gearing, som securitisering medforer, og de kompetente myndigheders mikrotilsyn med
finansieringsinstitutters deltagelse i securitiseringsmarkedet samt makrotilsynet med
dette marked udfort af Det Europceiske Udvalg for Systemiske Risici (ESRB), oprettet
ved Europa-Parlamentets og Rddets forordning (EU) nr. 1092/20108, og af de nationale

kompetente og udpegede myndigheder for makrotilsynsinstrumenter.

Indferelsen af en tilsynsramme, der er mere risikofelsom over for simple, transparente og
standardiserede securitiseringer ("STS-securitiseringer"), kraver, at man pa EU-plan klart
definerer, hvad en STS-securitisering er, da den mere risikofelsomme reguleringsmassige
behandling af kreditinstitutter og forsikringsselskaber ellers vil kunne anvendes pé
forskellige typer af securitisering i forskellige medlemsstater. Dette vil medfere ulige
konkurrencevilkér og tilsynsarbitrage, samtidig med at det er vigtigt at sikre, at Unionen
fungerer som et indre marked for STS-securitiseringer, og at den letter

greenseoverskridende transaktioner.

Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1092/2010 af 24. november 2010 om
makrotilsyn pd EU-plan med det finansielle system og om oprettelse af et europaisk
udvalg for systemiske risici (EUT L 331 af 15.12.2010, s. 1).
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(6)

(7

Der ber 1 overensstemmelse med de gaeldende definitioner 1 den sektorspecifikke EU-
lovgivning fastsettes definitioner af alle de centrale begreber inden for securitisering. Der
er navnlig behov for en klar og omfattende definition af securitisering, der deekker alle
transaktioner eller ordninger, hvorved kreditrisikoen i forbindelse med en eksponering eller
pulje af eksponeringer opdeles i trancher. En eksponering, der skaber en direkte
betalingsforpligtelse for en transaktion eller ordning, som anvendes til at finansiere eller
drive fysiske aktiver, ber ikke betragtes som en eksponering mod en securitisering, selv om

transaktionen eller ordningen omfatter betalingsforpligtelser med forskellig rang.

Et organiserende institut bor kunne delegere opgaver til et administrationsselskab, men
bor forblive ansvarligt for risikostyring. Et organiserende institut bor navnlig ikke
overfore kravet om risikotilbageholdelse til sit administrationsselskab.
Administrationsselskabet bor veere en reguleret kapitalforvalter sasom en forvalter af et
institut for kollektiv investering i veerdipapirer (UCITS), en forvalter af alternative
investeringsfonde (FAIF) eller en enhed omhandlet i Europa-Parlamentet og Radets
direktiv 2014/65/EU° (MiFID-enhed).

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2014/65/EU af 15. maj 2014 om markeder for
finansielle instrumenter og om cendring af direktiv 2002/92/EF og direktiv 2011/61/EU
(EUTL 173 af 12.6.2014, s. 349).
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®)

Denne forordning indforer et forbud mod resecuritisering med forbehold af undtagelser
for visse tilfeelde af resecuritiseringer, der anvendes til lovlige formdl, og af
preeciseringer af, hvorvidt asset-backed commercial paper-programmer (ABCP-
programmer) betragtes som resecuritiseringer. Resecuritiseringer kan veere til hinder for
graden af transparens, som denne forordning soger at etablere. Resecuritiseringer kan
dog under scerlige omsteendigheder veere nyttige for at bevare investorernes interesser.
Resecuritiseringer bor derfor kun veere tilladt i scerlige tilfeelde som fastsat i denne
forordning. Desuden er det vigtigt for finansieringen af realokonomien, at fuldt ud
stottede ABCP-programmer, der ikke indforer nogen ny trancheopdeling ud over de
transaktioner, som finansieres af programmet, fortsat falder uden for

anvendelsesomrddet for forbuddet mod resecuritisering.
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©)

Investeringer 1 eller eksponeringer mod securitiseringer eksponerer ikke blot investorer for
kreditrisici 1 forbindelse med de underliggende 14n eller eksponeringer, men den proces,
hvorved securitiseringerne struktureres, kunne ogséd medfere andre risici som f.eks.
agenturrisici, modelrisici, juridiske og operationelle risici, modpartsrisici,
forvaltningsmaessige risici, likviditetsrisici og koncentrationsrisici. Det er derfor vigtigt, at
institutionelle investorer er underlagt forholdsmaessige krav om rettidig omhu, der sikrer, at
de foretager en passende vurdering af de risici, der opstar ved alle typer securitiseringer, til
gavn for detailinvestoren. Rettidig omhu kan séledes ogsé ege tilliden til markedet og
mellem de enkelte eksponeringsleverende institutter, organiserende institutter og
investorer. Det er nadvendigt, at investorer ogsé udviser passende rettidig omhu med
hensyn til STS-securitiseringer. De kan orientere sig pa baggrund af de oplysninger, som
parterne i securitiseringen stiller til rddighed, navnlig STS-meddelelsen og de oplysninger,
der knytter sig hertil, som ber give investorerne alle relevante oplysninger om den méde,
hvorpd STS-kriterierne er opfyldt. Institutionelle investorer ber kunne have passende tillid
til STS-meddelelsen og de oplysninger, som gives af det eksponeringsleverende institut,
det organiserende institut og securitiseringsenheden med serligt formal (SSPE'en) om,
hvorvidt en securitisering opfylder STS-kravene. De bor dog ikke udelukkende eller

mekanisk forlade sig pa en sidan meddelelse og sddanne oplysninger.
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(10)

Det er afgorende, at de interesser, som de eksponeringsleverende institutter, de
organiserende instituttell , de oprindelige langivere, der er involveret i en securitisering,
og investorerne har, afpasses i forhold til hinanden. Med henblik herpa ber det
eksponeringsleverende institut, det organiserende institut eller den oprindelige ldngiver
tilbageholde en veasentlig interesse 1 securitiseringens underliggende eksponeringer. Det er
derfor vigtigt, at det eksponeringsleverende institut, det organiserende institut eller den
oprindelige langiver tilbageholder en vaesentlig nettogkonomisk eksponering mod de
pagaeldende underliggende risici. Generelt ber securitiseringstransaktioner ikke
struktureres pa en sddan made, at man undgar anvendelse af tilbageholdelseskravet. Dette
krav ber finde anvendelse i alle situationer, hvor en securitisering har et ekonomisk
indhold, uanset hvilke retlige strukturer eller instrumenter der anvendes. Det er ikke
nedvendigt at anvende tilbageholdelseskravet flere gange. For en given securitisering er
det tilstrekkeligt, at det eksponeringsleverende institut, det organiserende institut eller den
oprindelige l&ngiver er underlagt kravet. Nar securitiseringstransaktioner omfatter andre
securitiseringspositioner som underliggende eksponeringer, ber tilbageholdelseskravet
ligeledes kun finde anvendelse pa den securitisering, der ligger til grund for investeringen.
STS-meddelelsen ber indikere over for investorer, at det eksponeringsleverende institut,
det organiserende institut eller den oprindelige ldngiver tilbageholder en vasentlig
nettogkonomisk eksponering mod de underliggende risici. Der ber fastsettes visse
undtagelser for tilfaelde, hvor securitiserede eksponeringer er fuldt ud, betingelseslast og
uigenkaldeligt garanteret navnlig af offentlige myndigheder. Nér der gives offentlig stotte 1
form af garantier eller pd anden made, finder denne forordning anvendelse med forbehold

af statsstottereglerne.

13577/17 ag/ND/bh 10

BILAG

DRI DA



(11) Eksponeringsleverende institutter eller organiserende institutter bor ikke drage fordel af,
at de kan rumme flere oplysninger end investorer og potentielle investorer om de aktiver,
der overfores til SSPE'en, og bor ikke uden investorernes eller de potentielle investorers
vidende til SSPE’en overfore aktiver, hvis kreditrisikoprofil er hojere end
sammenlignelige aktivers pd de eksponeringsleverende institutters balance. En
overtraedelse af denne forpligtelse bor gores til genstand for sanktioner, der pdlegges af
de kompetente myndigheder, dog kun ndr overtreedelsen er forscetlig. Simpel
uagtsomhed bor ikke sanktioneres i den forbindelse. Denne forpligtelse bor dog ikke pad
nogen mdde veere til hinder for eksponeringsleverende institutters eller organiserende
institutters ret til at udveelge aktiver, der skal overfores til SSPE'en, som forudgdende
har en hajere end gennemsnitlig kreditrisikoprofil sammenlignet med den
gennemsnitlige kreditrisikoprofil for sammenlignelige aktiver, der forbliver pad det
eksponeringsleverende instituts balance, sd lecenge den hajere kreditrisikoprofil for de
aktiver, der overfores til SSPE'en, klart meddeles investorerne eller de potentielle
investorer. De kompetente myndigheder bor kontrollere overholdelsen af denne
Sforpligtelse ved at sammenligne en securitiserings underliggende aktiver og

sammenlignelige aktiver pd det eksponeringsleverende instituts balance.

Sammenligningen af udviklingen bor ske mellem aktiver, der forudgdende forventes at
have en tilsvarende udvikling, f.eks. mellem misligholdt pant i beboelsesejendom, der er
overfort til SSPE'en, og misligholdt pant i beboelsesejendom pd det

eksponeringsleverende instituts balance.

Der er ingen formodning om, at en securitiserings underliggende aktiver bor udvikle sig
pd samme mdde som gennemsnitlige aktiver pad det eksponeringsleverende instituts

balance.
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(12) Investorers og potentielle investorers mulighed for at udvise rettidig omhu og dermed
foretage en velunderbygget vurdering af kreditveerdigheden af et givent
securitiseringsinstrument afthanger af deres adgang til oplysninger om disse instrumenter.
Baseret pa den geldende EU-ret er det vigtigt at etablere et omfattende system, hvor
investorer og potentielle investorer har adgang til alle de relevante oplysninger i hele
transaktionernes lgbetidl , at reducere de eksponeringsleverende institutters, de
organiserende institutters og SSPE'ernes rapporteringsopgaver og at lette investorernes
lobende, nemme og gratis adgang til palidelige oplysninger om securitiseringer. For at oge
transparensen pd markedet bor der etableres securitiseringsregistre for at indsamle
relevante rapporter, primcert om underliggende eksponeringer i securitiseringer. Den
europaiske tilsynsmyndighed (Den Europaiske Verdipapir- og
Markedstilsynsmyndighed) ("ESMA"), oprettet ved Europa-Parlamentets og Rédets
forordning (EU) nr. 1095/20101%, ber give tilladelse til og fore tilsyn med disse
securitiseringsregistre. ESMA bor, ndr den preeciserer enkelthederne for disse
rapporteringsopgaver, sikre, at de oplysninger, der skal indberettes til disse lagre, sd teet

som muligt afspejler de eksisterende skemaer til offentliggorelse af sadanne oplysninger.

10 Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1095/2010 af 24. november 2010 om
oprettelse af en europaisk tilsynsmyndighed (Den Europaiske Vardipapir- og
Markedstilsynsmyndighed), om @&ndring af afgerelse nr. 716/2009/EF og om ophavelse af
Kommissionens afgerelse 2009/77/EF (EUT L 331 af 15.12.2010, s. 84).
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(13)

(14)

(15)

Hovedformadlet med den generelle forpligtelse for det eksponeringsleverende institut, det
organiserende institut og SSPE'en til at stille oplysninger om securitiseringer til
radighed via securitiseringsregisteret er at give investorerne en enkelt og overviget kilde
til de data, der er nodvendige, for at de kan udvise rettidig omhu. Private securitiseringer
er ofte skreeddersyede. De er vigtige, fordi de giver parterne mulighed for at indga i
securitiseringstransaktioner uden at afslore folsomme forretningsmeessige oplysninger
om transaktionen (f.eks. afslore, at en bestemt virksomhed har behov for finansiering til
at udvide produktionen, eller at et investeringsselskab gdr ind pa et nyt marked som en
del af sin strategi) og/eller i forbindelse med de underliggende aktiver (f.eks. om typen af
tilgodehavende fra en industriel virksomhed) til markedet og konkurrenterne. I disse
tilfeelde er investorer i direkte kontakt med det eksponeringsleverende og/eller
organiserende institut og modtager de oplysninger, der er nodvendige, for at de kan
udvise rettidig omhu, direkte fra dem. Det er derfor hensigtsmeessigt at fritage private
securitiseringer fra kravet om at anmelde transaktionsoplysningerne til et

securitiseringsregister.

Eksponeringsleverende institutter, organiserende institutter og oprindelige langivere bor
anvende samme velfunderede og veldefinerede kriterier for langivning pad eksponeringer,
der skal securitiseres, som de anvender pd ikkesecuritiserede eksponeringer. I det
omfang tilgodehavender fra salg ikke har oprindelse i form af et lan, behover

langivningskriterierne dog ikke veere opfyldt for sd vidt angdr tilgodehavender fra salg.

Securitiseringsinstrumenter er generelt ikke egnede til detailkunder som omhandlet i

direktiv 2014/65/EU.
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(16)

Eksponeringsleverende institutter, organiserende institutter og SSPE'er ber 1
investorrapporten stille alle vaesentlige og relevante oplysninger om de underliggende
eksponeringers kreditkvalitet og udvikling til rddighed, herunder oplysninger, som satter
investorerne 1 stand til klart at identificere underliggende lantageres overtraedelse af
kontraktvilkar og misligholdelse, geldsomlaegning, geldseftergivelse, henstand,
tilbagekeb, betalingsfrihed, tab, omklassificeringer ("charge offs"), inddrivelser og andre
athjelpende foranstaltninger relateret til udviklingen 1 aktiverne i puljen af underliggende
eksponeringer. Investorrapporten ber i tilfaelde af en securitisering, som ikke er en ABCP-
transaktion, ligeledes indeholde oplysninger om de pengestremme, der genereres af
underliggende eksponeringer og af forpligtelserne i1 securitiseringen, herunder separat
oplysning om securitiseringspositionens indtaegter og udbetalinger, navnlig planlagt afdrag
og rente, fortidige afdrag, forfaldne renter, gebyrer og omkostninger, samt oplysninger om
udlesning af enhver begivenhed, der medferer @ndringer 1 prioriteringen af betalinger eller
udskiftning af en modpart, samt oplysninger om sterrelsen og formen af
kreditverdighedsforbedringer, der er til rddighed for hver tranche. Selv om simple,
transparente og standardiserede securitiseringer tidligere har klaret sig godt, er opfyldelse
af ethvert STS-krav ikke ensbetydende med, at securitiseringspositionen er fri for risici, og
det antyder heller ikke noget om den underliggende kreditkvalitet i securitiseringen. Det
betyder derimod, at en forudseende og pépasselig investor vil vare i stand til at analysere

de risici, der er forbundet med securitiseringen.
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(17)

For at muliggore de forskellige strukturelle karakteristika ved langfristede og
kortfristede securitiseringer (navnlig ABCP-programmer og ABCP-transaktioner) bor
der vzre to typer STS-krav: en for langfristede og en for kortfristede securitiseringer, som
svarer til disse to forskelligt fungerende markedssegmenter. ABCP-programmer er
baseret pa en rekke ABCP-transaktioner bestdende af kortfristede eksponeringer, som skal
erstattes efter udleb. | en ABCP-transaktion kan securitisering bl.a. opnds, ved at der
indgas en aftale om en variabel rabat pd kebsprisen for puljen af underliggende
eksponeringer, eller ved at en SSPE udsteder foranstillede og efterstillede veerdipapirer i
en medfinansieringsstruktur, hvor de foranstillede veerdipapirer derefter overfores til
indkobsenhederne i et eller flere ABCP-programmer. ABCP-transaktioner, der kan
betragtes som STS, bor dog ikke omfatte alle resecuritiseringer. Desuden bor STS-
kriterierne afspejle det organiserende instituts sarlige rolle med hensyn til at yde
likviditetsstotte til ABCP-programmet, navnlig for sd vidt angdr fuldt ud stettede ABCP-

programmer.

Der er pd bdde internationalt plan og EU-plan allerede gjort et stort arbejde med henblik
pd at identificere STS-securitisering. I Kommissionens delegerede forordning (EU) og
2015/35" 0g 2015/61' er der allerede fastsat kriterier for STS-securitiseringer til

specifikke formdl, som er omfattet af en mere risikofolsom tilsynsmcessig behandling.

11

12

Kommissionens delegerede forordning (EU) 2015/35 af 10. oktober 2014 om
supplerende regler til Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/138/EF om adgang
til og udovelse af forsikrings- og genforsikringsvirksomhed (Solvens II) (EUT L 12 af
17.1.2015, s. 1).

Kommissionens delegerede forordning (EU) 2015/61 af 10. oktober 2014, som supplerer
forordning (EU) nr. 575/2013 med hensyn til likviditetsdeekningskrav for
kreditinstitutter (EUT L 11 af'17.1.2015, s. 1).
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(18)

(19)

SSPE'er bor kun oprettes i tredjelande, der ikke er opfort som en hajrisiko- og
ikkesamarbejdsvillig jurisdiktion af Den Finansielle Aktionsgruppe(FATF). Hvis der pa
det tidspunkt, hvor der foretages en revision af denne forordning, er vedtaget en specifik
EU-liste over jurisdiktioner i tredjelande, der ncegter at overholde standarderne for god
forvaltningspraksis pa skatteomrddet, bor denne EU-liste tages i betragtning og kan

blive referenceliste over tredjelande, hvor SSPE'er ikke md veere etableret.

Det er vigtigt, at der indfores en generel og tveersektorielt geeldende definition af STS-
securitisering pd grundlag af de geeldende kriterier samt af kriterier, der blev vedtaget af
Baselkomitéen for Banktilsyn (BCBS) og Den Internationale Borstilsynsorganisation
(10SCO) den 23. juli 2015, til identificering af simple, transparente og sammenlignelige
securitiseringer, og navnlig pda grundlag af udtalelsen om en europceisk ramme for
kvalificering af securitiseringer, offentliggjort den 7. juli 2015 af Den Europceiske
Tilsynsmyndighed (Den Europceiske Banktilsynsmyndighed) (EBA), , oprettet ved
Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1093/2010"3.

13

Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1093/2010 af 24. november 2010 om
oprettelse af en europaisk tilsynsmyndighed (Den Europaiske Banktilsynsmyndighed),
om @&ndring af afgerelse nr. 716/2009/EF og om ophavelse af Kommissionens afgerelse
2009/78/EF (EUT L 331 af 15.12.2010, s. 12).
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(20)

(1)

Gennemforelse af STS-kriterier i hele Unionen bor ikke fore til forskellig praksis.
Forskellig praksis ville kunne skabe potentielle hindringer for greenseoverskridende
investorer ved at tvinge dem til at scette sig ind i de specifikke regler for de enkelte
medlemsstater og dermed underminere investorernes tillid til STS-kriterierne. EBA bor
derfor udarbejde retningslinjer for at sikre en feelles og ensartet forstdelse af STS-
kravene i hele Unionen for at tage hajde for eventuelle fortolkningsproblemer. Et sadant
feelles fortolkningsgrundlag vil gore det lettere at fa eksponeringsleverende institutter,
organiserende institutter og investorer til at overtage STS-kriterierne. ESMA bor ogsa

spille en aktiv rolle med at behandle eventuelle fortolkningsproblemer.

De tre europceiske tilsynsmyndigheder (ESA'er) bor for at undga forskellig praksis i
gennemforelsen af STS-kriterierne og inden for rammerne af Det Feelles Udvalg af
Europceiske Tilsynsmyndigheder koordinere deres arbejde og de kompetente
myndigheders arbejde for at sikre tveersektoriel sammenhceng og vurdere de praktiske
sporgsmiil, der kan opstd med hensyn til STS-securitiseringer. I den forbindelse bor man
indhente markedsdeltagernes synspunkter og i videst muligt omfang tage disse i
betragtning. Resultatet af disse droftelser bor offentliggores pd de ESA'ernes websteder
for at hjeelpe eksponeringsleverende institutter, organiserende institutter, SSPE'er og
investorer med at vurdere STS-securitiseringer, inden de udsteder eller investerer i
sddanne positioner. En sddan koordinationsmekanisme vil veere scerlig vigtig i perioden

op til gennemforelsen af denne forordning.
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(22)

(23)

Kun securitiseringer, der er genstand for et egentligt salg ("true sale"), kan 1 henhold til
denne forordning kvalificeres som STS-securitiseringer. Ved en securitisering med
egentligt salg vil ejerskabet af de underliggende eksponeringer blive overfort eller effektivt
tildelt en udstedende enhed, som er en SSPE. Overforsel eller tildeling af de underliggende
eksponeringer til SSPE'en ber ikke vare underlagt I strenge tilbagebetalingsklausuler
("clawback provisions") i tilfeelde af s@lgers insolvens med forbehold af bestemmelser i
national insolvenslovgivning, hvorefter et salg af I underliggende eksponeringerl , der er
indgaet inden for en bestemt periode, inden s&lger blev erklaeret insolvent, under strenge

betingelser kan erklceres ugyldigt.

Et juridisk responsum fra en kvalificeret juridisk radgiver kan bekreefte det egentlige
salg eller tildelingen eller overforslen med samme retlige virkning af de underliggende
eksponeringer og handhceevelsen af dette egentlige salg, denne tildeling eller denne

overforsel med samme retlige virkning i henhold til geeldende ret.

(24) Ved securitiseringer, der ikke foregar ved egentligt salg, overfores de
underliggende eksponeringer ikke til en udstedende enhed, men kreditrisikoen i forbindelse
med de underliggende eksponeringer overferes ved hjelp af en derivataftale eller garantier.
Herved indferes en yderligere modpartsrisiko og en potentiel kompleksitet, serlig for sa
vidt angdr derivataftalens indhold. STS-kriterierne bor derfor ikke give mulighed for

syntetisk securitisering.
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De fremskridt, som EBA har gjort ifolge sin rapport fra december 2015 med hensyn til at
identificere et muligt scet af STS-kriterier for syntetisk securitisering og fastlegge
"balancens syntetiske securitisering' og "arbitragemcessig syntetisk securitisering'’, bor
anerkendes. Nar EBA klart har fastsat et scet af STS-kriterier, der specifikt finder
anvendelse pd balancens syntetiske securitiseringer, og for at age finansieringen til
realokonomien og navnlig SMV'er, som drager mest fordel af disse securitiseringer, bor
Kommissionen udarbejde en rapport og om nedvendigt vedtage et lovgivningsforslag for
at udvide STS-rammen til ogsa at omfatte disse securitiseringer. En sddan udvidelse bor

dog ikke foreslas af Kommissionen med hensyn til arbitragemdessige syntetiske

securitiseringer.

(25) De underliggende eksponeringer, der er overfort fra salger til SSPE'en, ber opfylde
forudbestemte og klart definerede kriterier, som ikke giver mulighed for aktiv
portefoljeforvaltning for disse eksponeringer pa et skensmeessigt grundlag. Udskiftning af
eksponeringer, som er 1 strid med erklaringer og garantier, ber 1 princippet ikke anses for
at veere aktiv portefoljeforvaltning.
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(26)

Underliggende eksponeringer bor ikke omfatte misligholdte eksponeringer eller
eksponeringer mod ldntagere eller garanter, som efter det eksponeringsleverende
instituts eller den oprindelige langivers bedste overbevisning befinder sig i en scerlig

kreditsvag tilstand (f.eks. lantagere, der er erklceret insolvente).

Begrebet "bedste overbevisning'' bor anses for at veere opfyldt pd grundlag af
oplysninger fra lantagere om indgdelsen af eksponeringerne, oplysninger fra det
eksponeringsleverende institut i lobet af dets servicering af eksponeringerne eller i lobet
af dets risikostyringsprocedure eller oplysninger som meddelt det eksponeringsleverende

institut af tredjemand.

Ved eksponeringer, der er blevet misligholdt og efterfolgende er blevet omlagt, bor der
anvendes en forsigtig tilgang. Medtagelse af sidstncevnte i puljen af underliggende
eksponeringer bor imidlertid ikke veere udelukket, hvis sddanne eksponeringer ikke har
frembragt nye restancer efter datoen for omleegningen, der bor have fundet sted mindst
ét dar forud for datoen for overforsel eller tildeling af de underliggende eksponeringer til
SSPE'en. I sadanne tilfeelde bor passende fremleeggelse af oplysninger sikre fuld

transparens.
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27)

For at sikre, at investorer udviser robust rettidig omhu, og fremme vurderingen af
underliggende risici er det vigtigt, at securitiseringstransaktioner er sikret ved puljer af
eksponeringer, der er homogene med hensyn til aktivtype, sdsom puljer af boliglan eller
puljer af erhvervslan, 1an til erhvervsejendomme, leasingaftaler og kreditfaciliteter til
virksomheder i samme kategori eller puljer af billan og billeasingaftaler eller puljer af
kreditfaciliteter til enkeltpersoner til personligt, familiemaessigt eller husholdningsmaessigt
forbrug. De underliggende eksponeringer bor ikke omfatte veerdipapirer som defineret i
artikel 4, stk. 1, nr. 44), i direktiv 2014/65/EU. For at tage hensyn til de medlemsstater,
hvor det er almindelig praksis, at kreditinstitutter anvender obligationer i stedet for
laneaftaler til at yde kredit til ikkefinansielle virksomheder, bor det veere muligt at

medtage sadanne obligationer, forudsat at de ikke er opfort i et handelssystem.
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(28)

Det er vigtigt at forebygge gentagelse af I "originate to distribute"-modeller. I disse
situationer yder langivere ldn ved anvendelse af svage bevillingspolitikker, da de pa
forhand ved, at de dermed forbundne risici vil blive solgt til tredjemand. De eksponeringer,
som securitiseres, ber derfor indgas som led i det eksponeringsleverende instituts eller den
oprindelige ldngivers normale virksomhed 1 henhold til bevillingsstandarder, der ikke ber
vaere mindre strenge end dem, som det eksponeringsleverende institut eller den oprindelige
langiver anvender pd tidspunktet for indgéelse af tilsvarende eksponeringer, der ikke
securitiseres. Oplysninger om vasentlige @ndringer 1 bevillingsstandarder ber vere fuldt
tilgaengelige for potentielle investorer eller i tilfeelde af fuldt ud stottede ABCP-
programmer for det organiserende institut og andre parter, der er direkte eksponeret
mod den pdgeeldende ABCP-transaktion. Det eksponeringsleverende institut I eller den
oprindelige langiver ber have tilstreekkelig erfaring med indgaelse af eksponeringer af
lignende art som dem, der er blevet securitiseret. I tilfeelde af securitiseringer, hvor de
underliggende eksponeringer er boligldn, ber puljen af 1an ikke omfatte 1&n, som er
markedsfort og bevilget med den klausul, at 1aneansegeren eller, hvor det er relevant,
maglerne er gjort opmaerksom p4, at oplysningerne muligvis ikke er verificeret af langiver.
Vurderingen af lantagers kreditvaerdighed ber ogsa, nar det er relevant, opfylde de krav,
der er fastsat i Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2008/48/EF14 eller 2014/17/EU"S,

eller tilsvarende krav i tredjelande.

14

15

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2008/48/EF af 23. april 2008 om
forbrugerkreditaftaler og om ophavelse af Rédets direktiv 87/102/EQF (EUT L 133 af
22.5.2008, s. 66).

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2014/17/EU af 4. februar 2014 om
forbrugerkreditaftaler 1 forbindelse med fast ejendom til beboelse og om &ndring af
direktiv 2008/48/EF og 2013/36/EU og forordning (EU) nr. 1093/2010 (EUT L 60 af
28.2.2014, s. 34).
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(29)

(30)

(€1)

Steerk afheengighed af salg af aktiver, der sikrer de underliggende eksponeringer, med
henblik pa tilbagebetaling af securitiseringspositioner skaber sarbarhed som illustreret
af den ringe udvikling pa dele af markedet for veerdipapirer med sikkerhed i
erhvervsejendom (CMBS) under den finansielle krise. CMBS'er bor derfor ikke

betragtes som STS-securitiseringer.

Nar der foreligger oplysninger om miljovirkningerne af aktiver, der ligger til grund for
securitiseringer, bor det eksponeringsleverende institut og det organiserende institut for

de pdgceldende securitiseringer offentliggore dem.

Derfor bor det eksponeringsleverende institut, det organiserende institut og SSPE'en for
en STS-securitisering, ndr de underliggende eksponeringer er boliglan eller billin eller
billeasingaftaler, offentliggore de tilgeengelige oplysninger om miljopreestationer for de

aktiver, der finansieres via sddanne boliglan eller billdn eller billeasingaftaler.

Onsker eksponeringsleverende institutter, organiserende institutter og SSPE'er at anvende
STS-betegnelsen for deres securitiseringer, ber investorer, kompetente myndigheder og
ESMA underrettes om, at securitiseringen opfylder STS-kravene. Underretningen bor
indeholde en redegorelse for, hvordan hvert af STS-kriterierne er opfyldt. ESMA ber
derefter offentliggere den pd en liste over meddelte STS-securitiseringer, der stilles til
radighed péd dens websted til orientering. Medtagelse af en securitiserings udstedelse pa
ESMA's liste over meddelte STS-securitiseringer indebarer ikke, at ESMA eller andre
kompetente myndigheder har attesteret, at securitiseringen opfylder STS-kravene. Ansvaret
for opfyldelse af STS-kravene péhviler udelukkende de eksponeringsleverende institutter,
de organiserende institutter og SSPE'erne. Dette ber sikre, at de eksponeringsleverende
institutter, de organiserende institutter og SSPE'erne tager ansvar for deres pastand om, at

securitiseringerne er STS, og at der er transparens pa markedet.
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(32)

Opfylder en securitisering ikke leengere STS-kravene, bor det eksponeringsleverende
institut og det organiserende institut straks underrette ESMA og den relevante kompetente
myndighed. Har en kompetent myndighed pélagt administrative sanktioner I med hensyn
til en securitisering, der er blevet anmeldt som STS, ber denne kompetente myndighed
straks underrette ESMA, som skal medtage dette pé sin liste over STS-meddelelser, saledes
at investorer har mulighed for at blive informeret om sddanne sanktioner og om
palideligheden af STS-meddelelser. Det er derfor i de eksponeringsleverende institutters og
de organiserende institutters egen interesse at foretage velovervejede meddelelser for ikke

at skade deres omdomme.

(33) Investorer ber med hensyn til investeringer selv udvise rettidig omhu, der star méal med den
faktiske risiko, men de ber kunne henholde sig til STS-meddelelserne og oplysningerne,
som det eksponeringsleverende institut, det organiserende institut og SSPE'en stiller til
radighed, om hvorvidt en securitisering opfylder STS-kravene. De bor dog ikke
udelukkende eller mekanisk forlade sig pd sadanne meddelelser og oplysninger.
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(34)

Det kan vere nyttigt for investorer, eksponeringsleverende institutter, organiserende
institutter og SSPE'er at inddrage tredjeparter med henblik pé at kontrollere, om en
securitisering opfylder STS-kravene, og dette kan bidrage til at ege tilliden til markedet for
STS-securitiseringer. Eksponeringsleverende institutter, organiserende institutter og
SSPE'er kunne ogsd gore brug af de tjenester, som en tredjepart, der er godkendt i
overensstemmelse med denne forordning, yder, til at vurdere, om deres securitisering
opfylder STS-kriterierne. De kompetente myndigheder bor skulle godkende sdadanne
tredjeparter. Meddelelsen til ESMA og den efterfolgende offentliggorelse pi ESMA's
websted bor ncevne, om STS-opfyldelsen er bekreeftet af en godkendt tredjepart. Det er
dog vigtigt, at investorer foretager deres egen vurdering, tager ansvar for deres
investeringsbeslutninger og ikke mekanisk forlader sig pa sddanne tredjeparter.
Inddragelsen af en tredjepart bor ikke pd nogen mdde flytte det endelige retlige ansvar
for anmeldelse og behandling af en securitiseringstransaktion som STS fra

eksponeringsleverende institutter, organiserende institutter og institutionelle investorer.
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(35)

Medlemsstaterne ber udpege kompetente myndigheder og give dem de nedvendige tilsyns-
, undersogelses- og sanktionsbefojelser. Administrative sanktionerl ber 1 princippet
offentliggeres. Da investorer, eksponeringsleverende institutter, organiserende institutter,
oprindelige ldngivere og SSPE'er kan vere etableret i forskellige medlemsstater og veare
underlagt forskellige sektorspecifikke kompetente myndigheders tilsyn, ber naert
samarbejde mellem de relevante kompetente myndigheder, herunder Den Europaiske
Centralbank (ECB) I for sd vidt angdr specifikke opgaver, som den tilleegges ved Radets
forordning (EU) nr. 1024/20131®, og med de europaiske tilsynsmyndigheder sikres
gennem gensidig udveksling af oplysninger og bistand 1 forbindelse med tilsynsaktiviteter.
De kompetente myndigheder bor kun anvende sanktioner i tilfeelde af forscetlige eller
uagtsomme overtreedelser. Anvendelsen af afhjcelpende foranstaltninger bor ikke
afheenge af, om der foreligger bevis for forscet eller uagtsomhed. Ved fastscettelsen af
den passende type af og det passende niveau for sanktionen eller den afhjcelpende
foranstaltning bor de kompetente myndigheder, ndr de tager hensyn til den finansielle
styrke hos den ansvarlige fysiske eller juridiske person, navnlig tage den ansvarlige
Jjuridiske persons samlede omscetning eller den ansvarlige fysiske persons drsindkomst

eller nettoaktiver i betragtning.

16

Rédets forordning (EU) nr. 1024/2013 af 15. oktober 2013 om overdragelse af specifikke
opgaver til Den Europaiske Centralbank i forbindelse med politikker vedrarende tilsyn
med kreditinstitutter (EUT L 287 af 29.10.2013, s. 63).
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(36) Kompetente myndigheder ber ngje koordinere deres tilsyn og sikre ensartede beslutninger,
navnlig i tilfelde af overtraedelse af denne forordning. Vedrerer en sddan overtraedelse en
urigtig eller vildledende meddelelse, ber den kompetente myndighed, der konstaterer
overtraedelsen, desuden underrette de europaiske tilsynsmyndigheder og de relevante
kompetente myndigheder i de berorte medlemsstater. I tilfeelde af uenighed mellem de
kompetente myndigheder bor ESMA og i givet fald Det Felles Udvalg af Europiske

Tilsynsmyndighederl udeve deres bindende maglingsbefojelser.

(37) Kravene til anvendelsen af betegnelsen "simpel, transparent og standardiseret
securitisering' (STS-securitisering) er nye og vil med tiden blive preeciseret ncermere
ved EBA's retningslinjer og tilsynspraksis. For at undgd at afskreekke
markedsdeltagerne fra at anvende denne betegnelse bor de kompetente myndigheder
have mulighed for at give det eksponeringsleverende institut, det organiserende institut
og SSPE'en en frist pd tre mdneder til at afhjcelpe eventuelle fejlagtige anvendelser af
betegnelsen, som de har anvendt i god tro. God tro bor formodes, ndr det
eksponeringsleverende institut, det organiserende institut og SSPE'en ikke kunne vide,
at en securitisering ikke opfyldte alle STS-kriterierne for at blive betegnet som STS. 1
lobet af denne periode bor den pageeldende securitisering fortsat anses for at opfylde
STS-kriterierne og bor ikke fjernes fra den liste, der er udarbejdet af ESMA i henhold til

denne forordning.
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(3%)

(39)

Denne forordning fremmer harmoniseringen af en raekke centrale elementer pa
securitiseringsmarkedet, med forbehold af supplerende markedsdreven harmonisering af
processer og praksisser pa vaerdipapirmarkederne. Af denne arsag er det vigtigt, at
markedsdeltagerne og deres faglige sammenslutninger fortsat arbejder med yderligere at
standardisere markedspraksis, serlig for sa vidt angér standardisering af dokumentation
vedrerende securitiseringer. Kommissionen bar ngje overvage og rapportere om

markedsdeltagernes standardiseringsbestrabelser.

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/65/EF'7, 2009/138/EF!8 0g 2011/61/EU" og
Europa-Parlamentets og Radets forordning (EF) nr. 1060/20092° og (EU) nr. 648/20122!
@ndres 1 overensstemmelse hermed for at sikre sammenhang mellem Unionens retlige
ramme og n&rvarende forordning hvad angar bestemmelser vedrerende securitisering, idet
disse bestemmelsers hovedformal er det indre markeds oprettelse og funktion, navnlig ved

at sikre lige vilkar pa det indre marked for alle institutionelle investorer.

17

18

19

20

21

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/65/EF af 13. juli 2009 om samordning af
love og administrative bestemmelser om visse institutter for kollektiv investering i
vardipapirer (investeringsinstitutter) (EUT L 302 af 17.11.2009, s. 32).
Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/138/EF af 25. november 2009 om adgang til
og udevelse af forsikrings- og genforsikringsvirksomhed (Solvens II) (EUT L 335 af
17.12.2009, s. 1).

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2011/61/EU af 8. juni 2011 om forvaltere af
alternative investeringsfonde og om @ndring af direktiv 2003/41/EF og 2009/65/EF samt
forordning (EF) nr. 1060/2009 og (EU) nr. 1095/2010 (EUT L 174 af 1.7.2011, s. 1).
Europa-Parlamentets og Radets forordning (EF) nr. 1060/2009 af 16. september 2009 om
kreditvurderingsbureauer (EUT L 302 af 17.11.2009, s. 1).

Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 648/2012 af 4. juli 2012 om OTC-
derivater, centrale modparter og transaktionsregistre (EUT L 201 af 27.7.2012, s. 1).
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(41)

For sa vidt angér endringen af forordning (EU) nr. 648/2012 ber "over-the-counter"
("OTC")-derivataftaler, der er indgaet af SSPE'er, ikke veere omfattet af
clearingforpligtelsen, forudsat at visse betingelser er opfyldt. Dette skyldes, at modparter 1
OTC-derivataftaler, der indgds med SSPE’er, er sikrede kreditorer i
securitiseringsordningen, og der normalt forefindes en tilfredsstillende beskyttelse mod
modpartskreditrisiko. Med hensyn til ikkecentralt clearede derivater ber sterrelsen af den
sikkerhedsstillelse, der kraeves, ogsé tage hensyn til securitiseringsordningens serlige

struktur og den beskyttelse, som allerede er fastlagt heri.

Der er en vis grad af substituerbarhed mellem deekkede obligationer (covered bonds) og
securitiseringer. For at forhindre forvridning eller arbitrage mellem anvendelsen af
securitiseringer og daekkede obligationer som folge af den forskelligartede behandling af
OTC-derivataftaler, der er indgéet af enheder for deekkede obligationer eller SSPE'er, ber
forordning (EU) nr. 648/2012 cendres for at sikre sammenhceng i behandlingen af
derivater, der er knyttet til deekkede obligationer, og derivater, der er knyttet til
securitiseringer, for sd vidt angar clearingforpligtelsen og margenkravene for

itkkecentralt clearede OTC-derivater.
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(42)

For at harmonisere de tilsynsgebyrer, som ESMA pdlcegger, bor befojelsen til at vedtage
retsakter delegeres til Kommissionen i overensstemmelse med artikel 290 i traktaten om
Den Europceiske Unions funktionsmdde, for sd vidt angdr preecisering af gebyrernes art,
de tjenester, for hvilke de skal erleegges, og gebyrernes storrelse og betalingsmade. Det
er navnlig vigtigt, at Kommissionen gennemforer relevante horinger under sit
forberedende arbejde, herunder pad ekspertniveau, og at disse horinger gennemfores i
overensstemmelse med principperne i den interinstitutionelle aftale af 13. april 2016 om
bedre lovgivning®*. For at sikre lige deltagelse i forberedelsen af delegerede retsakter
modtager Europa-Parlamentet og Radet navnlig alle dokumenter pa samme tid som
medlemsstaternes eksperter, og deres eksperter har systematisk adgang til moder i
Kommissionens ekspertgrupper, der beskeeftiger sig med forberedelse af delegerede

retsakter.

22

EUTL 123 af 12.5.2016, s. 1.
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(43)

For at specificere risikotilbageholdelseskravet samt med henblik pa yderligere at praecisere
homogenitetskriterierne og de eksponeringer, der skal anses for homogene i henhold til
kravene om forenkling, og samtidig sikre, at securitiseringen af SMV-lan ikke pdvirkes
negativt, ber Kommissionen tilleegges befojelse til at vedtage reguleringsmassige tekniske
standarder udarbejdet af EBA vedrerende fastsettelse af de naermere regler for
risikotilbageholdelse, méaling af tilbageholdelsesniveauet, visse forbud vedrerende den
tilbageholdte risiko, tilbageholdelse pd konsolideret grundlag og undtagelsen for visse
transaktioner samt nermere fastleeggelse af homogenitetskriterierne og af, hvilke
underliggende eksponeringer, der skal anses for homogene. Kommissionen ber vedtage
disse reguleringsmeessige tekniske standarder ved hjeelp af delegerede retsakter 1
overensstemmelse med artikel 290 i TEUF og i overensstemmelse med artikel 10-14 1

forordning (EU) nr. 1093/2010. EBA ber ngje radfore sig med de to andre ESA'er.
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(44)

For at fremme investorernes lgbende, nemme og gratis adgang til pdlidelige oplysninger
om securitiseringer og for at fastlegge betingelserne for de kompetente myndigheders pligt
til at samarbejde og udveksle oplysninger bor Kommissionen tillegges befojelse til at
vedtage reguleringsmaessige tekniske standarder udarbejdet af ESMA vedrerende
sammenlignelige oplysninger om underliggende eksponeringer og regelmaessige
investorrapporter; listen over de lovlige formal, i forhold til hvilke securitiseringer er
tilladt; de procedurer, der gor det muligt for securitiseringsregistre at kontrollere
fuldsteendigheden af og konsistensen i de indberettede oplysninger, ansggningen om
registrering og den forenklede ansegning om en udvidelse af registreringen; de oplysninger
om securitiseringen, der skal fremlagges af gennemsigtighedsgrunde, de operationelle
standarder, der er nodvendige for at indsamle, aggregere og sammenligne oplysninger
mellem securitiseringsregistre; de oplysninger, som udpegede enheder har adgang til, og
vilkarene og betingelser for direkte adgang; de oplysninger, der skal gives i tilfelde af en
STS-meddelelse; de oplysninger, der skal gives til de kompetente myndigheder 1
anseggningen om tilladelse som tredjepartskontroller; samt de oplysninger, der skal
udveksles, og om meddelelsespligternes indhold og omfang. Kommissionen ber vedtage
disse reguleringsmeessige tekniske standarder ved hjelp af delegerede retsakter 1
overensstemmelse med artikel 290 i TEUF og i overensstemmelse med artikel 10-14 1

forordning (EU) nr. 1095/2010. ESMA ber ngje radfere sig med de to andre ESA'er.
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(45)

Med henblik pa at gare det lettere for investorer, eksponeringsleverende institutter,
organiserende institutter og SSPE'er bor Kommissionen endvidere tillaegges befojelse til at
vedtage gennemforelsesmaessige tekniske standarder udarbejdet af ESMA vedrerende de
indberetningsskemaer, der skal anvendes, nar oplysninger gores tilgaengelige for
indehavere af en securitiseringsposition; formatet for ansegningen om registrering og for
ansggningen om en udvidelse af registreringen af securitiseringsregistre; en model til
videregivelse af oplysninger; de indberetningsskemaer, der skal anvendes til at give
oplysninger til securitiseringsregistret, idet der tages hensyn til losninger, der er udviklet af
eksisterende indsamlere af securitiseringsdata; og indberetningsskemaet for STS-
meddelelser, der vil give investorer og kompetente myndigheder tilstreekkelige oplysninger
til vurdering af opfyldelse af STS-kravene. Kommissionen ber vedtage disse
gennemforelsesmassige tekniske standarder ved hjlp af gennemforelsesretsakter i
overensstemmelse med artikel 291 1 TEUF og i1 overensstemmelse med artikel 15 i

forordning (EU) nr. 1095/2010. ESMA ber ngje radfere sig med de to andre ESA'er.
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(46)

(47)

(48)

Malene for denne forordning, nemlig fastleggelse af en generel ramme for securitisering
og oprettelse af en specifik ramme for STS-securitisering, kan ikke 1 tilstreekkelig grad
opfyldes af medlemsstaterne, i betragtning af at securitiseringsmarkederne fungerer
globalt, og at der ber sikres lige konkurrencevilkar pa det indre marked for alle
institutionelle investorer og enheder, der er involveret i securitisering, men kan pa grund af
deres omfang og virkninger bedre nas pd EU-plan; Unionen kan derfor vedtage
foranstaltninger i overensstemmelse med narhedsprincippet, jf. artikel 5 traktaten om Den
Europaiske Union. I overensstemmelse med proportionalitetsprincippet, jf. naevnte artikel,

gér denne forordning ikke videre, end hvad der er nedvendigt for at nd disse mél.

Denne forordning ber finde anvendelse pa securitiseringer, hvis vardipapirer udstedes den

1. januar 2019 eller senere.

For udestaende securitiseringspositioner den 1. januar 2019 ber eksponeringsleverende
institutter, organiserende institutter og SSPE'er kunne anvende betegnelsen "STS", sédfremt
securitiseringen opfylder STS-kravene, for visse krav pa tidspunktet for underretningen
og for andre krav pad tidspunktet for indgdelsen. Eksponeringsleverende institutter,
organiserende institutter og SSPE'er ber derfor kunne indgive en STS-meddelelse til
ESMA i henhold til denne forordning. Eventuelle efterfolgende cendringer af
securitiseringen bor godkendes, forudsat at securitiseringen fortsat opfylder alle

geeldende STS-krav.
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(49)

Kravene om rettidig omhu, som anvendes i overensstemmelse med geldende EU-ret,
inden denne forordnings anvendelsesdato, bor fortsat finde anvendelse pa
securitiseringer, der er udstedt fra den 1. januar 2011, og pa securitiseringer, som er udstedt
for den 1. januar 2011, hvor nye underliggende eksponeringer er blevet tilfgjet eller
erstattet efter den 31. december 2014. De relevante bestemmelser i Kommissionens
delegerede forordning (EU) nr. 625/201423, hvor risikotilbageholdelseskravene for
kreditinstitutter og investeringsselskaber som omhandlet i Europa-Parlamentets og Radets
forordning (EU) nr. 575/2013% specificeres, ber fortsat finde anvendelse indtil det
tidspunkt, hvor de reguleringsmessige tekniske standarder for risikotilbageholdelse i
henhold til nervarende forordning finder anvendelse. Af hensyn til retssikkerheden ber
kreditinstitutter eller investeringsselskaber, forsikringsselskaber, genforsikringsselskaber
og forvaltere af alternative investeringsfonde for sa vidt angar de ved narvarende
forordnings ikrafttreeden udestdende securitiseringspositioner fortsat vaere omfattet af
henholdsvis artikel 405 i forordning (EU) nr. 575/2013 og kapitel 1, 2 og 3 og artikel 22 i
delegeret forordning (EU) nr. 625/2014, artikel 254 og 255 i1 delegeret forordning (EU)
2015/35 og artikel 51 i Kommissionens delegerede forordning (EU) nr. 231/201325. For at
sikre, at eksponeringsleverende institutter, organiserende institutter og SSPE'er opfylder
deres transparensforpligtelser indtil de reguleringsmaessige tekniske standarder, som skal
vedtages af Kommissionen 1 henhold til nervarende forordning, finder anvendelse, ber de
gore de oplysninger, der er omhandlet 1 bilag I-VIII til Kommissionens delegerede
forordning (EU) 2015/3%6, offentligt tilgeengelige —

23

24

25

26

Kommissionens delegerede forordning (EU) nr. 625/2014 af 13. marts 2014 om
supplerende regler til Europa-Parlamentets og Réadets forordning (EU) nr. 575/2013 for sa
vidt angdr reguleringsmessige tekniske standarder vedrerende praciseringen af kravene til
investorinstitutter, organiserende institutter, oprindelige 1angivere og
eksponeringsleverende institutter 1 forbindelse med eksponeringer mod overfert
kreditrisiko (EUT L 174 af 13.6.2014, s. 16).

Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) nr. 575/2013 af 26. juni 2013 om
tilsynsmeaessige krav til kreditinstitutter og investeringsselskaber og om @&ndring af
forordning (EU) nr. 648/2012 (EUT L 176 af 27.6.2013, s. 1).

Kommissionens delegerede forordning (EU) nr. 231/2013 af 19. december 2012 om
udbygning af Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2011/61/EU for sa vidt angar
undtagelser, generelle vilkér for drift, depositarer, gearing, gennemsigtighed og tilsyn
(EUT L 83 af 22.3.2013, s. 1).

Kommissionens delegerede forordning (EU) 2015/3 af 30. september 2014 om supplerende
regler til Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EF) nr. 1060/2009 for sa vidt angar
reguleringsmaessige tekniske standarder for oplysningskrav vedrerende strukturerede
finansielle instrumenter (EUT L 2 af 6.1.2015, s. 57).
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VEDTAGET DENNE FORORDNING:

Kapitel 1

Generelle bestemmelser

Artikel 1

Genstand og anvendelsesomrade

Denne forordning fastlegger en generel ramme for securitisering. Den definerer
securitisering og indferer krav om rettidig omhu, risikotilbageholdelse og transparens for
de parter, der deltager i securitiseringerl , kriterier for ydelse af lan, krav til salg af
securitiseringer til detailkunder, et forbud mod resecuritisering, krav til SSPE'er samt
betingelser og procedurer for securitiseringsregistre. Den opretter desuden en specifik

ramme for simpel, transparent og standardiseret securitisering ("STS-securitisering").

Denne forordning finder anvendelse pa institutionelle investorer samt
eksponeringsleverende institutterl , organiserende institutter, oprindelige léngiverel og

securitiseringsenheder med serligt formal.
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Artikel 2

Definitioner

I denne forordning forstéds ved:

1) "securitisering": en transaktion eller ordning, hvorved kreditrisikoen ved en eksponering
eller en pulje af eksponeringer opdeles i trancher, og som har alle folgende karakteristika:
a)  betalingerne i forbindelse med transaktionen eller ordningen athanger af udviklingen
1 eksponeringen eller puljen af eksponeringer
b)  rangordningen af trancher afger fordelingen af tabene i transaktionens eller
ordningens lebetid
¢)  transaktionen eller ordningen skaber ikke eksponeringer, som har alle de
karakteristika, der er anfort i artikel 147, stk. 8, i forordning (EU) nr. 575/2013
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2) "securitiseringsenhed med serligt forméal" eller "SSPE": en forvaltningsenhed, en trust
eller en andenl enhed end et eksponeringsleverende institut eller et organiserende institut,
som er etableret med henblik pé at foretage en eller flere securitiseringer, hvis aktiviteter er
begranset til dette formal, og hvis struktur er udformet med henblik pa at adskille

SSPE'ens forpligtelser fra det eksponeringsleverende instituts I
3) "eksponeringsleverende institut": en enhed, der:

a)  selv eller via tilknyttede enheder direkte eller indirekte var involveret i den
oprindelige aftale, der skabte lantagers eller en potentiel lantagers forpligtelser eller

potentielle forpligtelser, der medferte den risiko, der securitiseres, eller
b)  overtager tredjemands eksponeringer for egen regning og derefter securitiserer dem

4) "resecuritisering": en securitisering, hvor mindst en af de underliggende eksponeringer er

en securitiseringsposition
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5) "organiserende institut": et andet kreditinstitut, uanset om det er beliggende i Unionen,
som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 1), i forordning (EU) nr. 575/2013 eller et andet
investeringsselskab som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 1), i direktiv 2014/65/EU end et

eksponeringsleverende institut, der:

a) etablerer og forvalter et ABCP-program eller en anden securitisering I , hvor der

opkebes eksponeringer fra tredjemand, eller

b)  etablerer et ABCP-program eller en anden securitisering, hvor der opkobes
eksponeringer fra tredjemand, og den daglige aktive portefoljeforvaltning, der er
involveret i den securitisering, uddelegeres til en enhed, der har fiet tilladelse til at
udfore sidanne aktiviteter i overensstemmelse med direktiv 2009/65/EF, direktiv

2011/61/EU eller direktiv 2014/65/EU

6) "tranche": et ved aftale fastlagt segment af kreditrisikoen ved en eksponering eller en pulje
af eksponeringer, hvor en position 1 segmentet medferer risiko for et sterre eller mindre
kredittab end en position af samme storrelse i et andet segment, idet der ikke tages hensyn
til den kreditrisikoafdaekning, som tredjemand direkte giver indehavere af positioner 1

segmentet eller i andre segmenter

7) "asset-backed commercial paper-program" eller "ABCP-program": et
securitiseringsprogram, hvor vardipapirerne hovedsagelig er gaeldsbreve med sikkerhed i

aktiver med en lgbetid pa et ar eller derunder

8) "asset-backed commercial paper-transaktion" eller "ABCP-transaktion": en securitisering

inden for et ABCP-program
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9)

"traditionel securitisering": en securitisering, der indebarer, at de ekonomiske interesser i
de eksponeringer, som securitiseres, overfores gennem overforsel af ejerskabet til disse
eksponeringer fra det eksponeringsleverende institutl til en SSPE eller gennem en SSPE's
indirekte deltagelse, hvor de udstedte veerdipapirer ikke reprasenterer det

eksponeringsleverende instituts betalingsforpligtelserl

10) "syntetisk securitisering": en securitisering, hvor overferslen af risiko sker ved brug af
kreditderivater eller garantier, og hvor de securitiserede eksponeringer vedbliver med at
vare det eksponeringsleverende instituts eksponeringer

11) "investor": en fysisk eller juridisk person, der er indehaver af I en securitiseringsposition

12) "institutionel investor": en investor, som er en af folgende:

a) et forsikringsselskab som defineret i artikel 13, nr. 1), 1 direktiv 2009/138/EF

b) et genforsikringsselskab som defineret 1 artikel 13, nr. 4), i direktiv 2009/138/EF I
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d)

en arbejdsmarkedsrelateret pensionskasse omfattet af Europa-Parlamentets og
Rédets direktiv (EU) 2016/2341%", jf. direktivets artikel 2, medmindre en
medlemsstat har valgt helt eller delvis at undlade at anvende navnte direktiv pd den
pageldende pensionskasse i henhold til naevnte direktivs artikel 5, eller en
portefoljeforvalter eller en autoriseret enhed udpeget af en
arbejdsmarkedsrelateret pensionskasse i henhold til artikel 32 i direktiv (EU)
2016/2341

en forvalter af alternative investeringsfonde (FAIF) som defineret i artikel 4, stk. 1,
litra b), 1 direktiv 2011/61/EU, som forvalter og/eller markedsferer alternative

investeringsfonde 1 Unionenl

et administrationsselskab for institutter for kollektiv investering i veerdipapirer

(UCITS) som defineret i artikel 2, stk. 1, litra b), 1 direktiv 2009/65/EF|

et internt administreret UCITS, som er et investeringsselskab godkendt i henhold til
direktiv 2009/65/EF, og som ikke har udpeget et administrationsselskab, der er
godkendt til at administrere det i henhold til nevnte direktiv I

2 Europa-Parlamentets og Radets direktiv (EU) 2016/2341 af 14. december 2016 om
arbejdsmarkedsrelaterede pensionskassers (IORP'ers) aktiviteter og tilsynet hermed (EUT
L 354 af 23.12.2016, s. 37).
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g) et kreditinstitut som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 1), 1 forordning (EU) nr.
575/2013 med henblik pa neevnte forordning eller et investeringsselskab som

defineret i ncevnte forordnings artikel 4, stk. 1, nr. 2)

13) "administrationsselskab": en enhed, der daglig forvalter en pulje af erhvervede fordringer
eller de underliggende krediteksponeringer

14) "likviditetsfacilitet": en securitiseringsposition, der udspringer af en kontraktmeessig aftale
om at stille finansiering til radighed for at sikre rettidige pengestromme til investorer

15) "revolverende eksponering": en eksponering, hvorved tilgodehavender hos ldntagere kan
variere, alt efter hvor meget disse lantagere valger at lane eller betale tilbage, op til en
aftalt greense

16) "revolverende securitisering": en securitisering, hvor selve securitiseringens struktur
revolverer, ved at der tilfgjes eller fjernes eksponeringer i puljen af eksponeringer, uanset
om de underliggende eksponeringer revolverer
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17) "fortidsindfrielsesbestemmelse": en kontraktbestemmelse i forbindelse med securitisering
af revolverende eksponeringer eller en revolverende securitisering, hvorved der stilles krav
om, at investorers securitiseringspositioner, i tilfaelde af at pd forhdnd fastlagte
begivenheder indtraffer, indfries inden den oprindeligt anforte udlebsdato for disse
positioner

18) "first loss-tranche": den mest efterstillede tranche 1 en securitisering, som er den forste
tranche, der paferes tab pa securitiserede eksponeringer og derved beskytter second loss-
trancher og i givet fald hgjere rangerende trancher

19) ""securitiseringsposition'': en eksponering mod en securitisering

20) "oprindelig langiver": en enhed, der selv eller via tilknyttede enheder direkte eller
indirekte indgik den oprindelige aftale, der skabte lantagers eller en potentiel lantagers
forpligtelser eller potentielle forpligtelser, der medforte en securitisering af risikoen
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21) "fuldt ud stottet ABCP-program'': et ABCP-program, som dets organiserende institut
direkte og fuldt ud understotter ved at stille en eller flere likviditetsfaciliteter, der mindst
deekker alle folgende forhold, til radighed for SSPE'en eller SSPE'erne:

a) alle ABCP-programmets likviditets- og kreditrisici

b)  alle veesentlige udvandingsrisici for de securitiserede eksponeringer

¢)  andre udgifter pi ABCP-transaktions- og ABCP-programniveau, hvis de er
nadvendige for over for investor at garantere fuld betaling af belob fra ABCP'et

22) "fuldt ud stottet ABCP-transaktion'': en ABCP-transaktion, der understottes af en
likviditetsfacilitet, pd transaktionsniveau eller pa ABCP-programniveau, der mindst
deekker alle folgende forhold:

a) alle ABCP-transaktionens likviditets- og kreditrisici
b)  alle veesentlige udvandingsrisici for de securitiserede eksponeringer i ABCP-
transaktionen
¢)  andre udgifter pi ABCP-transaktions- og ABCP-programniveau, hvis de er
nadvendige for over for investor at garantere fuld betaling af belob fra ABCP'et
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23)

""securitiseringsregister'': en juridisk person, der pd central vis indsamler og

vedligeholder optegnelser over securitiseringer.

Med henblik pd denne forordnings artikel 10 geelder henvisninger til
"transaktionsregister' i artikel 61, 64, 65, 66, 73, 78, 79 og 80 i forordning (EU) nr.

648/2012 som henvisninger til ""securitiseringsregister'.

Artikel 3

Salg af securitiseringer til detailkunder

Scelgeren af en securitiseringsposition md ikke scelge en sdadan position til en
detailkunde som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 11), i direktiv 2014/65/EU, medmindre
alle folgende betingelser er opfyldt:

a) scelgeren af securitiseringspositionen har foretaget en egnethedstest i

overensstemmelse med artikel 25, stk. 2, i direktiv 2014/65/EU

b)  scelgeren af securitiseringspositionen har pd grundlag af den test, der er ncevnt i

litra a), forvisset sig om, at securitiseringspositionen er egnet til denne detailkunde

¢)  scelgeren af securitiseringspositionen meddeler i en rapport straks detailkunden

resultaterne af egnethedstesten.
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Sdfiremt betingelserne i stk. 1 er opfyldt, og denne detailkundes portefolje af finansielle
instrumenter ikke overstiger 500 000 EUR, skal scelgeren pd grundlag af de oplysninger,
som detailkunden har afgivet i overensstemmelse med stk. 3, sikre, at detailkunden ikke
investerer et samlet belob pd over 10 % af kundens portefolje af finansielle instrumenter
i securitiseringspositioner, og at det oprindelige minimumsbelob, der investeres i en eller

flere securitiseringspositioner, er pd 10 000 EUR.

Detailkunden skal give scelgeren najagtige oplysninger om sin portefolje af finansielle

instrumenter, herunder investeringer i securitiseringspositioner.

Med henblik pa stk. 2 og 3 skal detailkundens portefolje af finansielle instrumenter
omfatte kontantbeholdning og finansielle instrumenter, men ikke eventuelle finansielle

instrumenter, der er blevet stillet som sikkerhed.

Artikel 4
Krav til SSPE'er

SSPE'er md ikke oprettes i et tredjeland, hvor et af folgende forhold gor sig geeldende:

a) tredjelandet er opfort som en hajrisiko- og ikkesamarbejdsvillig jurisdiktion af FATF

b) tredjelandet har ikke undertegnet en aftale med en medlemsstat for at sikre, at
tredjelandet fuldt ud overholder standarderne i artikel 26 i Organisationen for
Okonomisk Samarbejde og Udviklings (OECD's) modelbeskatningsoverenskomst
vedrorende indkomst og formue eller i OECD's modelaftale om udveksling af
oplysninger i skattesager og sikrer effektiv udveksling af oplysninger om skatteforhold,
herunder eventuelle multilaterale beskatningsaftaler.
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Kapitel 2

Bestemmelser galdende for alle securitiseringer

Artikel 5

Krav om rettidig omhu for institutionelle investorer

En institutionel investor, der ikke er det eksponeringsleverende institut, det
organiserende institut eller den oprindelige langiver, skal, inden vedkommende besidder

en securitiseringsposition, kontrollere I , at:

a)  det eksponeringsleverende institut eller den oprindelige langiver yder alle de 1an, der
giver anledning til de underliggende eksponeringer, pa grundlag af velfunderede og
veldefinerede kriterier og klart fastsatte procedurer for godkendelse, @ndring,
fornyelse og finansiering af disse 1&n og har indfert effektive systemer til anvendelse
af disse kriterier og procedurerl i overensstemmelse med denne forordnings artikel
9, stk. 1, safremt det eksponeringsleverende institut eller den oprindelige langiver,
der er etableret i Unionen, ikke er et kreditinstitut eller et investeringsselskab som

defineret il artikel 4, stk. 1, nr. 1) og 2), i forordning (EU) nr. 575/2013
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b)

d)

det eksponeringsleverende institut eller den oprindelige langiver yder alle de lin,
der giver anledning til de underliggende eksponeringer, pd grundlag af
velfunderede og veldefinerede kriterier og klart fastsatte procedurer for
godkendelse, cendring, fornyelse og finansiering af disse lan og har indfort
effektive systemer til anvendelse af disse kriterier og procedurer for at sikre, at
langivning er baseret pd en grundig vurdering af lantagers kreditveerdighed,
sdfiemt det eksponeringsleverende institut eller den oprindelige langiver er

etableret i et tredjeland

det eksponeringsleverende institut, det organiserende institut eller den oprindelige
langiver, sdfremt instituttet eller langiveren er etableret i Unionen, lobende
tilbageholder en veesentlig nettookonomisk interesse i overensstemmelse med
artikel 6, og at risikotilbageholdelsen er oplyst til den institutionelle investor i

overensstemmelse med artikel 7

det eksponeringsleverende institut, det organiserende institut eller den oprindelige
langiver, sdfremt instituttet eller langiveren er etableret i et tredjeland, lobende
tilbageholder en veesentlig nettookonomisk interesse, der under ingen
omsteendigheder md veere under 5 % som fastsat i overensstemmelse med artikel 6,

og oplyser risikotilbageholdelsen til den institutionelle investor

det eksponeringsleverende institut, det organiserende institut eller SSPE'en, hvis det
er relevant, har stillet de oplysninger, der kraves i henhold til artikel 7, til radighed
I 1 overensstemmelse med den hyppighed og de bestemmelser, der er fastsat 1

artiklen.
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Uanset stk. 1, for sd vidt angdr fuldt ud stettede ABCP-transaktioner, finder kravet i stk.
1, litra a), anvendelse pad det organiserende institut. 1 sddanne tilfeelde skal det
organiserende institut kontrollere, at det eksponeringsleverende institut eller den
oprindelige ldangiver, som ikke er et kreditinstitut eller et investeringsselskab, yder alle de
lan, der giver anledning til de underliggende eksponeringer, pd grundlag af
velfunderede og veldefinerede kriterier og klart fastsatte procedurer for godkendelse,
cendring, fornyelse og finansiering af disse ldan og har indfort effektive systemer til

anvendelse af disse kriterier og procedurer i overensstemmelse med artikel 9, stk. 1.

En institutionel investor, der ikke er det eksponeringsleverende institut, det
organiserende institut eller den oprindelige langiver, skal, inden vedkommende besidder
en securitiseringsposition, foretage en vurdering vedrerende rettidig omhu, som gor
investoren i stand til at vurdere de pageldende risici. Denne vurdering skal mindst

omfatte folgende I :

a)  risikokarakteristikken for de individuelle securitiseringspositioner og de

I underliggende eksponeringer

b)  alle de strukturelle karakteristika ved securitiseringen, som vesentligt vil kunne
pavirke udviklingen i securitiseringspositionen, herunder den aftalemassige
prioritering af betalinger og betalingsrelaterede udlesningstarskler,
kreditvaerdighedsforbedringer, likviditetsforbedringer,
markedsveardiudlesningsterskler og transaktionsspecifikke definitioner af

misligholdelse
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c) for s vidt angar en securitisering, som er anmeldt som STS i overensstemmelse
med artikel 27, om denne securitisering overholderl kravene 1 artikel 19-22 eller i
artikel 23-26 og artikel 27. Institutionelle investorer kan faste passende lid til STS-
meddelelsen i henhold til artikel 27, stk. 1, og til det eksponeringsleverende instituts,
det organiserende instituts og SSPE'ens oplysninger vedrerende overholdelsen af
STS-kravene uden udelukkende eller mekanisk at forlade sig pa disse meddelelser

eller oplysninger.

Uanset forste afsnit, litra a) og b), tager institutionelle investorer i geeldsbreve udstedt af
ABCP-programmet hensyn til karakteristika ved ABCP-programmet og den fulde
likviditetsstotte, hvis der er tale om et fuldt ud stottet ABCP-program.

4. En institutionel investor, der ikke er det eksponeringsleverende institut, det
organiserende institut eller den oprindelige langiver, og som er indehaver af en
securitiseringsposition, skal som minimum:

a) indfere hensigtsmessige nedskrevne procedurer, der star 1 et rimeligt forhold til
securitiseringspositionens risikoprofil og I , hvor det er relevant, til den
institutionelle investors positioner i og uden for handelsbeholdningen, for lobende at
overvage overholdelsen af stk. 1 og 3 og udviklingen i securitiseringspositionen og 1
de underliggende eksponeringer.
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Hvis det er relevant for sd vidt angdr securitiseringen og de underliggende
eksponeringer, skal disse nedskrevne procedurer omfatte overvagning af
eksponeringstypen, procentdelen af 1an, der er forfalden med mere end 30, 60 og 90
dage, misligholdelsesrater, forudbetalingsrater, 1an under tvangsrealisation,
inddrivelsesrater, tilbagekeb, ldneaendringer, betalingsfrihed, sikkerhedsstillelsestype
og ejer- eller lejerforhold i forbindelse med fast ejendom, frekvensfordelingen af
kreditvurderinger eller andre mélinger af kreditvaerdigheden for de underliggende
eksponeringer, den erhvervsmaessige og geografiske diversificering og
frekvensfordelingen af beldningsprocenten med udsvingsband, der fremmer en
hensigtsmessig folsomhedsanalyse. Hvis de underliggende eksponeringer selv er
securitiseringspositioner, jf. artikel 8, overvdger de institutionelle investorer tillige de

eksponeringer, der ligger til grund for disse positioner

b)  hvis der er tale om en anden securitisering end et fuldt ud stottet ABCP-program,
regelmassigt udfore stresstest af de pengestromme og verdier af sikkerhedsstillelse,
som understeotter de underliggende eksponeringer, eller, hvis der ikke foreligger
tilstreekkelige data om pengestromme og veerdier af sikkerhedsstillelse, udfore
stresstest af antagelser vedrorende tab under hensyntagen til arten, omfanget og

kompleksiteten af risikoen ved securitiseringspositionen

c)  hvis der er tale om et fuldt ud stottet ABCP-program, regelmeessigt udfore

stresstest af det organiserende instituts solvens og likviditet

d)  sikre I intern rapportering til ledelsesorganet, saledes at ledelsesorganet er bekendt
med veasentlige risici hidrerende fra securitiseringspositionen, og saledes atl disse

risici forvaltes hensigtsmeessigt
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e) efter anmodning kunne godtgere over for de kompetente myndigheder, at den I har
en grundig og indgdende forstaelse af securitiseringspositionen og de underliggende
eksponeringer, og at den har ivaerksat nedskrevne politikker og procedurer til
forvaltning af risiciene I ved securitiseringspositionen samt til registrering af
kontrol og rettidig omhu i overensstemmelse med stk. 1 og 2 samt alle andre

relevante oplysninger, og

P hvis der er tale om eksponeringer mod et fuldt ud stottet ABCP-program, efter
anmodning kunne godtgore over for de kompetente myndigheder, at den har en
grundig og indgdende forstielse af det organiserende instituts kreditkvalitet og

betingelserne for den udbudte likviditetsfacilitet.

5. Med forbehold af denne artikels stk. 1-4 kan den institutionelle investor, hvis en
institutionel investor har bemyndiget en anden institutionel investor til at treeffe
afgorelser om investeringsforvaltningen, som kan eksponere den mod en securitisering,
pialeegge den forvaltende part at opfylde sine forpligtelser i henhold til denne artikel for
sd vidt angar en eksponering mod en securitisering, som folger af disse afgorelser.
Medlemsstaterne sikrer, at hvis en institutionel investor i henhold til dette stykke
pdleegges at opfylde en anden institutionel investors forpligtelser og undlader at gore
dette, kan en sanktion i medfor af artikel 32 og 33 paleegges den forvaltende part, men
ikke den institutionelle investor, som eksponeres mod securitiseringen.
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Artikel 6
Risikotilbageholdelse

1. Det eksponeringsleverende institut, det organiserende institut ellerl den oprindelige
langiver i en securitisering tilbageholder labende en vasentlig nettogkonomisk interesse i
securitiseringen pd mindst 5 %. Denne interesse mdles ved indgdelsen og bestemmes af de
ikkebalanceforte posters notionale veerdi. Hvis det eksponeringsleverende institut, det
organiserende institut og I den oprindelige langiver ikke indbyrdes har aftalt, hvem der
tilbageholder den vasentlige nettogkonomiske interesse, pahviler det det
eksponeringsleverende institut at gore dette. Tilbageholdelseskravene mé ikke bringes 1
anvendelse flere gange for samme securitisering. I Den vasentlige nettoskonomiske
interesse ma ikke opdeles mellem forskellige typer af tilbageholdere og ma ikke vere

omfattet af nogen kreditrisikoreduktion eller afdekning.

Med henblik pa denne artikel anses en enhed ikke for at vere et eksponeringsleverende
institut, hvis denne udelukkende er etableret eller drives med henblik pa securitisering af

eksponeringer.

2. Eksponeringsleverende institutter md ikke udveelge aktiver, der skal overfores til
SSPE'en med det formdl at gore tab pd de aktiver, der overfores til SSPE'en malt i
transaktionens lobetid eller i hojst fire dr, hvis transaktionens lobetid er lecengere end fire
dar, hojere end tabene i samme periode pd sammenlignelige aktiver pa det
eksponeringsleverende instituts balance. Hvis den kompetente myndighed finder beviser,
som tyder pa overtreedelse af dette forbud, skal den kompetente myndighed undersoge
udviklingen i de aktiver, der er overfort til SSPE 'en, og sammenlignelige aktiver pa det
eksponeringsleverende instituts balance. Hvis udviklingen i de overforte aktiver er
betydeligt lavere end i sammenlignelige aktiver pd det eksponeringsleverende instituts
balance som folge af det eksponeringsleverende instituts forscet, skal den kompetente

myndighed pdlegge en sanktion i medfor af artikel 32 og 33.
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3. Kun 1 folgende tilfzlde anses der for at vere tale om tilbageholdelse af en vasentlig

nettogkonomisk interesse pd mindst 5 % som omhandlet 1 stk. 1:

a)

b)

d)

tilbageholdelse af mindst 5 % af den nominelle verdi af hver af de trancher, der er

solgt eller overfort til investorerne

1 tilfeelde af revolverende securitiseringer eller securitiseringer af revolverende
eksponeringer tilbageholdelse af det eksponeringsleverende instituts andel pd mindst

5 % af den nominelle verdi af hver af de securitiserede eksponeringer

tilbageholdelse af tilfaeldigt udvalgte eksponeringer svarende til mindst 5 % af de
securitiserede eksponeringers nominelle verdi, nar sdidanne ikkesecuritiserede
eksponeringer ellers ville vare blevet securitiseret i1 securitiseringen, forudsat at

antallet af potentielt securitiserede eksponeringer er pd mindst 100 ved indgéelsen

tilbageholdelse af first loss-tranchen og, safremt en sddan tilbageholdelse ikke udger
5 % af den nominelle verdi af de securitiserede eksponeringer, om nedvendigt andre
trancher med samme eller en strengere risikoprofil end de trancher, der er overfort
eller solgt til investorer, og som ikke forfalder tidligere end de trancher, der er
overfort eller solgt til investorer, saledes at tilbageholdelsen i alt svarer til mindst

5 % af de securitiserede eksponeringers nominelle veerdi, eller

tilbageholdelse af en first loss-eksponering pa mindst 5 % af hver securitiseret

eksponering i securitiseringen.
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Hvis et blandet finansielt holdingselskab 1 Unionen som omhandlet i Europa-Parlamentets
og Rédets direktivl 2002/87/EF?, etl moderinstitut eller et finansielt holdingselskab 1
Unionen eller et af dettes datterselskaber som omhandlet i forordning (EU) nr. 575/2013
som eksponeringsleverende ellerl organiserende institut securitiserer eksponeringer fra et
eller flere kreditinstitutter, investeringsselskaber eller andre finansieringsinstitutter, der er
omfattet af tilsynet pé konsolideret niveau, kan kravene i stk. 1 opfyldes pa grundlag af den
konsoliderede situation for det tilknyttede I moderinstitut, finansielle holdingselskab eller

blandede finansielle holdingselskab i Unionen.

Forste afsnit finder kun anvendelse, hvis de kreditinstitutter, investeringsselskaber eller
finansieringsinstitutter, der har indgéet de securitiserede eksponeringer, opfylder kravene i
artikel 79 i Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2013/36/EU? og rettidigt meddeler
det eksponeringsleverende eller organiserende institut og moderkreditinstituttet i Unionen
eller det finansielle holdingselskab eller et blandet finansielt holdingselskab 1 Unionen de

oplysninger, der er nadvendige for at opfylde kravene i1 denne forordnings artikel 5.

28

29

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2002/87/EF af 16. december 2002 om supplerende
tilsyn med kreditinstitutter, forsikringsselskaber og investeringsselskaber i et finansielt
konglomerat og om @ndring af Radets direktiv 73/239/EQF, 79/267/EQF, 92/49/EQF,
92/96/EQF, 93/6/EQF og 93/22/EQF samt Europa-Parlamentets og Radets direktiv
98/78/EF og 2000/12/EF (EUT L 35 af 11.2.2003, s. 1).

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2013/36/EU af 26. juni 2013 om adgang til at
udeve virksomhed som kreditinstitut og om tilsyn med kreditinstitutter og
investeringsselskaber, om @ndring af direktiv 2002/87/EF og om ophavelse af direktiv
2006/48/EF og 2006/49/EF (EUT L 176 af 27.6.2013, s. 338).
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Stk. 1 finder ikke anvendelse, nar de securitiserede eksponeringer er eksponeringer mod
nedenstiende eller eksponeringer, som fuldt ud, betingelseslost og uigenkaldeligt er

garanteret af nedenstaende:
a)  centralregeringer eller centralbanker

b)  medlemsstaters regionale og lokale myndigheder samt offentlige enheder som

omhandlet i artikel 4, stk. 1, nr. 8),' 1 forordning (EU) nr. 575/2013

c) institutter, der er tillagt en risikovaegt pa 50 % eller derunder 1 henhold til tredje del,
afsnit I, kapitel 2, i forordning (EU) nr. 575/2013

d)  nationale erhvervsfremmende banker eller institutter som omhandlet i artikel 2, nr.

3), i Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) 2015/1017°, eller

e) de multilaterale udviklingsbanker, der er opfert i artikel 117 i forordning (EU)
nr. 575/2013.

Stk. 1 finder ikke anvendelse pa transaktioner baseret pa et klart, transparent og
tilgeengeligt indeks, hvor de underliggende referenceenheder er identiske med dem, der
indgér i et indeks over enheder, der handles bredt, eller som er andre omsettelige

vardipapirer end securitiseringspositioner.

30

Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) 2015/1017 af 25. juni 2015 om Den
Europaiske Fond for Strategiske Investeringer, Det Europ@iske Centrum for
Investeringsradgivning og Den Europaeiske Portal for Investeringsprojekter og om a&ndring
af forordning (EU) nr. 1291/2013 og (EU) nr. 1316/2013 — Den Europeiske Fond for
Strategiske Investeringer (EUT L 169 af 1.7.2015, s. 1).
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7. EBA udarbejder i nert samarbejde med ESMA og Den Europaiske Tilsynsmyndighed for
Forsikrings- og Arbejdsmarkedspensionsordninger (EIOPA), som blev oprettet ved
Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1094/20103!, udkast til
reguleringsmaessige tekniske standarder for nermere at pracisere kravet om

risikotilbageholdelse, sarlig for sé vidt angar:

a)  de nermere bestemmelser for tilbageholdelsen af risiko 1 henhold til stk. 3, herunder

opfyldelse gennem en syntetisk eller betinget form for tilbageholdelse
b)  malingen af det i stk. 1 omhandlede tilbageholdelsesniveau
c) forbuddet mod afdekning eller salg af den tilbageholdte interesse
d)  betingelserne for tilbageholdelse pa konsolideret niveau i henhold til stk. 4

e)  betingelserne for undtagelse af transaktioner baseret pa et klart, transparent og

tilgaengeligt indeks som omhandlet 1 stk. 6.

EBA forelegger disse udkast til reguleringsmeessige tekniske standarder for
Kommissionen senest den ... [seks méneder fra datoen for denne forordnings

ikrafttraeden].

Kommissionen tilleegges befojelser til at supplere denne forordning ved at vedtage de 1
narvaerende stykke omhandlede reguleringsmaessige tekniske standarder 1

overensstemmelse med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1093/2010.

31 Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1094/2010 af 24. november 2010 om
oprettelse af en europaisk tilsynsmyndighed (Den Europaiske Tilsynsmyndighed for
Forsikrings- og Arbejdsmarkedspensionsordninger), om @&ndring af afgerelse nr. 716/2009/EF
og om ophavelse af Kommissionens afgerelse 2009/79/EF (EUT L 331 af 15.12.2010, s. 48).
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Artikel 7

Transparenskrav for eksponeringsleverende institutter, organiserende institutter og SSPE'er

Det eksponeringsleverende institut, det organiserende institut og SSPE'en i en
securitisering gor i overensstemmelse med stk. 2 som minimum foelgende oplysninger
tilgaengelige for indehavere af en securitiseringspositionl , de 1 artikel 29 omhandlede

kompetente myndigheder og, efter anmodning, potentielle investorer:

a)  oplysninger om de I underliggende eksponeringer kvartalsvis eller, i tilfeelde af

ABCP, oplysninger om de underliggende tilgodehavender eller fordringer manedsvis

b)  al underliggende dokumentation, som er relevant for forstielsen af transaktionen,

herunder, men ikke begreenset til, hvis det er relevant, folgende dokumenterl :

i)  det endelige udbudsdokument eller prospekt sammen med de afsluttende

transaktionsdokumenter, men ikke juridiske udtalelser og vurderinger

i1)  for en traditionel securitisering salgsaftalen for aktivet, aftalen om tildeling,

nyordning eller overforsel samt relevante trusterkleringer

iil) derivat- og garantiaftalerne samt eventuelle relevante dokumenter vedrerende
aftaler om sikkerhedsstillelse, hvis de securitiserede eksponeringer vedbliver

med at veere det eksponeringsleverende instituts eksponeringer
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iv)  aftaler med administrationsselskab og backup-administrationsselskab samt

aftaler om forvaltning og likviditetsstyring

v)  trustdokumenter ("trust deed"), sikkerhedsdokumenter, agentaftale, aftale med
kontoferende bank, aftale om garanteret afkast, "incorporated terms" eller
"master trust framework" eller "master definitions agreement" eller juridisk

dokumentation med tilsvarende juridisk veerdi,

vi) relevante aftaler mellem kreditorer, derivat-dokumentation, aftaler om

efterstillede 1an, aftaler om ivaerksatterldn og aftaler om likviditetsfacilitet.

Denne underliggende dokumentation skal indeholde en detaljeret beskrivelse af

prioriteringen af betalinger i securitiseringen

c)  hvis et prospekt ikke er udarbejdet i overensstemmelse med Europa-Parlamentets og
Rédets direktiv 2003/71/EF3?, en sammenfatning af transaktionen eller en oversigt
over de vasentligste karakteristika ved securitiseringen, herunder, hvis det er

relevant;

32 Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2003/71/EF af 4. november 2003 om det prospekt,
der skal offentliggeres, nar vaerdipapirer udbydes til offentligheden eller optages til handel,
og om @&ndring af direktiv 2001/34/EF (EUT L 345 af 31.12.2003, s. 64).
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d)

1) oplysninger vedrerende transaktionens struktur, herunder
strukturdiagrammerne indeholdende en oversigt over transaktionen,

pengestrommene og ejerforhold

ii))  oplysninger vedrerende eksponeringens karakteristika, pengestromme, tab

efter vandfaldsmodellen, karakteristik af kreditforbedring og likviditetsstotte

ii1)  oplysninger vedrerende stemmerettigheder for indehavere af en

securitiseringsposition samt disses forhold #i/ andre sikrede kreditorer, og

iv)  en liste over alle udlesningstarskler og hendelser i de i litra b) omhandlede
dokumentell , som kan have en vaesentlig indvirkning pa udviklingen i

securitiseringspositionen

i tilfeelde af STS-securitiseringer den i artikel 27 I omhandlede STS-meddelelse
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e) kvartalsvise eller, i tilfelde af ABCP, manedlige investorrapporter indeholdende

folgende:

1)  alle vaesentlige og relevante data om kreditkvaliteten og udviklingen i de

underliggende eksponeringer

ii)  oplysninger om handelser, der udleser @ndringer i prioriteringen af betalinger
eller udskiftningen af modparter, og i tilfeelde af en securitisering, som ikke er
en ABCP-transaktion, data om de pengestromme, som de underliggende

eksponeringer og forpligtelserne i securitiseringen genererer

iii)  oplysninger om den i henhold til artikel 6 I tilbageholdte risiko, herunder
oplysninger om, hvilken af de i artikel 6, stk. 3, fastsatte ordninger, der er

anvendt

f)  enhver insiderviden om securitiseringen, som det eksponeringsleverende institut,
det organiserende institut eller SSPE'en er forpligtet til at offentliggore i
overensstemmelse med artikel 17 1 Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU)

nr. 596/20143% om markedsmisbrug

3 Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 596/2014 af 16. april 2014 om
markedsmisbrug (forordningen om markedsmisbrug) og om ophavelse af Europa-
Parlamentets og Radets direktiv 2003/6/EF og Kommissionens direktiv 2003/124/EF,
2003/125/EF og 2004/72/EF (EUT L 173 af 12.6.2014, s. 1).
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g)

hvis litra ) ikke finder anvendelse, enhver vasentlig heendelse sdsom:

i)

v)

en vaesentlig overtraedelse af forpligtelserne 1 de dokumenter, der er gjort
tilgeengelige 1 overensstemmelse med i litra b), herunder eventuel afthjelpning,
fritagelse eller samtykke, som efterfelgende er blevet anvendt i forbindelse

med en sddan overtraedelse

en @&ndring 1 de strukturelle karakteristika, som 1 vaesentlig grad kan péavirke

udviklingen i securitiseringen

en I @ndring i risikokarakteristikken for securitiseringen eller de underliggende
eksponeringer, som veesentligt vil kunne pavirke udviklingen i

securitiseringen

1 tilfelde af STS-securitiseringer, sdfremt securitiseringen opherer med at
opfylde STS-kravene, eller de kompetente myndigheder har truffet athjelpende

eller administrative foranstaltninger

enhver vesentlig @ndring 1 transaktionsdokumenterne.

De i forste afsnit, litra b), ¢) og d), beskrevne oplysninger gores tilgengelige forud for

prisfastscettelsen.
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De i forste afsnit, litra a) og e), beskrevne oplysninger gores tilgengelige samtidigt 1 hvert
kvartal og senest en méined efter forfaldsdagen for betaling af renter eller i tilfeelde af

ABCP-transaktioner senest en maned efter udlobet af den periode, rapporten deekker.

1 tilfeelde af ABCP gores de i forste afsnit, litra a), litra c), nr. ii), og litra e), nr. i),
beskrevne oplysninger tilgcengelige i aggregeret form for indehaverne af
Securitiseringspositioner og, efter anmodning, potentielle investorer. Oplysninger om
lanet gores tilgeengelige for det organiserende institut og, efter anmodning, kompetente

myndigheder.

Med forbehold af forordning (EU) nr. 596/2014 gores de 1 forste afsnit, litra ) og g),

beskrevne oplysninger tilgeengelige straks.

Under overholdelsen af dette stykke overholder det eksponeringsleverende institut, det
organiserende institut og SSPE'en i en securitisering national ret og EU-ret om
beskyttelse af fortrolige oplysninger og behandling af personoplysninger med henblik pad
at undgd mulige overtreedelser af sadan ret samt enhver tavshedspligt i forbindelse med
oplysninger vedrorende kunder, den oprindelige langiver eller lintager, medmindre

sddanne fortrolige oplysninger anonymiseres og aggregeres.
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Med hensyn til de i forste afsnit, litra b), omhandlede oplysninger kan det
eksponeringsleverende institut, det organiserende institut eller SSPE'en navnlig

foreleegge en sammenfatning af den pdgeeldende dokumentation.

De kompetente myndigheder, der er omhandlet i artikel 29, skal kunne kreeve at fa
fremlagt sddanne fortrolige oplysninger med henblik pd at udfore deres opgaver i

henhold til denne forordning.

Det eksponeringsleverende institut, det organiserende institut og SSPE'en i en

securitisering udpeger af deres midte den enhed, som skal opfylde oplysningskravene i

henhold til stk. 1, ferste afsnit, litra a), b), d), e), f) og g).

Den enhed, der er udpeget i overensstemmelse med forste afsnit, gor oplysningerne
vedrorende en securitiseringstransaktion tilgengelige ved hjeelp af et

securitiseringsregister.

Forpligtelserne i andet og fjerde afsnit geelder ikke for securitiseringer, for hvilke der

ikke skal udarbejdes noget prospekt, jf. direktiv 2003/71/EF.
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Hvis der ikke er registreret noget securitiseringsregister i overensstemmelse med
artikel 10, gor den enhed, som er udpeget til at opfylde kravene i nervarende artikels

stk. 1, oplysningerne tilgeengelige ved hjelp af et websted, der:
a) indeholder et velfungerende system til kontrol af datakvaliteten

b)  er underlagt passende governancestandarder og opretholdelse og anvendelse af en
hensigtsmessig organisatorisk struktur, som sikrer webstedets kontinuitet og

regelmessighed

c)  er underlagt passende systemer, kontroller og procedurer, som identificerer alle

relevante kilder til operationelle risici

d) indeholder systemer, som sikrer beskyttelsen og integriteten af de modtagne

oplysninger samt en hurtig registrering af disse, og

e)  gor det muligt at fore fortegnelser over oplysningerne I 1 mindst fem ar efter

securitiseringens udlgbsdato.

Den enhed, som er ansvarlig for at indberette oplysningerne I , 0g Securitiseringsregistret,
hvor oplysningerne gores tilgengelige, angives i dokumentationen vedrerende

securitiseringen.
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ESMA udarbejder i neert samarbejde med EBA og EIOPA udkast til reguleringsmassige
tekniske standarder for at precisere I de oplysninger, som det eksponeringsleverende
institut, det organiserende institut og SSPE'en skal stille til rddighed for at overholde deres
forpligtelser 1 henhold til stk. 1, ferste afsnit, litra a) og e) I under hensyntagen til
oplysningernes nytteveerdi for indehaveren af securitiseringspositionen, om
securitiseringspositionen er kortfristet, samt i tilfeelde af en ABCP-transaktion, om den

stottes fuldt ud af et organiserende institut

ESMA forelaegger disse udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder for

Kommissionen senest den ... [et ar efter denne forordnings ikrafttreeden].

Kommissionen tillcegges befajelser til at supplere denne forordning ved at vedtage de 1
dette stykke omhandlede reguleringsmassige tekniske standarder i overensstemmelse med

artikel 10-14 1 forordning (EU) nr. 1095/2010.
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Med henblik pa at sikre ensartede betingelser for anvendelsen af de oplysninger, der skal
preeciseres i henhold til stk. 3, udarbejder ESMA i ncert samarbejde med EBA og EIOPA
udkast til gennemforelsesmeessige tekniske standarder om fastleeggelse af formatet

herfor i form af standardiserede indberetningsskemaer.

ESMA forelaegger disse udkast til gennemforelsesmeessige tekniske standarder for

Kommissionen senest den ... [et ar efter datoen for denne forordnings ikrafttreeden].

Kommissionen tilleegges befojelser til at vedtage de 1 dette stykke omhandlede
gennemforelsesmeaessige tekniske standarder i overensstemmelse med artikel 15 i

forordning (EU) nr. 1095/2010.
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Artikel 8

Forbud mod resecuritisering

De underliggende eksponeringer, der omfattes af securitiseringen, md ikke omfatte

securitiseringspositioner.
Forste afsnit geelder dog ikke:

a)  securitiseringer, hvis veerdipapirer er udstedt for den ... [datoen for denne

forordnings anvendelse], og

b)  securitiseringer, der skal anvendes til lovlige formal som fastsat i stk. 3, hvis

veerdipapirer er udstedt pd datoen for denne forordnings anvendelse eller senere.

En kompetent myndighed, der er udpeget i henhold til artikel 29, stk. 2, 3 eller 4, alt efter
tilfeeldet, kan give en enhed, som den forer tilsyn med, tilladelse til at lade underliggende
eksponeringer i en securitisering omfatte securitiseringspositioner, hvis den pdagceeldende
kompetente myndighed skonner, at anvendelsen af en resecuritisering er til lovlige

formal, jf. neerveerende artikels stk. 3.
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Er en sddan tilsynsbelagt enhed et kreditinstitut eller et investeringsselskab som
defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 1) og 2), i forordning (EU) nr. 575/2013, horer den i
neerveerende stykkes forste afsnit omhandlede kompetente myndighed
afviklingsmyndigheden og eventuelle andre myndigheder med relevans for den
pdgeeldende enhed, inden den giver tilladelse til at lade underliggende eksponeringer i
en securitisering omfatte securitiseringspositioner. En sddan horing md ikke vare
leengere end 60 dage fra den dato, hvor den kompetente myndighed underretter
afviklingsmyndigheden og eventuelle andre myndigheder med relevans for den

pdgeeldende enhed om behovet for horing.

Resulterer horingen i en afgorelse om at give tilladelse til at lade underliggende
eksponeringer i en securitisering omfatte securitiseringspositioner, underretter den

kompetente myndighed ESMA herom.

3. Med henblik pa denne artikel anses folgende for at veere lovlige formal:

a) lettelse af likvidationen af et kreditinstitut, et investeringsselskab eller et

finansieringsinstitut

b)  sikring af et kreditinstituts, et investeringsselskabs eller et finansieringsinstituts
levedygtighed som et institut i fortsat drift (en going concern) med henblik pa at
undgd likvidation heraf, eller

¢)  bevarelse af investorernes interesser, hvis de underliggende eksponeringer er

misligholdte.
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Et fuldt ud stottet ABCP-program betragtes ikke som en resecuritisering med henblik pd
denne artikel, forudsat at ingen af ABCP-transaktionerne inden for dette program er en
resecuritisering, og at kreditforbedringen ikke etablerer en trancheopdeling i andet lag

pd programniveau.

For at afspejle markedsudviklinger med hensyn til andre resecuritiseringer, der er
foretaget til lovlige formdl, og tage hensyn til det overordnede mdl om finansiel stabilitet
og bevarelse af investorernes interesser kan ESMA i ncert samarbejde med EBA
udarbejde udkast til reguleringsmecessige tekniske standarder for at supplere listen over

lovlige formal i stk. 3.

ESMA foreloegger alle udkast til reguleringsmeessige tekniske standarder for
Kommissionen. Kommissionen tillcegges befojelser til at supplere denne forordning ved
at vedtage de i ncerveerende stykke omhandlede reguleringsmeessige tekniske standarder

i overensstemmelse med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.
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Artikel 9

Kriterier for langivning

Eksponeringsleverende institutter, organiserende institutter og oprindelige lingivere
anvender samme velfunderede og veldefinerede kriterier for langivning pa
eksponeringer, der skal securitiseres, som de anvender pd ikkesecuritiserede
eksponeringer. Med henblik herpd skal de samme klart fastsatte procedurer for
godkendelse og, hvor det er relevant, cendring, fornyelse og refinansiering af lan
anvendes. Eksponeringsleverende institutter, organiserende institutter og oprindelige
langivere skal indfore effektive systemer med henblik pa at anvende disse kriterier og
procedurer for at sikre, at langivning er baseret pd en grundig vurdering af lantagers
kreditveerdighed, idet der tages behorigt hensyn til de faktorer, der er relevante for at
ansld udsigten til, at lantageren opfylder sine forpligtelser i henhold til kreditaftalen.

For securitiseringer, hvor de underliggende eksponeringer er boliglin ydet efter
ikrafttreedelsen af direktiv 2014/17/EU , md puljen af disse lin ikke omfatte lin, som er
markedsfort og bevilget med den klausul, at laneansageren eller, hvor det er relevant,
mceglerne er gjort opmeerksom pd, at de oplysninger, som laneansogeren har stillet til

radighed, muligvis ikke er verificeret af langiveren.

Nar et eksponeringsleverende institut overtager tredjemands eksponeringer for egen
regning og derefter securitiserer dem, kontrollerer dette eksponeringsleverende institut,
at den enhed, som direkte eller indirekte var involveret i den oprindelige aftale, der
skabte de forpligtelser eller potentielle forpligtelser, der skal securitiseres, opfylder de i
stk. 1 omhandlede krav.
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4. Stk. 3 geelder ikke, hvis:

a) den oprindelige aftale, der skabte lantagers eller den potentielle lantagers
Sforpligtelser eller potentielle forpligtelser, blev indgdet inden ikrafttreedelsen af
direktiv 2014/17/EU og

b)  det eksponeringsleverende institut, der for egen regning overtager tredjemands
eksponeringer og derefter securitiserer dem, opfylder de betingelser, som
organiserende institutter i henhold til forordning (EU) 625/2014 skulle opfylde
inden den 1. januar 2019.
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Kapitel 3

Betingelser og procedurer for registrering af et securitiseringsregister

Artikel 10

Registrering af et securitiseringsregister

Securitiseringsregistre skal med henblik pd artikel 5 registreres hos ESMA pd de

betingelser og efter den procedure, der er fastsat i ncerveerende artikel.

For at veere berettiget til at blive registreret i henhold til denne artikel skal et
securitiseringsregister veere en juridisk person, der er etableret i Unionen, anvende
procedurer til at kontrollere, at de oplysninger, der er gjort tilgeengelige for det i henhold
til denne forordnings artikel 7, stk. 1, er fuldsteendige og konsistente, og opfylde kravene
i artikel 78 og 79 og artikel 80,stk. 1-3, 5 og 6, i forordning (EU) nr. 648/2012. Med
henblik pa nceerveerende artikel forstds henvisninger i artikel 78 og 80 i forordning (EU)
nr. 648/2012 til ncevnte forordnings artikel 9 som henvisninger til ncerveerende

forordnings artikel 5.
Registreringen af et securitiseringsregister geelder for hele Unionens omrdde.

Et registreret securitiseringsregister skal til enhver tid overholde betingelserne for
registrering. Et securitiseringsregister skal omgdende underrette ESMA om eventuelle

veesentlige cendringer i betingelserne for registrering.
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5. Et securitiseringsregister indgiver en af folgende til ESMA:
a) en ansogning om registrering

b)  en forenklet ansogning om en udvidelse af registreringen med henblik pd denne
forordnings artikel 7 i tilfeelde af et transaktionsregister, der allerede er registreret
i henhold til afsnit VI, kapitel 1, i forordning (EU) nr. 648/2012 eller i henhold til
kapitel ITI i Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 2015/236534.

6. Senest 20 arbejdsdage efter modtagelsen af ansogningen vurderer ESMA, hvorvidt

ansogningen er fuldsteendig.

Hvis ansogningen ikke er fuldsteendig, fastscetter ESMA en frist, inden for hvilken

securitiseringsregistret skal fremleegge supplerende oplysninger.

Ndr ESMA har vurderet, at ansogningen er fuldstendig, underretter ESMA

securitiseringsregistret herom.

7. For at sikre ensartet anvendelse af denne artikel udarbejder ESMA udkast til

reguleringsmeessige tekniske standarder, som preeciserer indholdet af samtlige folgende:

a) deidenne artikels stk. 2 omhandlede procedurer, som securitiseringsregistre skal
anvende for at kontrollere, at de oplysninger, der er gjort tilgcengelige for dem i

henhold til artikel 7, stk. 1, er fuldsteendige og konsistente

34 Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) 2015/2365 af 25. november 2015 om
gennemsigtighed af vardipapirfinansieringstransaktioner og vedrerende genanvendelse
samt om @ndring af forordning (EU) nr. 648/2012 (EUT L 337 af 23.12.2015, s. 1).
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b)  den ansogning om registrering, der er omhandlet i stk. 5, litra a)
¢) en forenklet ansogning om en udvidelse af registreringen, jf. stk. 5, litra b).

ESMA forelcegger disse udkast til reguleringsmcessige tekniske standarder for

Kommissionen senest den ... [ét dr fra datoen for denne forordnings ikrafitrceden].

Kommissionen tillcegges befajelser til at supplere denne forordning ved at vedtage de i
neerveerende stykke omhandlede reguleringsmeessige tekniske standarder i

overensstemmelse med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

8. For at sikre ensartede betingelser for anvendelse af stk. 1 og 2 udarbejder ESMA udkast
til gennemforelsesmeessige tekniske standarder, som preeciserer formatet af begge
folgende:

a) den ansogning om registrering, der er omhandlet i stk. 5, litra a)

b)  den ansegning om en udvidelse af registreringen, der er omhandlet i stk. 5, litra b).
For sa vidt angar forste afsnit, litra b), udarbejder ESMA et forenklet format for at
undgd overlappende procedurer.
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ESMA foreleegger disse udkast til gennemforelsesmcessige tekniske standarder for

Kommissionen senest den ... [ét dr fra datoen for denne forordnings ikrafitreeden].

Kommissionen tilleegges befojelser til at vedtage de i ncerveerendes stykke omhandlede
gennemforelsesmeessige tekniske standarder i overensstemmelse med artikel 15 i

forordning (EU) nr. 1095/2010.

Artikel 11

Underretning og samrdd med de kompetente myndigheder inden registreringen eller udvidelsen

af registreringen

Hvis et securitiseringsregister ansager om registrering eller udvidelse af sin registrering
som transaktionsregister, og hvis det er en enhed, som har tilladelse eller er registreret af
en kompetent myndighed i den medlemsstat, hvor det er etableret, underretter og horer
ESMA hurtigst muligt denne kompetente myndighed inden registreringen eller

udvidelsen af securitiseringsregistrets registrering.

ESMA og den relevante kompetente myndighed udveksler alle oplysninger, der er
nadvendige for registreringen eller udvidelsen af securitiseringsregistrets registrering og
for tilsynet med, at enheden overholder betingelserne for dets registrering eller tilladelse

i den medlemsstat, hvor det er etableret.
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Artikel 12
Behandling af ansegningen

ESMA skal senest 40 arbejdsdage efter underretningen i henhold til artikel 10, stk. 6,
behandle ansogningen om registrering eller en udvidelse af registreringen pd grundlag
af securitiseringsregistrets overholdelse af dette kapitel og vedtager en fuldt begrundet

afgorelse om at godkende eller ncegte registreringen eller en udvidelse af registreringen.

En afgorelse, som ESMA har truffet i henhold til stk. 1, far virkning pd den femte
arbejdsdag efter dens vedtagelse.

Artikel 13

Underretning om ESMA's afgorelser om registrering eller en udvidelse af registreringen

Hvis ESMA vedtager en afgorelse som omhandlet i artikel 12 eller treekker den i artikel
15, stk. 1, omhandlede registrering tilbage, underretter ESMA securitiseringssregistret

herom inden fem arbejdsdage med en fuldsteendig begrundelse for afgorelsen.

ESMA underretter hurtigst muligt den i artikel 11, stk. 1, omhandlede kompetente

myndighed om sin afgorelse.

ESMA underretter hurtigst muligt Kommissionen om alle afgorelser, der treeffes i

henhold til stk. 1.
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ESMA offentliggor pd sit websted en liste over alle securitiseringsregistre, der er
registreret i henhold til denne forordning. Denne liste ajourfores senest fem arbejdsdage

efter vedtagelse af en afgorelse i henhold til stk. 1.

Artikel 14
ESMA's befojelser

De befojelser, som er tillagt ESMA i medfor af artikel 61-68, 73 og 74 i forordning (EU)
nr. 648/2012 sammenholdt med bilag I og 11 til neevnte forordning, udoves ogsd med
hensyn til ncerveerende forordning. Henvisninger i ncevnte forordnings bilag 1 til neevnte

forordnings artikel 81, stk. 1 og 2, geelder som henvisninger til ncerveerende forordnings

artikel 17, stk. 1.

De befajelser, som er tillagt ESMA, en embedsmand derfra eller anden person
bemyndiget af ESMA i medfor af artikel 61-63 i forordning (EU) nr. 648/2012, ma ikke
anvendes til at kreeve videregivelse af oplysninger eller dokumenter, som er underlagt ret

til fortrolighed.
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Artikel 15

Tilbagetreekning af registreringen

L. Med forbehold af artikel 73 i forordning (EU) nr. 648/2012 treekker ESMA

registreringen af et securitiseringsregister tilbage, hvis securitiseringsregistret:

a)  udtrykkeligt giver afkald pad registreringen eller ikke har leveret tjenesteydelser i de

seks forudgdende maneder

b)  har opndet registrering pd grundlag af urigtige erkleeringer eller pd anden

uretmeessig vis, eller

¢) ikke leengere opfylder de betingelser, der skulle opfyldes for at opnd registrering.

2. ESMA underretter uden unodig forsinkelse den i artikel 11, stk. 1, omhandlede
kompetente myndighed om enhver afgorelse om at treekke registreringen af et

securitiseringsregister tilbage.

3. Den kompetente myndighed i en medlemsstat, hvor et securitiseringsregister leverer
tjenesteydelser og udover aktiviteter, som finder, at en af betingelserne i stk. 1 er opfyldt,
kan anmode ESMA om at undersoge, om betingelserne for tilbagetreekning af
registreringen af det berorte securitiseringsregister er opfyldt. Hvis ESMA beslutter sig
for ikke at treekke registreringen af det berorte securitiseringsregister tilbage, skal

ESMA give en detaljeret begrundelse for sin beslutning.

4. Den i stk. 3 omhandlede kompetente myndighed er den myndighed, der er udpeget i
henhold til denne forordnings artikel 29.
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Artikel 16
Tilsynsgebyrer

L. ESMA palcegger securitiseringsregistrene gebyrer i overensstemmelse med denne
forordning og i overensstemmelse med de delegerede retsakter, der vedtages i henhold til

denne artikels stk. 2.

Disse gebyrer skal std i et rimeligt forhold til det berorte securitiseringsregisters
omscetning og fuldt ud deekke ESMA's nodvendige udgifter til registrering af og tilsyn
med securitiseringsregistre samt godtgorelse af omkostninger, som de kompetente
myndigheder padrager sig som folge af en delegation af opgaver i medfor af denne
forordnings artikel 14, stk. 1. I det omfang denne forordnings artikel 14, stk. 1, henviser
til artikel 74 i forordning (EU) nr. 648/2012, gcelder henvisninger til ncevnte forordnings

artikel 72, stk. 3, som henvisninger til ncerveerende artikels stk. 2.

Er et transaktionsregister allerede registreret i henhold til afsnit VI, kapitel 1, i
forordning (EU) nr. 648/2012 eller i henhold til kapitel 111 i forordning (EU) nr.
2015/23635, tilpasses de gebyrer, der er omhandlet i dette stykkes forste afsnit, kun for at
afspejle yderligere nodvendige udgifter og omkostninger i forbindelse med registrering

af og tilsyn med securitiseringsregistre i henhold til ncerveerende forordning.

2. Kommissionen tillcegges befojelser til vedtage en delegeret retsakt i overensstemmelse
med artikel 47 for at supplere denne forordning ved yderligere at preecisere gebyrernes

art, de tjenester, for hvilke de skal erleegges, og gebyrernes storrelse og betalingsmade.
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Artikel 17

Tilgcengelighed af oplysninger i et securitiseringsregister

L. Med forbehold af artikel 7, stk. 2, indsamler og opbevarer et securitiseringsregister
detaljerne vedrorende securitiseringen. Det giver alle folgende enheder direkte og
ojeblikkelig adgang vederlagsfrit, sdledes at de kan opfylde deres respektive forpligtelser
og mandater:

a) ESMA
b) EBA
¢ EIOPA
d) ESRB
e) de relevante medlemmer af Det Europceiske System af Centralbanker (ESCB),
herunder Den Europceiske Centralbank (ECB), i forbindelse med udforelsen af
dens opgaver inden for en feelles tilsynsmekanisme i henhold til forordning (EU)
nr. 1024/2013
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f)  de relevante myndigheder, hvis respektive tilsynsmeessige forpligtelser og mandater
omfatter transaktioner, markeder, deltagere og aktiver, som falder ind under

neerveerende forordnings anvendelsesomrdde

g) de afviklingsmyndigheder, der er udpeget i henhold til artikel 3 i Europa-
Parlamentets og Radets direktiv 2014/59/EU>

h)  Den Fclles Afviklingsinstans, der er oprettet ved Europa-Parlamentets og Rddets
forordning (EU) nr. 806/20143¢

i) de myndigheder, der er omhandlet i artikel 29
Jj) investorer og potentielle investorer.

ESMA udarbejder i ncert samarbejde med EBA og EIOPA og under hensyn til de i stk. 1
omhandlede enheders behov udkast til reguleringsmcessige tekniske standarder, som

preeciserer:

a) deistk. 1 omhandlede detaljer vedrorende securitiseringen, som det
eksponeringsleverende institut, det organiserende institut eller SSPE'en skal stille

til radighed for at overholde deres forpligtelser i henhold til artikel 7, stk. 1

35

36

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2014/59/EU af 15. maj 2014 om et regelset for
genopretning og afvikling af kreditinstitutter og investeringsselskaber og om @ndring af
Rédets direktiv 82/891/EQF og Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2001/24/EF,
2002/47/EF, 2004/25/EF, 2005/56/EF, 2007/36/EF, 2011/35/EU, 2012/30/EU og
2013/36/EU samt forordning (EU) nr. 1093/2010 og (EU) nr. 648/2012 (EUT L 173 af
12.6.2014, s. 190).

Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 806/2014 af 15. juli 2014 om
ensartede regler og en ensartet procedure for afvikling af kreditinstitutter og visse
investeringsselskaber inden for rammerne af en felles afviklingsmekanisme og en fzlles
afviklingsfond og om @&ndring af forordning (EU) nr. 1093/2010 (EUT L 225 af 30.7.2014,
s. 1).
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b)  de operationelle standarder, der er nodvendige, for at muliggore rettidig,

struktureret og omfattende:

i) indsamling af data ved securitiseringsregistre, og

ii) aggregering og sammenligning af data imellem securitiseringsregistre

¢) indholdet af de oplysninger, som de i stk. 1 omhandlede enheder skal have adgang

til, under hensyntagen til deres mandat og deres specifikke behov

d)  de betingelser og vilkar, hvorpd de i stk. 1 omhandlede enheder skal have direkte

og ojeblikkelig adgang til data i securitiseringsregistre.

ESMA foreleegger disse udkast til reguleringsmecessige tekniske standarder for

Kommissionen senest den ... [ét dr fra datoen for denne forordnings ikrafitreeden].

Kommissionen tillcegges befajelser til at supplere denne forordning ved at vedtage de i
ncerveerende stykke omhandlede reguleringsmecessige tekniske standarder i

overensstemmelse med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.
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3. Med henblik pd at sikre ensartede betingelser for anvendelsen af stk. 2 udarbejder
ESMA i ncert samarbejde med EBA og EIOPA udkast til gennemforelsesmeessige
tekniske standarder om fastleeggelse af de indberetningsskemaer, hvormed det
eksponeringsleverende institut, det organiserende institut eller SSPE'en skal stille
oplysningerne til rddighed for securitiseringsregistret, idet de tager hensyn til losninger,

der er udviklet af eksisterende indsamlere af securitiseringsdata.

ESMA forelegger disse udkast til gennemforelsesmeessige tekniske standarder for

Kommissionen senest den ... [et ar efter datoen for denne forordnings ikrafttraeden].

Kommissionen tilleegges befojelser til at vedtage de 1 dette stykke omhandlede
gennemforelsesmeessige tekniske standarder 1 overensstemmelse med artikel 15 1

forordning (EU) nr. 1095/2010.
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Kapitel 4

Simpel, transparent og standardiseret securitisering

Artikel 18

Anvendelsen af betegnelsen "simpel, transparent og standardiseret securitisering"

Eksponeringsleverende institutter, organiserende institutter og SSPE'er md kun anvende
betegnelsen "STS" eller "simpel, transparent og standardiseret” eller en betegnelse, som direkte

eller indirekte henviser til disse begreber, i1 forbindelse med deres securitisering, hvis:

a) securitiseringen opfylder alle kravene i dette kapitels afdeling 1 eller 2, ogl ESMA er
blevet underrettet 1 henhold til artikel 27, stk. 1, og

b) securitiseringen er opfort pd den liste, der er omhandlet i artikel 27, stk. 5.

Det eksponeringsleverende institut, det organiserende institut og SSPE'en, der er involveret i en

securitisering, der anses for at veere STS, skal veere etableret i Unionen.

13577/17 ag/ND/bh 85
BILAG DRI DA



Afdeling 1

Krav til simpel, transparent og standardiseret securitisering, der ikke er ABCP

Artikel 19

Simpel, transparent og standardiseret securitisering

1. Securitiseringer, undtagen ABCP-programmer og ABCP-transaktioner, som opfylder de
krav, der er fastsat 1 artikel 20, 21 og 22' , anses for at vaere I STS I .

2. Senest den ... [xxx mdneder efter datoen for denne forordnings ikrafitreeden] vedtager
EBA i ncert samarbejde med ESMA og EIOPA og i henhold til artikel 16 i forordning
(EU) nr. 1093/2010 retningslinjer for og anbefalinger til en harmoniseret fortolkning og
anvendelse af kravene i artikel 20, 21 og 22.

Artikel 20
Krav til simpelhed

1. Rettigheden til de underliggende eksponeringer skal vare erhvervet af SSPE'en ved et
egentligt salg ("true sale") eller en tildeling eller overforsel med samme retlige virkning
pa en made, som kan handhaves over for selger eller enhver anden tredjepart I .
Overforslen af rettigheden til SSPE'en er ikke omfattet af I strenge
tilbagetagelsesklausuler (""clawback provisions") i tilfeelde af saelgers insolvens.
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Med henblik pa stk. 1 udgor folgende strenge tilbagetagelsesklausuler:

a)  bestemmelser, som gor det muligt for scelgerens kurator udelukkende at erkleere
salget af de underliggende eksponeringer ugyldigt pd den baggrund, at det blev

indgdet inden for en bestemt periode, inden scelgeren blev erkleeret insolvent

b)  bestemmelser, hvor SSPE'en udelukkende kan forhindre den i litra a) omhandlede
ugyldiggorelse, hvis den kan bevise, at den ikke var bekendt med scelgerens

insolvens pad salgstidspunktet.

Med henblik pa stk. 1 betragtes tilbagebetalingsklausuler i national insolvenslovgivning,
som gor det muligt for kurator eller en domstol at erkleere salget af de underliggende
eksponeringer ugyldigt i tilfeelde af svigagtige overforsler, uretmeessig skade for
kreditorer eller overforsler, som har til formal urimeligt at begunstige visse kreditorer

frem for andre, ikke som strenge tilbagetagelsesklausuler.

Hyvis scelgeren ikke er den oprindelige langiver, skal det egentlige salg, tildelingen eller
overforslen med samme retlige virkning af de underliggende eksponeringer for den
pdgeeldende scelger opfylde de krav, der er fastsat i stk. 1-3, uanset om dette egentlige
salg eller denne tildeling eller overforsel med samme retlige virkning sker direkte eller

foretages gennem en eller flere mellemliggende faser.
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Safremt overforslen af de underliggende eksponeringer sker ved tildeling og sikres pa et
senere tidspunkt end ved transaktionens afslutning, skal de hendelser, som udleser en

sadan sikring, omfatte mindst folgende hendelser:
a) en alvorlig forringelse af selgers kreditkvalitetssituation
b) I seelgerens insolvens og

c) salgers uathjulpne overtreedelser af sine aftalemessige forpligtelser, herunder

misligholdelse fra scelgers side.

Selger skal tilvejebringe erkleringer og garantier for, at de underliggende eksponeringer,
der omfattes af securitiseringen, efter dennes bedste overbevisning ikke er behaftede eller
pa anden méde i en tilstand, som ma forventes at pavirke hdndhavelsen af det egentlige

salg eller tildelingen eller overforslen med samme retlige virkning negativt.

De underliggende eksponeringer, som overfores fra eller tildeles af szlger til SSPE'en, skal
opfylde pa forhand fastsatte, klare og veldokumenterede kriterier, som ikke tillader aktiv
portefoljeforvaltning af nevnte eksponeringer pa et skonsmassigt grundlag. Med henblik
pd dette stykke anses udskiftning af eksponeringer, som er i strid med erkleeringer og
garantier, ikke for at veere aktiv portefoljeforvaltning. Eksponeringer, der overfores til
SSPE'en efter transaktionens afslutning, skal opfylde de kriterier, der geelder for de

oprindelige underliggende eksponeringer.
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Securitiseringen skal sikres ved en pulje af underliggende eksponeringer, som er homogene
med hensyn til aktivtype, idet der tages hensyn til de scerlige karakteristika, der er
forbundet med aktivtypens pengestromme, herunder deres karakteristika med hensyn til
kontrakter, kreditrisiko og forudbetaling. En pulje af underliggende eksponeringer ma
kun omfatte én aktivtype. De underliggende eksponeringer skal indeholde forpligtelser,
der er kontraktmassigt bindende I , 0g som kan handhaves med fuld regresret over for

lantagerne og, hvor det er relevant, garanterne.

De underliggende eksponeringer er forbundet med fastsatte periodiske betalingsstromme,
hvis afdrag belobsmcessigt kan variere, og som er betalinger vedrerende leje, hovedstol
eller renter, eller I som er relateret til eventuelle andre rettigheder til at modtage indkomst
fra aktiver, som understotter sidanne betalinger. De underliggende eksponeringer kan

ogsd generere indteegter fra salget af finansierede eller leasede aktiver.

De underliggende eksponeringer mé ikke omfatte vaerdipapirer som defineret i artikel 4,
stk. 1, nr. 44), i direktiv 2014/65/EU, bortset fra erhvervsobligationer, der ikke er opfort i

et handelssystem.

De underliggende eksponeringer ma ikke omfatte en securitiseringsposition.
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10.

De underliggende eksponeringer skal indgas som led i det eksponeringsleverende instituts
ellerl den oprindelige langivers almindelige virksomhed i1 henhold til
bevillingsstandarder, som ikke er mindre strenge end dem, som det eksponeringsleverende
institut eller I den oprindelige langiver har anvendt pad tidspunktet for indgaclse over for
tilsvarende eksponeringer, som ikke securitiseres. De bevillingsstandarder, som de
underliggende eksponeringer indgds efter, og eventuelle veesentlige cendringer i forhold
til forudgdende bevillingsstandarder skal gores fuldt tilgaengelige for potentielle investorer

uden unodig forsinkelse.

I tilfelde af securitiseringer, hvor de underliggende eksponeringer er boliglan, ma puljen af
lan ikke omfatte 14n, som er markedsfort og bevilget med den klausul, at 1dneansegeren
eller, hvor det er relevant, maglerne er gjort opmarksom pé, at oplysningerne muligvis

ikke er verificeret af langiveren.

Vurderingen af lantagerens kreditvardighed skal opfylde kravene i artikel 8 1 direktiv
2008/48/EF eller artikel 18, stk. 1-4, stk. 5, litra a), og stk. 6, 1 direktiv 2014/ 17/EUI

I eller, hvis det er relevant, tilsvarende krav i tredjelande.
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11.

Det eksponeringsleverende institut eller den oprindelige langiver skal have ekspertise

inden for indgéelse af eksponeringer af samme art som de securitiserede.

De underliggende eksponeringer overfores efter udvalgelsen til SSPE'en uden unodig
forsinkelse og mé pa tidspunktet for udveelgelsen ikke omfatte misligholdte eksponeringer
som omhandlet i artikel 178, stk. 1, i forordning (EU) nr. 575/2013 eller eksponeringer
mod en kreditsvag lantager eller garant, som efter det eksponeringsleverende instituts eller

den oprindelige l&ngivers bedste overbevisning:

a)  er blevet erkleret insolvent, eller hvis kreditorer ved en domstol er givet en endelig
ret til tvangsinddrivelse, som ikke kan appelleres, eller erstatning som felge af den
manglende betaling inden for tre ar forud for indgaelsesdatoen, eller som har
gennemgdet en geeldsomlaegningsproces for sd vidt angdr vedkommendes
misligholdte eksponeringer inden for tre ar forud for datoen for overforsel eller

tildeling af de underliggende eksponeringer til SSPE'en, medmindre:

i) en omlagt underliggende eksponering ikke har frembragt nye restancer efter
datoen for omleegningen, der skal have fundet sted mindst ét ar forud for
datoen for overforsel eller tildeling af de underliggende eksponeringer til

SSPE'en, og

ii)  de oplysninger, som det eksponeringsleverende institut, det organiserende
institut og SSPE'en gor tilgeengelige i henhold til artikel 7, stk. 1, forste
afsnit, litra a), og litra e), nr. i), udtrykkeligt fastscetter andelen af omlagte
underliggende eksponeringer, tidspunktet for og ncermere oplysninger om

omlcecegningen samt deres udvikling efter datoen for omlegningen
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b)  pa tidspunktet for indgdelse, hvis det er relevant, fandtes i et offentligt
kreditregister over personer med negativ kredithistorik eller, hvis et sddant offentligt
register ikke findes, et andet kreditregister, som er tilgeengeligt for det

eksponeringsleverende institut eller den oprindelige langiver, eller

¢)  har en kreditvurdering, som indikerer, at risikoen for, at kontraktmaessigt aftalte
betalinger, der ikke erlegges, er vasentligt hojere end for sammenlignelige
eksponeringer, som det eksponeringsleverende institut besidder, og som ikke

securitiseres.

12. Lantagerne I skal pa det tidspunkt, hvor eksponeringerne overfores, have erlagt mindst én
betaling, medmindre der er tale om revolverende securitiseringer sikret ved
I eksponeringer, som afvikles med et enkelt afdrag, eller som har en restlobetid pa mindre

end ét dr, herunder uden begraensning manedlige betalinger pd revolverende kreditter.

13. Tilbagebetalingen til indehaverne af securitiseringspositionerne ma ikke struktureres
sdledes, at de hovedsagligt afhenger af salget af aktiver, som sikrer de underliggende
eksponeringer. Dette forhindrer ikke, at sddanne aktiver efterfelgende indgér i en roll-over

eller refinansieres.

Tilbagebetalingen til indehaverne af de securitiseringspositioner, hvis underliggende
eksponeringer er sikret med aktiver, hvis veerdi er garanteret eller fuldt beskyttet af en
tilbagekobsforpligtelse af scelgeren af de aktiver, som sikrer de underliggende
eksponeringer, eller af en anden tredjepart, anses ikke for at afhcenge af salget af

aktiver, som sikrer de pdgeeldende underliggende eksponeringer.
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14.

EBA udarbejder i ncert samarbejde med ESMA og EIOPA udkast til reguleringsmecessige
tekniske standarder, som preeciserer, hvilke af de i stk. 8 omhandlede underliggende

eksponeringer der anses for at veere homogene.

EBA forelcegger disse udkast til reguleringsmecessige tekniske standarder for
Kommissionen senest den ... [seks mdneder fra datoen for denne forordnings

ikrafttreeden].

Kommissionen tilleegges befojelser til at supplere denne forordning ved at vedtage de i
dette stykke omhandlede reguleringsmcessige tekniske standarder i overensstemmelse

med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1093/2010.

Artikel 21

Krav til standardisering

Det eksponeringsleverende institut, det organiserende institut ellerl den oprindelige

langiver skal opfylde kravet om risikotilbageholdelse 1 henhold til artikel 6 I .

Rente- og valutarisici, som opstér ved securitiseringen, skal begranses pd passende vis, og
eventuelle foranstaltninger, der treeffes med henblik herpa, offentliggeres. Medmindre
disse tjener til afdekning af rente- eller valutarisici, ma SSPE'en ikke indgd
derivataftaler, og den skal sikre, at puljen af underliggende eksponeringer ikke omfatter
derivater. Disse derivater tegnes og dokumenteres i overensstemmelse med almindelige

standarder for international finansiering.
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3. Alle refererede rentebetalinger vedrerende aktiver og forpligtelser i securitiseringen skal
baseres pé almindeligt anvendte markedsrentesatser eller almindeligt anvendte
sektorbestemte rentesatser, der afspejler finansieringsomkostningerne, og ma ikke
knyttes til komplekse formler eller derivater.

4. Hvis I der er givet pakrav eller meddelelse om opsigelse:

a) miintet I kontantbeleb tilbageholdes 1 SSPE'en ud over det nodvendige for at sikre
den operationelle drift af SSPE'en eller den velordnede tilbagebetaling til
investorerne i overensstemmelse med kontraktvilkdrene i securitiseringen,
medmindre scerlige omsteendigheder kreever, at der i investorernes interesse
tilbageholdes et belob til at deekke udgifter til at forhindre en forringelse af de
underliggende eksponeringers kreditkvalitet

b)  videregives indtegter fra afdrag pa de underliggende eksponeringer til investorerne
via sekventielle afdrag pa securitiseringspositionerne i overensstemmelse med
securitiseringspositionens rangorden I

¢) matilbagebetaling af securitiseringspositionerne ikke @ndres i forhold til disses
rangorden, og I

d)  mdingen bestemmelser kreeve automatisk likvidation af de underliggende
eksponeringer til markedsvcerdi.
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5. Transaktioner kendetegnet ved ikkesekventiel prioritering af betalinger skal omfatte
heendelser, der er relateret til udviklingen i de underliggende eksponeringer, der
medforer, at prioriteringen af betalinger igen cendres til sekventiel prioritering af
betalinger. Sddanne udviklingsrelaterede haendelser omfatter som minimum forringelsen
af de underliggende eksponeringers kreditkvalitet, som bringer denne ned under en pé

forhdnd fastlagt teerskel. I

6. Transaktionsdokumentationen skal indeholde passende fortidsindfrielseshestemmelser
eller haeendelser for afslutning af den revolverende periode, sdfremt securitiseringen er en

revolverende securitisering, herunder som minimum felgende:

a)  en forringelse af de underliggende eksponeringers kreditkvalitet, som bringer denne

ned pa eller under en pa forhind fastlagt terskel

b)  forekomst af en insolvensrelateret heendelse med hensyn til det

eksponeringsleverende institut eller administrationsselskabet

c) verdien af de underliggende eksponeringer, som SSPE'en besidder, nar ned under en

pa forhdnd fastlagt teerskel (fortidsindfrielseshendelse), og

d)  der genereres ikke tilstrekkeligt med nye underliggende eksponeringer, som opfylder
den pa forhand fastlagte kreditkvalitet (handelse for afslutning af den revolverende

periode).
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7. Transaktionsdokumentationen skal klart angive:

a) aftalemassige forpligtelser, opgaver og ansvar for administrationsselskabet og

I trustee, hvis det er relevant, og andre udbydere af accessoriske tjenesteydelser

b)  de processer og ansvar, som er ngdvendige for at sikre, at misligholdelse fira
administrationsselskabets side eller dettes insolvens ikke medferer, at varetagelsen af
forvaltningsopgaven opherer, sdsom en kontraktmcessig bestemmelse, som i

sddanne tilfeelde giver mulighed for udskiftning af administrationsselskabet, og

c)  bestemmelser, der sikrer udskiftning af derivatmodparter, likviditetsstillere og
kontoferende bank i tilfeelde af misligholdelse fra disses side, disses insolvens og

andre angivne handelser, hvis det er relevant.

&. Administrationsselskabet skal have ekspertise inden for forvaltning af eksponeringer af
samme art som de securitiserede og have veldokumenterede og passende politikker,
procedurer og risikostyringskontroller, der er forbundet med forvaltning af

eksponeringer.
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10.

Transaktionsdokumentationen skal pd klar og konsekvent vis fastscette definitioner,
athjelpende foranstaltninger og foranstaltninger relateret til 1antageres overtraedelse af
kontraktvilkar og misligholdelse, geldsomlagning, geldseftergivelse, henstand,
betalingsfrihed, tab, omklassificeringer ("charge offs"), inddrivelser og andre afthjelpende
foranstaltninger relateret til udviklingen i aktiverne I . Transaktionsdokumentationen skal
klart angive prioriteringerne af betalinger, heendelser, der udloser ®ndringer 1 sddanne
prioriteringer af betalinger I , samt forpligtelsen til at rapportere sidanne handelser.
Enhver @&ndring i I prioriteringerne af betalinger som i veesentlig grad forringer
tilbagebetalingen af securitiseringspositionen, rapporteres til investorerne uden unodig

forsinkelse.

Transaktionsdokumentationen skal indeholde klare bestemmelser, som letter den rettidige
losning af konflikter mellem forskellige investorklasser, stemmerettigheder skal defineres
klart og tildeles obligationsindehaverne, og det ansvar, som pahviler trustee og andre

enheder med betroede opgaver over for investorerne, skal klart identificeres.

Artikel 22

Krav til transparens

Det eksponeringsleverende institut og det organiserende institut I skal forud for
prisfastscettelsen gore data vedrorende den statiske og dynamiske historiske
misligholdelses- og tabsudvikling, bl.a. data vedrerende overtreedelse af kontraktvilkar og
misligholdelse, for eksponeringer, som i alt vaesentligt svarer til dem, som securitiseres, og
datakilderne og kriterierne for at sidestille eksponeringer tilgeengelige for potentielle

investorer. Disse data skal omfatte en periode pd mindst I fem ar I .
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2. En stikprove af de underliggende eksponeringer skal kontrolleres af en relevant og
uathangig ekstern instans forud for udstedelsen af de vardipapirer, som securitiseringen
giver anledning til, idet det bl.a. I undersoges, om de offentliggjorte data vedrerende de

underliggende eksponeringer er ngjagtige.

3. Det eksponeringsleverende institut eller def organiserende institut skal I forud for
fastsettelsen af prisen pd securitiseringen gore en "liability cash flow"-model tilgeengelig
for potentielle investorer, som netop repreesenterer det kontraktmeessige forhold mellem
de underliggende eksponeringer og de betalinger, der finder sted mellem det
eksponeringsleverende institut, det organiserende institut, investorer, andre tredjeparter
og SSPE'en, og skal efter prisfastscettelsen gore den pdgeeldende model tilgeengelig for

investorer pd lobende basis og for potentielle investorer efter anmodning.

4. 1 tilfeelde af securitiseringer, hvor de underliggende eksponeringer er boliglan, billdn
eller billeasingaftaler, skal det eksponeringsleverende institut og det organiserende
institut offentliggore de tilgeengelige oplysninger om miljopreestationer for de aktiver,
der finansieres via sdadanne boliglan eller billdn eller billeasingaftaler som led i de

oplysninger, der videregives i medfor af artikel 7, stk. 1, forste afsnit, litra a).

5. Det eksponeringsleverende institut og det organiserende institut I er I ansvarlige for
overholdelse af nerverende forordnings artikel 7. De oplysninger, der kraves 1 henhold til
artikel 7, stk. 1, forste afsnit, litra a), skal forud for prisfastsattelsen gores tilgaengelige for
potentielle investorer efter anmodning. De I oplysninger, der kraeves i henhold til artikel
7, stk. 1, forste afsnit, litra b), c) og d), skal gores tilgengelige forud for prisfastsattelsen,
1 det mindste 1 udkast eller forelabig form. Det endelige dokument skal gores tilgengeligt

for investorerne senest 15 dage efter transaktionens afslutning.
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Afdeling 2

Krav til simpel, transparent og standardiseret ABCP-securitisering

Artikel 23

Simpel, transparent og standardiseret ABCP-I securitisering

1. En ABCP-transaktion anses for at veere I STS, hvis den overholder kravene i artikel 24
pd transaktionsniveau.

2. Et ABCP-program anses for at veere STS, hvis det overholder kravene i artikel 26, og det
organiserende institut for ABCP-programmet overholder kravene i artikel 25.
Med henblik pa denne afdeling forstds ved "'scelger”: et "eksponeringsleverende
institut” eller en "oprindelig lingiver'.

3. Senest den ... [xxx maneder efter datoen for denne forordnings ikrafttreeden] vedtager
EBA i ncert samarbejde med ESMA og EIOPA og i henhold til artikel 16 i forordning
(EU) nr. 1093/2010 retningslinjer for og anbefalinger til en harmoniseret fortolkning og
anvendelse af kravene i ncerveerende forordnings artikel 24 og 26.
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Artikel 24

Krav pé transaktionsniveau

Rettigheden til de underliggende eksponeringer skal veere erhvervet af SSPE'en ved et
egentligt salg ("'true sale") eller en tildeling eller overforsel med samme retlige virkning
pd en mdde, som kan handhceves over for scelger eller enhver anden tredjepart.
Overforslen af rettigheden til SSPE'en er ikke omfattet af strenge

tilbagetagelsesklausuler (" clawback provisions") i tilfeelde af scelgers insolvens.

Med henblik pa stk. 1 udgor folgende strenge tilbagetagelsesklausuler:

a)  bestemmelser, som gor det muligt for scelgerens kurator udelukkende at erklcere
salget af de underliggende eksponeringer ugyldigt pd den baggrund, at det blev

indgdet inden for en bestemt periode, inden scelgeren blev erkleeret insolvent

b)  bestemmelser, hvor SSPE'en udelukkende kan forhindre den i litra a) omhandlede
ugyldiggorelse, hvis den kan bevise, at den ikke var bekendt med scelgerens

insolvens pd salgstidspunktet.

Med henblik pa stk. 1 betragtes tilbagebetalingsklausuler i national insolvenslovgivning,
som gor det muligt for kurator eller en domstol at erklcere salget af de underliggende
eksponeringer ugyldigt i tilfeelde af svigagtige overforsler, uretmeessig skade for
kreditorer eller overforsler, som har til formal urimeligt at begunstige visse kreditorer

frem for andpre, ikke som strenge tilbagetagelsesklausuler.

Hvis scelgeren ikke er den oprindelige langiver, skal det egentlige salg, tildelingen eller
overforslen med samme retlige virkning af de underliggende eksponeringer for scelgeren
opfylde de krav, der er fastsat i stk. 1-3, uanset om dette egentlige salg, denne tildeling
eller overforsel med samme retlige virkning sker direkte eller foretages gennem en eller

flere mellemliggende faser.
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Sdfremt overforslen af de underliggende eksponeringer sker ved tildeling og sikres pd et
senere tidspunkt end ved transaktionens afslutning, skal de heendelser, som udloser en

sddan sikring, omfatte mindst folgende heendelser:
a)  en alvorlig forringelse af scelgers kreditkvalitetssituation
b)  scelgerens insolvens, og

¢)  scelgers uafhjulpne overtreedelser af sine aftalemcessige forpligtelser, herunder

misligholdelse fra scelgers side.

Scelger skal tilvejebringe erkleeringer og garantier for, at de underliggende
eksponeringer, der omfattes af securitiseringen, efter dennes bedste overbevisning ikke
er beheeftede eller pd anden mdde i en tilstand, som md forventes at pavirke
handhceevelsen af det egentlige salg eller tildelingen eller overforslen med samme retlige

virkning negativt.

De underliggende eksponeringer, som overfores fra eller tildeles af scelger til SSPE'en,
skal opfylde pd forhdnd fastsatte, klare og veldokumenterede kriterier, som ikke tillader
aktiv portefoljeforvaltning af neevnte eksponeringer pa et skonsmeessigt grundlag. Med
henblik pa dette stykke anses udskiftning af eksponeringer, som er i strid med
erklceringer og garantier, ikke for at veere aktiv portefoljeforvaltning. Eksponeringer,
der overfores til SSPE'en efter transaktionens afslutning, skal opfylde de kriterier, der

geelder for de oprindelige underliggende eksponeringer.
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8. De underliggende eksponeringer md ikke omfatte en securitiseringsposition.

9. De underliggende eksponeringer overfores efter udveelgelsen til SSPE'en uden unodig
forsinkelse og ma pa tidspunktet for udveelgelsen ikke omfatte misligholdte
eksponeringer som omhandlet i artikel 178, stk. 1, i forordning (EU) nr. 575/2013 eller
eksponeringer mod en kreditsvag lantager eller garant, som efter det

eksponeringsleverende instituts eller den oprindelige langivers bedste overbevisning:

a) er blevet erklceret insolvent, eller hvis kreditorer ved en domstol er givet en endelig
ret til tvangsinddrivelse, som ikke kan appelleres, eller erstatning som folge af den
manglende betaling inden for tre dar forud for indgdelsesdatoen, eller som har
gennemgdet en geeldsomleegningsproces for sd vidt angdr vedkommendes
misligholdte eksponeringer inden for tre ar forud for datoen for overforsel eller

tildeling af de underliggende eksponeringer til SSPE'en, medmindre

i) en omlagt underliggende eksponering ikke har frembragt nye restancer efter
datoen for omleegningen, der skal have fundet sted mindst ét dr forud for
datoen for overforsel eller tildeling af de underliggende eksponeringer til

SSPE'en, og

ii)  de oplysninger, som det eksponeringsleverende institut, det organiserende
institut og SSPE'en gor tilgeengelige i henhold til artikel 7, stk. 1, forste
afsnit, litra a), og litra e), nr. i), udtrykkeligt fastscetter andelen af omlagte
underliggende eksponeringer, tidspunktet for og ncermere oplysninger om

omlcecegningen samt deres udvikling efter datoen for omlegningen
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10.

11.

b)  pa tidspunktet for indgdelse, hvis det er relevant, fandtes i et offentligt
kreditregister over personer med negativ kredithistorik eller, hvis et sadant
offentligt register ikke findes, et andet kreditregister, som er tilgeengeligt for det

eksponeringsleverende institut eller den oprindelige langiver, eller

¢)  har en kreditvurdering, som indikerer, at risikoen for, at kontraktmecessigt aftalte
betalinger, der ikke erleegges, er veesentligt hojere end for sammenlignelige
eksponeringer, som det eksponeringsleverende institut besidder, og som ikke

securitiseres.

Lantagerne skal pa det tidspunkt, hvor eksponeringerne overfores, have erlagt mindst én
betaling, medmindre der er tale om revolverende securitiseringer sikret ved
eksponeringer, som afvikles med et enkelt afdrag, eller som har en restlobetid pa mindre

end ét dr, herunder uden begreensning mdnedlige betalinger pd revolverende kreditter.

Tilbagebetalingen til indehaverne af securitiseringspositionerne md ikke struktureres
sdledes, at de hovedsagligt afheenger af salget af aktiver, som sikrer de underliggende
eksponeringer. Dette forhindrer ikke, at sadanne aktiver efterfolgende indgdr i en roll-

over eller refinansieres.

Tilbagebetalingen til indehaverne af de securitiseringspositioner, hvis underliggende
eksponeringer er sikret med aktiver, hvis veerdi er garanteret eller fuldt beskyttet af en
tilbagekobsforpligtelse af scelgeren af de aktiver, som sikrer de underliggende
eksponeringer eller af en anden tredjepart, anses ikke for at veere afhceenge af salg af

aktiver, som sikrer de pdageeldende underliggende eksponeringer.
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12.

13.

Rente- og valutarisici, som opstdr ved securitiseringen, skal begreenses pd passende vis,
og eventuelle foranstaltninger, der treeffes med henblik herpd, offentliggores.
Medmindre disse tjener til afdeekning af rente- eller valutarisici, ma SSPE'en ikke indgad
derivataftaler, og den skal sikre, at puljen af underliggende eksponeringer ikke omfatter
derivater. Disse derivater tegnes og dokumenteres i overensstemmelse med almindelige

standarder for international finansiering.

Transaktionsdokumentationen skal pd klar og konsekvent vis fastscette definitioner,
afhjeelpende foranstaltninger og foranstaltninger relateret til lantageres overtreedelse af
kontraktvilkar, geeldsomleegning, geeldseftergivelse, henstand, betalingsfirihed, tab,
omklassificeringer (""charge offs"), inddrivelser og andre afhjeelpende foranstaltninger
relateret til udviklingen i aktiverne. Transaktionsdokumentationen skal klart angive
prioriteringerne af betalinger, heendelser, der udloser cendringer i sadanne
prioriteringer af betalinger, samt forpligtelsen til at rapportere sddanne heendelser.
Enhver cendring i prioriteringerne af betalinger, som i veesentlig grad forringer
tilbagebetalingen af securitiseringspositionen, rapporteres til investorerne uden unodig

forsinkelse.
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14. Det eksponeringsleverende institut og det organiserende institut skal forud for
prisfastscettelsen gore data vedrorende den statiske og dynamiske historiske
misligholdelses- og tabsudvikling, bl.a. data vedrorende overtreedelse af kontraktvilkar
og misligholdelse, for eksponeringer, som i alt veesentligt svarer til dem, som
securitiseres, og datakilderne og kriterierne for at sidestille eksponeringer tilgcengelige
for potentielle investorer. Hvis det organiserende institut ikke har adgang til sadanne
data, skal det af scelgeren fa adgang til statisk eller dynamisk baserede data om den
historiske udvikling, bl.a. data vedrorende overtreedelse af kontraktvilkar og
misligholdelse, for eksponeringer, som i alt veesentligt svarer til dem, som securitiseres.
Alle sadanne data skal omfatte en periode pa mindst fem dr, undtagen for data, der
vedrorer tilgodehavender fra salg og andre kortfristede tilgodehavender, hvis historiske

periode ikke md veere kortere end tre dr.

15. I ABCP-transaktioner skal sikres ved en pulje af underliggende eksponeringer, som er
homogene med hensyn til aktivtype, idet der tages hensyn til de scerlige karakteristika,
der er forbundet med de forskellige aktivtypers pengestromme, herunder deres
karakteristika med hensyn til kontrakter, kreditrisiko og forudbetaling. En pulje af

underliggende eksponeringer ma kun omfatte en aktivtype.

Puljen af underliggende eksponeringer har en vaegtet gennemsnitlig restlobetid pa hajst ét

dr, idet ingen af de underliggende eksponeringer har en restlobetid pd over tre dr.

Uanset andet afsnit har puljer af billan, billeasing og leasingtransaktioner vedrorende
udstyr en veegtet gennemsnitlig restlobetid pd hajst tre et halvt dr, idet ingen af de

underliggende eksponeringer har en restlobetid pad over seks dr.
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De underliggende eksponeringer ma ikke omfatte lan sikret ved pant i beboelses- eller
erhvervsejendom eller boliglan med fuld garanti som omhandlet 1 artikel 129, stk. 1, forste
afsnit, litra e), 1 forordning (EU) nr. 575/2013. De underliggende eksponeringer skal
indeholde forpligtelser, som er kontraktmassigt bindende I , og som kan hdndhaves med
fuld regresret over for lantagerne og er forbundet med fastsatte betalingsstremme, som er
betalinger vedrerende leje, hovedstol og renter, eller som er relateret til eventuelle andre
rettigheder til at modtage indkomst fra aktiver, som garanterer sddanne betalinger. De
underliggende eksponeringer kan ogsd generere indteegter fra salget af finansierede eller
leasede aktiver. De underliggende eksponeringer ma ikke omfatte vaerdipapirer I som
defineret 1 artikel 4, stk. 1, nr. 44), i direktiv 2014/65/EU, bortset fra

erhvervsobligationer, som ikke er opfort i et handelssystem.

16. Alle refererede rentebetalinger vedrerende aktiver og forpligtelser i A BCP-transaktionen
skal baseres pé almindeligt anvendte markedsrentesatser eller almindeligt anvendte
sektorbestemte rentesatser, der afspejler finansieringsomkostningerne, men ma ikke
knyttes til komplekse formler eller derivater. Refererede rentebetalinger vedrorende
forpligtelser i ABCP-transaktionen kan baseres pd rentesatser, der afspejler et ABCP-

programs finansieringsomkostninger.
17. Efter misligholdelse fra selgers side eller en opsigelseshandelse I :

a) mdiingen I kontantbeleb tilbageholdes 1 SSPE'en ud over det nodvendige for at
sikre den operationelle drift af SSPE’en eller den velordnede tilbagebetaling til
investorerne i overensstemmelse med kontraktvilkdrene i securitiseringen,
medmindre scerlige omsteendigheder kreever, at der i investorernes interesse
tilbageholdes et belob til at deekke udgifter til at forhindre en forringelse af de

underliggende eksponeringers kreditkvalitet
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18.

19.

b)  videregives indtaegter fra afdrag pa de underliggende eksponeringer til de investorer,
som besidder en securitiseringsposition, via sekventiel betaling til
securitiseringspositionerne 1 overensstemmelse med securitiseringspositionens

rangorden, og

¢)  md ingen bestemmelser kraeve automatisk likvidation af de underliggende

eksponeringer til markedsvaerdi.

De underliggende eksponeringer skal indgas som led i s&lgers almindelige virksomhed i
henhold til bevillingsstandarder, som ikke er mindre strenge end dem, som salger
anvender pa tidspunktet for indgéelse over for tilsvarende eksponeringer, som ikke
securitiseres. De bevillingsstandarder, som de underliggende eksponeringer indgas efter,
og eventuelle veesentlige cendringer i forhold til forudgdende bevillingsstandarder skal
veere fuldt tilgeengelige for det organiserende institut og andre parter, der er direkte
eksponeret mod ABCP-transaktionen, uden unodig forsinkelse. Sxlger skal have

ekspertise inden for indgéelse af eksponeringer af samme art som de securitiserede.

Hvis en ABCP transaktion er en revolverende securitisering, skal
transaktionsdokumentationen indeholde haendelser for afslutning af den revolverende

periode, herunder som minimum folgende:

a)  en forringelse af de underliggende eksponeringers kreditkvalitet, som bringer denne

ned pa eller under en pa forhind fastlagt terskel, og
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20.

21.

b) forekomst af en insolvensrelateret heendelse med hensyn til selger eller

administrationsselskabet.

Transaktionsdokumentationen skal klart angive:

a)  aftalemaessige forpligtelser, opgaver og ansvar for det organiserende institut,
administrationsselskabet og I trustee, hvis det er relevant, og andre udbydere af

accessoriske tjenesteydelser

b)  processer og ansvar, som er ngdvendige for at sikre, at misligholdelse fra
administrationsselskabets side eller dettes insolvens ikke medferer, at varetagelsen af

forvaltningsopgaven opherer

c)  bestemmelser, der sikrer udskiftning af derivatmodparter og kontoferende bank i
tilfzelde af misligholdelse fra disses side, disses insolvens og andre angivne

handelser, hvis det er relevantl , 08

d)  hvordan det organiserende institut opfylder kravene i artikel 25, stk. 3.

EBA udarbejder i ncert samarbejde med ESMA og EIOPA udkast til reguleringsmecessige
tekniske standarder, som preeciserer, hvilke af de i stk. 15 omhandlede underliggende

eksponeringer der anses for at veere homogene.

13577/17 ag/ND/bh 108

BILAG

DRI DA



EBA forelcegger disse udkast til reguleringsmecessige tekniske standarder for
Kommissionen senest den ... [seks mdneder fira datoen for denne forordnings

ikrafttreedeny.

Kommissionen tillcegges befajelser til at supplere denne forordning ved at vedtage de i
dette stykke omhandlede reguleringsmcessige tekniske standarder i overensstemmelse

med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1093/2010.

Artikel 25
Organiserende institut for et ABCP-program

Det organiserende institut for ABCP-programmet skal veere et kreditinstitut under tilsyn

i henhold til direktiv 2013/36/EU.

Det organiserende institut for et ABCP-program skal fungere som udbyder af en
likviditetsfacilitet og understotte alle securitiseringspositioner pd ABCP-programniveau
ved at deekke dels alle likviditets- og kreditrisici og alle veesentlige udvandingsrisici for
de securitiserede eksponeringer, dels ovrige transaktionsomkostninger og omkostninger
pd programniveau, hvis de er nodvendige for at garantere investoren fuld betaling af
belob fra ABCP'et, og som er forbundet med denne stotte. Det organiserende institut
skal give investorer en beskrivelse af den stotte, der ydes pad transaktionsniveau,

herunder en beskrivelse af de likviditetsfaciliteter, der stilles til radighed.

Inden kreditinstituttet kan veere organiserende institut for et STS-ABCP-program, skal
det godtgore over for sin kompetente myndighed, at dets rolle i henhold til stk. 2 ikke
bringer dets solvens og likviditet i fare, heller ikke i en ekstrem stresssituation pd

markedet.
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De krav, der er omhandlet i ncerveerende stykkes forste afsnit, anses for at veere opfyldt,
ndr den kompetente myndighed pa grundlag af den kontrol og vurdering, der er
omhandlet i artikel 97, stk. 3, i direktiv 2013/36/EU, har fastsldet, at de ordninger,
strategier, processer og mekanismer, som kreditinstituttet har iveerksat, og det
kapitalgrundlag og den likviditet, som det besidder, sikrer en sund styring og deekning af

dets risici.

4. Det organiserende institut skal selv udvise rettidig omhu og kontrollere overholdelsen af
kravene i denne forordnings artikel 5, stk. 1 og 3, alt efter tilfeeldet. Det skal ogsa
kontrollere, at scelger har indfort muligheder for geeldsafvikling samt
inddrivelsesprocedurer, som opfylder kravene i artikel 265, stk. 2, litra h)-p), i
forordning (EU) nr. 575/2013 eller tilsvarende krav i tredjelande.

5. Scelger skal pd transaktionsniveauet eller det organiserende institut pa ABCP-

programniveauet opfylde det i artikel 6 omhandlede krav om.

6. Det organiserende institut er ansvarligt for at overholde artikel 7 pa ABCP-
programniveau og stille folgende til rdadighed for potentielle investorer efter anmodning

Sforud for prisfastscettelsen:

a) de samlede oplysninger, der kreeves i henhold til artikel 7, stk. 1, forste afsnit,
litra a), og

b)  de oplysninger, der kreeves i henhold til artikel 7, stk. 1, forste afsnit, litra b)-e),

som minimum i udkast eller forelobig form).

7. Sdfremt det organiserende institut ikke fornyer finansieringstilsagnet om
likviditetsfaciliteten inden dets udlobsdato, skal der ske treek pad likviditetsfaciliteten, og

de veerdipapirer, som udlober, skal tilbagebetales.
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Artikel 26

Krav pd programniveau

Alle ABCP-transaktioner i et ABCP-program skal opfylde kravene i artikel 24, stk. 2-8 og
12-20.

Hajst 5 % af det samlede belob af de eksponeringer, der ligger til grund for ABCP-
transaktionerne, og som finansieres af ABCP-programmet, kan midlertidigt veere i
modstrid med kravene i artikel 24, stk. 9, 10 og 11, uden at det pdavirker ABCP-

programmets STS-status.

Med henblik pa neerveerende stykkes andet afsnit skal en stikprove af de underliggende

eksponeringer kontrolleres regelmeessigt af en relevant og uafhcengig ekstern instans.

Den veegtede gennemsnitlige restlobetid for de underliggende eksponeringer i et ABCP-

program md ikke veere mere end to dr.

ABCP-programmet skal understottes fuldt ud af et organiserende institut i

overensstemmelse med artikel 25, stk. 2.

ABCP-programmet ma ikke indeholde en resecuritisering, og kreditforbedringen méa ikke

etablere en trancheopdeling i andet lag pa programniveau.
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5. De vardipapirer, der udstedes som led 1 et ABCP-program, ma ikke indeholde call-
optioner, bestemmelser om forlengelse eller andre klausuler, som pavirker deres endelige
udlebstidspunkt, ndr sddanne optioner eller klausuler kan udoves efter scelgerens, det

organiserende instituts eller SSPE'ens skon.

6. Rente- og valutarisici, som opstar pA ABCP-programniveau, skal begraenses pd passende
vis, og eventuelle foranstaltninger, der treeffes med henblik herpa, offentliggeores. SSPE'en
mad ikke indgd derivataftaler, medmindre disse tjener til afdeekning af rente- eller
valutarisici, og den skal sikre, at puljen af underliggende eksponeringer ikke omfatter
derivater. Disse derivater tegnes og dokumenteres i overensstemmelse med almindelige

standarder for international finansiering.
7. Dokumentationen vedrarende ABCP-programmet skal klart angive:

a)  det ansvar, som pahviler trustee og andre enheder med betroede opgaver, hvis det er

relevant, over for investorerne

b) de aftalemassige forpligtelser, opgaver og ansvar for det organiserende institut,
I som skal have ekspertise inden for kreditbevilling, samt for trustee, hvis det er

relevant, og andre udbydere af accessoriske tjenesteydelser

c) de processer og ansvar, som er nodvendige for at sikre, at misligholdelse fra
administrationsselskabets side eller dettes insolvens ikke medferer, at varetagelsen af

forvaltningsopgaven ophearer
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d) de bestemmelser vedrerende udskiftning af derivatmodparter og kontoferende bank
pa ABCP-programniveau i tilfaelde af misligholdelse fra disses side, disses insolvens
og andre angivne handelser, hvis likviditetsfaciliteten ikke deekker sddanne

heendelser

e) atderi forbindelse med angivne handelser samt misligholdelse fra det organiserende
instituts side eller dettes insolvens vil blive truffet athjelpende foranstaltninger med
henblik pa sikkerhedsstillelse for finansieringstilsagnet eller udskiftning af
udbyderen af likviditetsfaciliteten, hvis det er ngdvendigtl , 08

f) at der skal ske traek pa likviditetsfaciliteten, I og de vardipapirer, som udleber, skal
tilbagebetales, sdfremt det organiserende institut ikke fornyer

finansieringstilsagnet om likviditetsfaciliteten inden dets udlobsdato.

Administrationsselskabet skal have ekspertise inden for forvaltning af eksponeringer af
samme art som de securitiserede og have veldokumenterede politikker, procedurer og

risikostyringskontroller, der er forbundet med forvaltning af eksponeringer.
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Afdeling 3
STS-meddelelse

Artikel 27
STS-meddelelseskray

Eksponeringsleverende institutter og organiserende institutter I giver 1 fellesskab ved
hjeelp af indberetningsskemaet 1 stk. 7 ESMA meddelelse, ndr en securitisering opfylder
kravene 1 artikel 19-22 eller 23-26 I ("STS-meddelelse"). 1 tilfeelde af et ABCP-program
er det kun det organiserende institut, der har ansvar for meddelelsen af ncevnte program

og, inden for dette program, ABCP-transaktioner, der overholder artikel 24.

STS-meddelelsen skal indeholde en redegarelse fra det eksponeringsleverende institut og
det organiserende institut for, hvordan hvert af de STS-kriterier, der er fastsat i artikel

20- 22 eller 24- 26, er opfyldt.

ESMA offentligger STS-meddelelsen pé sit officielle websted 1 henhold til stk. 5.
Eksponeringsleverende institutter og organiserende institutter i en securitisering

I underetter deres kompetente myndigheder om STS-meddelelsen og udpeger af deres
midte den enhed, som skal vaere det forste kontaktpunkt for investorer og kompetente

myndigheder.
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2. Det eksponeringsleverende institut, det organiserende institut eller SSPE'en kan gore
brug af en tredjepart, der er godkendt i henhold til artikel 28, for at kontrollere, om en
securitisering overholder artikel 19-22 eller 23-26. Brugen af en sdadan tjeneste ma dog
ikke under nogen omstendigheder pavirke det eksponeringsleverende instituts, det
organiserende instituts eller SSPE'ens ansvar med hensyn til deres retlige forpligtelser i
henhold til denne forordning. Brugen af en sddan tjeneste md ikke berore de

forpligtelser, som de institutionelle investorer er pdlagt, jf. artikel 5.

Sdfremt det eksponeringsleverende institut, det organiserende institut eller SSPE'en gor
brug af en tredjepart, der er godkendt i henhold til artikel 28, for at vurdere, om en
securitisering overholder artikel 19-22 eller 23-26, skal STS-meddelelsen indeholde en
erklcering om, at overholdelsen af STS-kriterierne er bekreeftet af den pdgeeldende
godkendte tredjepart. Meddelelsen skal indeholde den godkendte tredjeparts navn og
hjemsted og navnet pd den kompetente myndighed, der har godkendt den.

3. Séfremt det eksponeringsleverende institut eller den oprindelige ldngiver ikke er et
kreditinstitut eller et investeringsselskab som defineret i I artikel 4, stk. 1, nr. 1) og 2), i
forordning (EU) nr. 575/2013, som er etableret i Unionen, ledsages meddelelsen i henhold

til nervaerende artikels stk. 1 af felgende:

a)  en bekreftelse fra det eksponeringsleverende institut eller den oprindelige langiver
p4, at ydelsen af lan sker pé grundlag af velfunderede og veldefinerede kriterier og
klart fastsatte procedurer for godkendelse, @ndring, fornyelse og finansiering af lan,
og at det eksponeringsleverende institut eller den oprindelige ldngiver har indfert
effektive systemer til anvendelse af sédanne procedurer i overensstemmelse med

neerveerende forordnings artikel 9, og
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b) en erklering fra det eksponeringsleverende institut eller den oprindelige lingiver

om, at ydelsen af lan, jf. litra a), er omfattet af tilsyn.

4. Det eksponeringsleverende institut og det organiserende institutl giver straks ESMA
meddelelse og underretter deres kompetente myndighed, nir en securitisering ikke

leengere opfylder kravene i artikel 19-22 eller 23-26 I .

5. ESMA vedligeholder pa sit officielle websted en liste over alle securitiseringer, for hvilke
de eksponeringsleverende institutter og de organiserende institutter I har meddelt, at
securitiseringen opfylder kravene 1 artikel 19-22 eller 23-26. ESMA tilfojer straks enhver
securitisering, der er meddelt pa denne made, til listen og opdaterer listen, hvis
securitiseringerne efter de kompetente myndigheders beslutning eller meddelelse fra det
eksponeringsleverende institut eller det organiserende institut I ikke leengere anses for at
vaere STS. Séfremt den kompetente myndighed har palagt administrative sanktionerl i
henhold til artikel 32, giver den straks ESMA meddelelse herom. ESMA angiver det straks
pa listen, nar en kompetent myndighed har pélagt administrative sanktioner I 1 forbindelse

med den pigeldende securitisering.

6. ESMA udarbejder i neert samarbejde med EBA og EIOPA udkast til reguleringsmassige
tekniske standarder med henblik pa at preecisere de oplysninger, som det
eksponeringsleverende institut, det organiserende institut og SSPE'en skal stille til

radighed for at overholde forpligtelserne omhandlet i stk. 1.

ESMA foreleegger disse udkast til reguleringsmeessige tekniske standarder for
Kommissionen senest den ... [seks mdneder fra datoen for denne forordnings

ikrafttreeden].

Kommissionen tilleegges befojelser til at supplere denne forordning ved at vedtage de i
dette stykke omhandlede reguleringsmeessige tekniske standarder i overensstemmelse

med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.
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7. Med henblik pa at sikre ensartede betingelser for gennemforelsen af denne forordning
udarbejder ESMA i ncert samarbejde med EBA og EIOPA udkast til
gennemforelsesmeessige tekniske standarder for at fastleegge de indberetningsskemaer,

der anvendes til at afgive de oplysninger, der er omhandlet i stk. 6.

ESMA forelaegger disse udkast til gennemforelsesmeaessige tekniske standarder for
Kommissionen senest den ... [seks méneder efter datoen for denne forordnings

ikrafttraeden].

Kommissionen tilleegges befojelser til at vedtage de 1 dette stykke omhandlede
gennemforelsesmeessige tekniske standarder 1 overensstemmelse med artikel 15 1

forordning (EU) nr. 1095/2010.

Artikel 28
Tredjeparts kontrol med STS-overholdelse

L En tredjepart som omhandlet i artikel 27, stk. 2, skal af den kompetente myndighed have
tilladelse til at vurdere securitiseringers overholdelse af STS-kriterierne i artikel 19-22

eller 23-26. Den kompetente myndighed skal give tilladelsen, hvis folgende betingelser er
opfyldt:

a) tredjeparten opkreever kun ikkediskriminerende og omkostningsbaserede gebyrer
fra de eksponeringsleverende institutter, de organiserende institutter eller de
SSPE'er, der er involveret i de securitiseringer, som tredjeparten vurderer uden at
gore forskel pd gebyrerne ved at gore dem afheengige af eller knytte dem til

resultaterne af sin vurdering
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b)

)

d)

tredjeparten er hverken en reguleret enhed som defineret i artikel 2, nr. 4), i
direktiv 2002/87/EF eller et kreditvurderingsbureau som defineret i artikel 3,
stk. 1, litra b), i forordning (EF) nr. 1060/2009%", og udviklingen af tredjepartens

ovrige aktiviteter kompromitterer ikke vurderingens uafheengighed eller integritet

tredjeparten md ikke yde nogen form for radgivnings- eller revisionstjeneste eller
lignende tjeneste for det eksponeringsleverende institut, det organiserende institut

eller den SSPE, der er involveret i de securitiseringer, der vurderes af tredjeparten

medlemmerne af tredjepartens ledelsesorgan har faglige kvalifikationer, viden og
erfaring, der er egnede til tredjepartens opgave, og deres omdomme og integritet er

af god standard

tredjepartens ledelsesorgan omfatter mindst en tredjedel, dog ikke mindre end to,

uafheengige direktorer

37

Europa-Parlamentets og Radets forordning (EF) nr. 1060/2009 af 16. september 2009 om
kreditvurderingsbureauer (EUT L 302 af 17.11.2009, s. 1).
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g

tredjeparten treeffer alle nodvendige foranstaltninger for at sikre, at kontrollen af
STS-overholdelse ikke pdvirkes af eventuelle eksisterende eller potentielle
interessekonflikter eller forretningsforbindelser, der berorer tredjeparten, dennes
aktioncerer eller medlemmer, ledere, ansatte eller enhver anden fysisk person, hvis
tienester stilles til radighed for tredjeparten eller under dennes kontrol. Med
henblik herpd etablerer, fastholder, handhcever og dokumenterer tredjeparten en
effektiv intern kontrolordning for gennemforelse af politikker og procedurer til at
identificere og forebygge potentielle interessekonflikter. Potentielle eller
eksisterende interessekonflikter, der er blevet identificeret, fjernes eller afhjeelpes
og offentliggores straks. Tredjeparten etablerer, fastholder, handhceever og
dokumenterer passende procedurer og processer for at sikre en uafheengig
vurdering af STS-overholdelse. Tredjeparten overviger og reviderer disse
politikker og procedurer med jeevne mellemrum for at vurdere deres effektivitet og

vurdere, om det er nodvendigt at ajourfore dem, og

tredjeparten kan pavise, at den rdader over passende operationelle
sikkerhedsforanstaltninger og interne processer, der gor det muligt for den at

vurdere STS-overholdelse.

Den kompetente myndighed inddrager tilladelsen, hvis den mener, at tredjeparten i

veesentlig grad ikke overholder forste afsnit.
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En tredjepart, der har tilladelse i henhold til stk. 1, skal straks underrette den
kompetente myndighed om alle veesentlige cendringer af de oplysninger, der er
omhandlet i ncevnte stykke, og alle andre cendringer, der med rimelighed kan teenkes at

pavirke den kompetente myndigheds vurdering.

3. Den kompetente myndighed kan opkrceeve omkostningsbaserede gebyrer fra tredjeparten,
Jf- stk. 1, for at deekke de nodvendige udgifter til vurdering af ansogninger om tilladelse
og til den efterfolgende overvdgning af, om betingelserne i stk. 1 overholdes.

4. ESMA udarbejder udkast til reguleringsmcessige tekniske standarder, som preeciserer de
oplysninger, der skal indgives til de kompetente myndigheder i ansogningen om en
tredjeparts tilladelse i overensstemmelse med stk. 1.

ESMA foreleegger disse udkast til reguleringsmcessige tekniske standarder for
Kommissionen senest den ... [seks mdneder efter datoen for denne forordnings
ikrafttreeden].
Kommissionen tillcegges befajelser til at supplere denne forordning ved at vedtage de i
neerveerende stykke omhandlede reguleringsmeessige tekniske standarder i
overensstemmelse med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.
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Kapitel 5
Tilsyn

Artikel 29
Udpegning af kompetente myndigheder

1. Folgende kompetente myndigheder forer tilsyn med overholdelsen af forpligtelserne 1

artikel 5 1 henhold til de befojelser, som tillegges dem ved de relevante retsakter:

a)  for forsikrings- og genforsikringsselskaber den kompetente myndighed i henhold til
artikel 13, stk. 10, i direktiv 2009/138/EF

b) for forvaltere af alternative investeringsfonde den ansvarlige kompetente myndighed
1 henhold til artikel 44 1 direktiv 2011/61/EU

c)  for UCITS og administrationsselskaber for UCITS den kompetente myndighed i
henhold til artikel 97 i direktiv 2009/65/EF

d) for arbejdsmarkedsrelaterede pensionskasser den kompetente myndighed i1 henhold
til artikel 6 || , litra g), i Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2003/41/EF38

e) for kreditinstitutter eller investeringsselskaber den kompetente myndighed i henhold
til artikel 4 1 direktiv 2013/36/EU, herunder ECB I for sa vidt angdr specifikke
opgaver, som den tilleegges ved forordning (EU) nr. 1024/2013.

2. De kompetente myndigheder med ansvar for tilsyn med organiserende institutter i henhold

til artikel 4 1 direktiv 2013/36/EU, herunder ECB I for sa vidt angdr specifikke opgaver,

som den tilleegges ved forordning (EU) nr. 1024/2013, forer tilsyn med, at organiserende

institutterl overholder forpligtelserne 1 nervaerende forordnings artikel 6, 7, 8 og 9.

38 Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2003/41/EF af 3. juni 2003 om
arbejdsmarkedsrelaterede pensionskassers aktiviteter og tilsynet hermed (EUT L 235 af
23.9.2003, s. 10).
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Safremt eksponeringsleverende institutter, oprindelige ldngivere og SSPE'er er
tilsynsbelagte enheder 1 henhold til direktiv 2003/41/EF, 2009/138/EC, 2009/65/EF,
2011/61/EU og 2013/36/EU samt forordning (EU) nr. 1024/2013, herunder ECB I for sa
vidt angar specifikke opgaver, som den tilleegges ved forordning (EU) nr. 1024/2013,
forer de relevante kompetente myndigheder 1 henhold til disse retsakter #ilsyn med

overholdelsen af forpligtelserne i naerverende forordnings artikel 6, 7, 8 og 9.

For eksponeringsleverende institutter, oprindelige langivere og SSPE'er, der er etableret
i Unionen, og som ikke er omfattet af EU's lovgivningsmassige retsakter omhandlet i stk.
3, udpeger medlemsstaterne en eller flere kompetente myndigheder til at fore tilsyn med
overholdelsen af forpligtelserne 1 artikel 6, 7, 8 og 9. Medlemsstaterne underretter senest
den 1. januar 2019 Kommissionen og ESMA om udpegningen af kompetente
myndigheder i henhold til dette stykke. Denne forpligtelse finder ikke anvendelse pd de
enheder, der kun scelger eksponeringer i et ABCP-program eller en anden
securitiseringstransaktion eller -ordning, og som ikke aktivt indgdr eksponeringer med

det primcere formadl at securitisere dem regelmaessigt.
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5. Medlemsstaterne udpeger en eller flere kompetente myndigheder til at fore tilsyn med, at
eksponeringsleverende institutter, organiserende institutter og SSPE'er overholder
artikel 18-27, og at tredjeparter overholder artikel 28. Medlemsstaterne underretter
senest den ... [et ar efter denne datoen for forordnings ikrafttreeden] Kommissionen og

ESMA om udpegningen af kompetente myndigheder i henhold til dette stykke.

6. Denne artikels stk. 5 finder ikke anvendelse pd de enheder, der kun scelger eksponeringer
i et ABCP-program eller en anden securitiseringstransaktion eller -ordning, og som ikke
aktivt indgadr eksponeringer med det primcere formadl at securitisere dem regelmeessigt. 1
sd tilfeelde skal det eksponeringsleverende institut eller det organiserende institut

kontrollere, at disse enheder opfylder de relevante forpligtelser i artikel 18-27.

7. ESMA sikrer ensartet anvendelse og handhcevelse af forpligtelserne i denne forordnings
artikel 18-27 i overensstemmelse med de opgaver og befojelser, der er fastsat i
forordning (EU) nr. 1095/2010. ESMA overvdger EU's securitiseringsmarked i
overensstemmelse med artikel 39 i Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU)
nr. 600/2014%° og anvender, hvis det er relevant, sine midlertidige interventionsbefojelser

i henhold til ncevnte forordnings artikel 40.

8. ESMA offentligger og opdaterer pa sit websted en liste over de 1 denne artikel omhandlede
kompetente myndigheder.

3 Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) nr. 600/2014 af 15. maj 2014 om
markeder for finansielle instrumenter og om @ndring af forordning (EU) nr. 648/2012
(EUT L 173 af 12.6.2014, s. 84).
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Artikel 30
De kompetente myndigheders befojelser

1. Hver medlemsstat sikrer, at den kompetente myndighed, som er udpeget i
overensstemmelse med artikel 29, stk. 1-5, har de tilsyns-, undersogelses- og
sanktionsbefojelser, der er nadvendige for, at den kan opfylde sine opgaver 1 henhold til

denne forordning.

2. Den kompetente myndighed kontrollerer regelmassigt de ordninger, processer og
mekanismer, som eksponeringsleverende institutter, organiserende institutter, SSPE'er og

oprindelige ldngivere har gennemfort for at overholde denne forordning.
Kontrollen omhandlet i forste afsnit skal omfatte:

a)  processer og mekanismer til lobende og korrekt at mdle og bibeholde en veesentlig
nettookonomisk interesse, indsamling og rettidig videregivelse af alle oplysninger,
som stilles til radighed i overensstemmelse med artikel 7 og kriterierne for

langivning i overensstemmelse med artikel 9.

b)  for STS-securitiseringer, som ikke er securitiseringer i et ABCP-program,
processer og mekanismer til at sikre overholdelsen af artikel 20, stk. 7-12,

artikel 21, stk. 7, og artikel 22, og

¢)  for STS-securitiseringer, som er securitiseringer i et ABCP-program, processer og
mekanismer til at sikre overholdelsen af artikel 24 med hensyn til ABCP-
transaktioner og overholdelsen af artikel 26, stk. 7 og 8, med hensyn til ABCP-

programmer.
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De kompetente myndigheder kreever, at risici hidrerende fra securitiseringstransaktioner,
herunder omdemmemassige risici, evalueres og imedegés gennem passende politikker og
procedurer i de eksponeringsleverende institutter, organiserende institutter og SSPE'er samt

hos de oprindelige langivere.

Den kompetente myndighed overvdger, hvis det er relevant, de specifikke virkninger,
som deltagelsen i securitiseringsmarkedet har for stabiliteten i det finansieringsinstitut,
der fungerer som oprindelig langiver, eksponeringsleverende institut, organiserende
institut eller investor som led i sit tilsyn med securitisering, ved at tage hensyn til

folgende forhold, uden at dette berorer strengere sektorspecifik regulering:
a)  storrelsen af kapitalbuffere
b)  storrelsen af likviditetsbuffere, og

¢) likviditetsrisikoen for investorer som folge af manglende lobetidsmatch mellem

deres finansiering og investeringer.

1 tilfeelde, hvor den kompetente myndighed konstaterer en veesentlig risiko for den
finansielle stabilitet i et finansieringsinstitut eller det finansielle system som helhed, skal
den uafheengig af forpligtelserne i henhold til artikel 36 treeffe foranstaltninger til at
afbade disse risici og indberette sine resultater til den udpegede kompetente myndighed
med ansvar for makroprudentielle instrumenter i henhold til forordning (EU) nr.

575/2013 og ESRB.
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5. Den kompetente myndighed overvdger enhver mulig omgdelse af forpligtelserne i

artikel 6, stk. 2, og sikrer, at sanktioner anvendes i overensstemmelse med artikel 32 og

33.
Artikel 31
Mabkrotilsyn med securitiseringsmarkedet
L. ESRB er inden for rammerne af sit mandat ansvarligt for makrotilsynet med EU's

securitiseringsmarked.

2. ESRB skal lobende overvige udviklingen i securitiseringsmarkederne med det formdl at
bidrage til at forebygge eller reducere systemiske risici for den finansielle stabilitet i
Unionen som folge af udviklinger i det finansielle system og under hensyn til de
makrookonomiske udviklinger, med henblik pa at undga perioder med omfattende
finansiel uro. ESRB offentliggor i samarbejde med EBA, nar det finder det nodvendigt
eller mindst hvert tredje dr, en rapport om konsekvenserne af den finansielle stabilitet

for securitiseringsmarkedet for at fremhceve risici for den finansielle stabilitet. Hvis der
konstateres veesentlige risici, advarer ESRB herom og retter om nodvendigt henstillinger
om afhjcelpende tiltag som reaktion pa disse risici i henhold til artikel 16 i forordning
(EU) nr. 1092/2010, herunder om hensigtsmeessigheden af at cendre niveauet for
risikotilbageholdelse eller treeffe andre makroprudentielle foranstaltninger, til
Kommissionen, de europceiske tilsynsmyndigheder og medlemsstaterne. Kommissionen,
de europceiske tilsynsmyndigheder og medlemsstaterne skal i henhold til artikel 17 i
forordning (EU) nr. 1092/2010 underrette ESRB, Europa-Parlamentet 0og Rddet om
handlinger, der er iveerksat som svar pd henstillingen, og give behorig begrundelse for
eventuel manglende handling, senest tre maneder efter at henstillingen er blevet

fremsendt til adressaterne.

13577/17 ag/ND/bh 126
BILAG DRI DA



Artikel 32

Administrative sanktioner og athjelpende foranstaltninger

1. Uden at det berarer medlemsstaternes ret til at fastsaette og palegge strafferetlige
sanktioner 1 henhold til artikel 34 I , fastsaetter medlemsstaterne bestemmelser om
passende administrative sanktioner, hvad angar tilfeelde af uagtsomme eller forscetlige
overtreedelser, og athjelpende foranstaltninger, der som minimum finder anvendelse, nér:
a) et eksponeringsleverende institut, et organiserende institut eller en oprindelig

langiver ikke har opfyldt kravene i artikel 6
b) et eksponeringsleverende institut, et organiserende institut eller en SSPE ikke har
opfyldt kravene i artikel 7
¢) et eksponeringsleverende institut, et organiserende institut eller en oprindelig
langiver ikke har opfyldt kriterierne i artikel 9
d) et eksponeringsleverende institut, et organiserende institut eller en SSPE ikke har
opfyldt kravene i artikel 18
e) en securitisering kan betegnes som STS, og securitiseringens
eksponeringsleverende institut, organiserende institut eller SSPE ikke har opfyldt
kravene 1 artikel 19-22 eller 23-26 I
13577/17 ag/ND/bh 127
BILAG DRI DA



f) et eksponeringsleverende institut eller et organiserende institut udarbejder en

vildledende meddelelse i henhold til denne artikel 27, stk. 1

g) et eksponeringsleverende institut eller et organiserende institut ikke har opfyldt

kravene i artikel 27, stk. 4, eller

h)  en tredjepart, der har tilladelse i henhold til artikel 28, ikke har givet meddelelse
om veesentlige cendringer i de oplysninger, der er givet efter artikel 28, stk. 1, eller
alle andre cendringer, der med rimelighed kan teenkes at pavirke den kompetente

myndigheds vurdering.

Medlemsstaterne sikrer desuden, at de administrative sanktioner og/eller athjeelpende

foranstaltninger gennemfores effektivt.

Sanktionerne og foranstaltningerne skal vere effektive, sté i rimeligt forhold til

overtraedelsen og have afskraekkende virkning I .
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Medlemsstaterne giver de kompetente myndigheder befojelse til som minimum at

anvende folgende sanktioner og foranstaltninger i tilfeelde af de i stk. 1 omhandlede

overtreedelser:

a)

b)

d)

en offentlig meddelelse, hvori identiteten pa den fysiske eller juridiske person og

overtredelsens art nevnes 1 overensstemmelse med artikel 37

et pabud om, at den fysiske eller juridiske person bringer den udviste adfaerd til

opher og atholder sig fra at gentage en sddan adferd

et midlertidigt forbud, som forhindrer ethvert medlem af det eksponeringsleverende
instituts, det organiserende instituts eller SSPE'ens ledelsesorgan eller andre fysiske
personer, som findes at vare ansvarlige for overtradelsen, i at udove

ledelsesfunktioner i1 sddanne selskaber

hvis der er tale om en overtredelse som omhandlet i denne artikels stk. 1 I , forste
afsnit, litra e) eller f), et midlertidigt forbud, som forhindrer det
eksponeringsleverende institut og det organiserende institut i at give meddelelse i
henhold til artikel 27, stk. 1, om, at en securitisering opfylder kravene 1 artikel 19-22
eller 23-26

hvis der er tale om fysiske personer, administrative maksimumbeoder pd mindst
5000 000 EUR eller i de medlemsstater, der ikke har euroen som valuta, det
tilsvarende belob i national valuta den ... [datoen for denne forordnings

ikrafttreeden]
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g)

h)

hvis der er tale om juridiske personer, administrative maksimumbeder pa mindst 5
000 000 EUR eller i de medlemsstater, der ikke har euroen som valuta, det
tilsvarende belgb i national valuta den ... [datoen for denne forordnings ikrafttreeden]
eller beder pa op til 10 % af den juridiske persons samlede arlige netfoomsatning
ifolge de seneste regnskaber, der er godkendt af ledelsesorganet; hvis den juridiske
person er et moderselskab eller et datterselskab af det moderselskab, der skal
udarbejde konsoliderede regnskaber i henhold til Europa-Parlamentets og Radets
direktiv 2013/34/EU*, er den relevante samlede arlige nettoomsatning den samlede
nettoarsomsatning, eller den tilsvarende indkomsttype i1 henhold til de relevante
regnskabsmessige retsakter, ifolge de seneste konsoliderede regnskaber, som det

endelige moderselskabs ledelsesorgan har godkendt

administrative maksimumbeder pa mindst det dobbelte af den fortjeneste, der er
opndet som folge af overtredelsen, safremt fortjenesten kan beregnes, ogsé selv om

dette belab overstiger maksimumsbelebene 1 litra e) og f) I ,

hvis der er tale om en overtreedelse som omhandlet i denne artikels stk. 1, forste
afsnit, litra h), en midlertidig tilbagekaldelse af den i artikel 28 omhandlede
tilladelse fra den tredjemand, der har tilladelse til at kontrollere, at en

securitisering overholder artikel 19-22 eller 23-26.

40 Europa- Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2013/34/EU af 26. juni 2013 om
arsregnskaber, konsoliderede regnskaber og tilherende beretninger for visse

virksomhedsformer, om @ndring af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2006/43/EF og
om ophavelse af Rédets direktiv 78/660/EQF og 83/349/EQF (EUT L 182 af 29.6.2013, s.

19).
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Safremt de i stk. 1 omhandlede bestemmelser finder anvendelse pa juridiske personer,
giver medlemsstaterne de kompetente myndigheder befajelse til i overensstemmelse med
betingelserne i national ret at anvende de administrative sanktioner og afthjelpende
foranstaltninger i stk. 2 pd medlemmer af ledelsesorganet samt andre personer, som i

henhold til national ret er ansvarlige for overtraedelsen.

Medlemsstaterne sikrer, at enhver afgerelse om pdleggelse af administrative sanktioner
eller athjelpende foranstaltninger som omhandlet i stk. 2 er beherigt begrundet og kan

péklagesl .

Artikel 33

Udeovelse af befojelsen til at palaegge administrative sanktioner og athjelpende foranstaltninger

1. De kompetente myndigheder udever befojelsen til at paleegge de administrative sanktioner
og athjelpende foranstaltninger, der er omhandlet i artikel 32 I , 1 overensstemmelse med
nationale lovgivningsrammer, 1 det omfang det er hensigtsmeessigt:

a)  direkte

b) isamarbejde med andre myndigheder

¢)  pd eget ansvar ved delegation til andre myndigheder

d) ved anmodning til de kompetente judicielle myndigheder.
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2. De kompetente myndigheder tager ved valget af arten af og niveauet for en administrativ
sanktion eller athjelpende foranstaltning palagt i henhold til artikel 32 hensyn til, i hvilken
grad overtreedelsen er forscetlig eller skyldes uagtsomhed, og alle relevante
omstendigheder, herunder, hvis det er relevant:

a)  overtredelsens vesentlighed, grovhed og varighed
b)  graden af ansvar hos den fysiske eller juridiske person, der er ansvarlig for
overtredelsen
c) den ansvarlige fysiske eller juridiske persons finansielle styrke I
d) den ansvarlige fysiske eller juridiske persons fortjeneste eller undgéede tab, safremt
disse beleb kan beregnes
e) tredjemands tab som folge af overtraedelsen, safremt de kan beregnes
f)  den ansvarlige fysiske eller juridiske persons vilje til at samarbejde med den
kompetente myndighed, uden at det strider imod hensynet til at sikre aflevering af
den pdgaldende persons fortjeneste eller undgaede tab
g)  overtredelser, som den ansvarlige fysiske eller juridiske person tidligere har begdet.
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Artikel 34

Strafferetlige sanktioner

1. Medlemsstaterne kan beslutte ikke at fastsette bestemmelser om administrative sanktioner
eller athjelpende foranstaltninger for overtraedelser, der er omfattet af strafferetlige

sanktioner 1 henhold til national ret.

2. Séfremt medlemsstaterne 1 henhold til denne artikels stk. 1 har valgt at fastsette
strafferetlige sanktioner for en overtreedelse omfattet af artikel 32, stk. 1 I , serger de for, at
der er truffet passende foranstaltninger, saledes at de kompetente myndigheder har alle de
nedvendige befojelser til at holde kontakt til de judicielle, retsforfolgende eller
strafferetlige myndigheder inden for deres jurisdiktion med henblik pa at modtage konkrete
oplysninger om strafferetlige efterforskninger af eller pabegyndte retssager om
overtreedelser omfattet af artikel 32, stk. 1, og til at give andre kompetente myndigheder
samt ESMA, EBA og EIOPA de samme oplysninger, saledes at disse kan opfylde deres
forpligtelse til at samarbejde med henblik pa denne forordning.

Artikel 35
Meddelelsespligt

Medlemsstaterne giver senest den ... [et ar fra datoen for denne forordnings ikrafttreeden)
Kommissionen, ESMA, EBA, og EIOPA meddelelse om de love og administrative bestemmelser,
herunder relevante strafferetlige bestemmelser, som gennemferer dette kapitel. Medlemsstaterne
meddeler uden unedig forsinkelse Kommissionen, ESMA, EBA, og EIOPA om eventuelle senere

@ndringer heraf.

13577/17 ag/ND/bh 133
BILAG DRI DA



Artikel 36
Samarbejde mellem kompetente myndigheder og ESA

1. De kompetente myndigheder omhandlet i artikel 29 I og ESMA, EBA og EIOPA
samarbejder teet med hinanden og udveksler oplysninger med henblik pé at udfere deres

opgaver 1 henhold til artikel 30-34 I .

2. De kompetente myndigheder koordinerer deres tilsyn teet for at identificere og athjelpe
overtraedelser af denne forordning, udvikle og fremme bedste praksis, lette samarbejde,
fremme en konsekvent fortolkning og tilvejebringe tveerjuridiske vurderinger i tilfcelde af

eventuelle tvister.

3. Der nedscettes et scerligt securitiseringsudvalg inden for rammerne af Det Feelles Udvalg
af Europceiske Tilsynsmyndigheder, inden for hvilket de kompetente myndigheder skal
samarbejde teet med hinanden for at udfore deres opgaver i henhold til artikel 30-34.

4. Séfremt en kompetent myndighed konstaterer, aft et eller flere af kravene i artikel 6-27 er
blevet overtrddt, eller har grund til at antage dette, underretter denne den kompetente
myndighed for den eller de enheder, der misteenkes for en sidan overtreedelse, om sine
undersogelsesresultater pé en tilstreekkelig detaljeret mide. De berorte kompetente

myndigheder koordinerer deres tilsyn tat for at sikre konsekvente afgerelser.
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5. Safremt den 1 denne artikels stk. 4 omhandlede overtradelse i serdeleshed vedrerer en
urigtig eller vildledende meddelelse 1 henhold til artikel 27, stk. 1 I , underretter den
kompetente myndighed, som har konstateret den padgaeldende overtraedelse, straks den
kompetente myndighed for den enhed, der er udpeget som det forste kontaktpunkt i
henhold til artikel 27, stk. 1, om sine undersogelsesresultater. Den kompetente
myndighed for den enhed, der er udpeget som det forste kontaktpunkt i henhold til
artikel 27, stk. 1, underretter derefter ESMA, EBA og EIOPA og folger proceduren i

neerveerende artikels stk. 6.

6. Efter modtagelse af de 1 stk. 4 omhandlede oplysninger tager den kompetente myndighed
for den enhed, der er misteenkt for en overtreedelse, inden for 15 arbejdsdage ethvert
nedvendigt skridt til afhjelpning af den konstaterede overtraedelse og underretter de gvrige
involverede kompetente myndigheder, sarlig de kompetente myndigheder for det
eksponeringsleverende institut, I det organiserende institut og SSPE'en samt for
indehaveren af en securitiseringsposition, hvis denne indehaver kendes. Hvis en kompetent
myndighed er uenig med en anden kompetent myndighed for sa vidt angdr
fremgangsmade eller indhold i dennes tiltag eller mangel pa tiltag, underretter den alle
ovrige involverede kompetente myndigheder om dens uenighed uden uneodig forsinkelse.
Hvis uenigheden ikke er lost senest tre mdneder fira den dato, hvor alle de involverede
kompetente myndigheder er blevet underrettet, henvises sagen til ESMA i
overensstemmelse med artikel 19 og, nar det er relevant, artikel 20 i forordning (EU)
nr. 1095/2010 I . Forligsperioden, som der henvises til i artikel 19, stk. 2, i forordning
(EU) nr. 1095/2010, er én maned.
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Hyvis de berorte kompetente myndigheder ikke ndr til enighed inden for forligsfasen, jf.
forste afsnit, treeffer ESMA afgorelsen omhandlet i artikel 19, stk. 3, i forordning (EU)
nr. 1095/2010 inden for en maned. I den procedure, der er fastsat i ncerveerende artikel,
anses en securitisering, der er opfort pad den liste, der fores af ESMA i henhold til
artikel 27, fortsat for at veere STS i henhold til kapitel 4 og beholdes pd denne liste.

Hvis de berorte kompetente myndigheder er enige om, at overtreedelsen skyldes, at
artikel 18 i god tro ikke er overholdt, kan de beslutte at give det eksponeringsleverende
institut, det organiserende institut og SSPE'en en frist pd op til tre maneder til at
afhjeelpe den konstaterede overtreedelse fra den dag, hvor den kompetente myndighed
har underrettet det eksponeringsleverende institut, det organiserende institut og
SSPE'en om overtreedelsen. I denne periode anses en securitisering, der er opfort pd den
liste, der fores af ESMA i henhold til artikel 27, fortsat for at veere STS i henhold til
kapitel 4 og beholdes pa denne liste.

Hvis en eller flere af de involverede kompetente myndigheder er af den opfattelse, at
overtreedelsen ikke er behorigt afhjulpet inden for den periode, der er fastsat i tredje

afsnit, finder forste afsnit anvendelse.

7. Tre dr efter denne forordnings anvendelsesdato foretager ESMA en peerevaluering i
overensstemmelse med artikel 30 i forordning (EU) nr. 1095/2010 vedrorende

gennemforelsen af kriterierne i neerveerende forordnings artikel 19-26.
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8. ESMA udarbejder i neert samarbejde med EBA og EIOPA udkast til reguleringsmassige
tekniske standarder med henblik pa at pracisere den generelle samarbejdsforpligtelse, de
oplysninger, der skal udveksles i henhold til stk. 1, samt underretningsforpligtelserne i

henhold til stk. 4 I og 5.

ESMA forelaegger i et naert samarbejde med EBA og EIOPA disse udkast til
reguleringsmaessige tekniske standarder for Kommissionen senest den ... [tolv maneder

efter datoen for denne forordnings ikrafttreeden].

Kommissionen tilleegges befajelser til at supplere denne forordning ved at vedtage de 1
nervaerende stykke omhandlede reguleringsmaessige tekniske standarder 1

overensstemmelse med artikel 10-14 1 forordning (EU) nr. 1095/2010.

Artikel 37

Offentliggorelse af administrative sanktionerl

1. Medlemsstaterne sikrer, at de kompetente myndigheder uden unedig forsinkelse pa deres
officielle websteder som minimum offentligger enhver afgerelse om péleggelse af en
administrativ sanktion, der ikke kan paklages, og som paleegges for overtraedelse af artikel
6, 7 eller 9 eller artikel 27, stk. 1 I , efter at den, som sanktionenl er rettet imod, er blevet

underrettet om navnte afgerelse.

2. Den i stk. 1 omhandlede offentliggerelse omfatter oplysninger om overtradelsens type og

art, de ansvarlige personers identitet samt de palagte sanktionerl .
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3. Nér den kompetente myndighed anser offentliggerelsen af de juridiske personers identitet
eller de fysiske personers identitet og personoplysninger for at veere ude af proportioner
efter en individuel vurdering, eller nar den kompetente myndighed anser offentliggerelsen
for at udgere en trussel mod de finansielle markeders stabilitet eller en igangvaerende
strafferetlig cfterforskning, eller nar offentliggorelsen, i det omfang dette kan fastslas, vil
pdfore den involverede person uforholdsmeessig stor skade, sikrer medlemsstaterne, at de
kompetente myndigheder gor et af folgende:

a)  udseatter offentliggerelsen af afgerelsen om at paleegge den administrative sanktion
I , indtil grunden til at undlade offentliggerelse er ophert med at eksistere

b)  offentligger afgerelsen om at palegge den administrative sanktion anonymt i
overensstemmelse med national ret, eller

c)  helt undlader at offentliggere afgerelsen om at paleegge den administrative sanktion
I , hvis mulighederne i litra a) og b) anses for at vere utilstraekkelige til at sikre:
1) at de finansielle markeders stabilitet ikke bringes i fare, eller
ii))  forholdsmessigheden af offentliggerelsen af sddanne afgerelser vedrerende

foranstaltninger, der vurderes at vare af mindre betydning.
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I tilfzelde af en afgerelse om anonym offentliggerelse af en sanktionl kan
offentliggerelsen af de relevante oplysninger udsattes. Hvis en kompetent myndighed
offentliggor en afgorelse om at palegge en administrativ sanktion, der kan indbringes for
de relevante judicielle myndigheder, leegger de kompetente myndigheder desuden straks
denne oplysning pd deres officielle websted sammen med eventuelle efterfolgende
oplysninger om resultatet af denne indbringelse. En judiciel afgerelse, som annullerer en

afgerelse om at palegge en administrativ sanktionl , skal ogsé offentliggeres.

De kompetente myndigheder serger for, at en offentliggerelse i henhold til stk. 1-4
forbliver pé deres officielle websted 1 mindst fem ar efter offentliggarelsen.
Personoplysninger 1 offentliggerelsen forbliver kun pd den kompetente myndigheds

websted i den periode, der er nedvendig, jf. de geeldende databeskyttelsesregler.

De kompetente myndigheder informerer ESMAI om alle administrative sanktionerl , der

palegges, herunder 1 givet fald eventuelle indbringelser heraf samt resultater af disse. I

ESMAI fﬂrerl en central database over de administrative sanktionerl , der indberettes til
den. Databasen mé kun vere tilgengelig for ESMA, EBA, EIOPA og de kompetente
myndigheder og opdateres pa grundlag af oplysningerne fra de kompetente myndigheder,
jf. stk. 6.
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Kapitel 6
ANDRINGER

Artikel 38
Andring af direktiv 2009/65/EF

Artikel 50a 1 direktiv 2009/65/EF affattes sdledes:
"Artikel 50a

Hvis administrationsselskaber for investeringsinstitutter eller internt administrerede

investeringsinstitutter eksponeres mod en securitisering, der ikke lcengere opfylder kravene i

+

Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) .../..."*", skal de handle i investorernes interesse

i det relevante investeringsinstitut og om nodvendigt treeffe korrigerende foranstaltninger.

#*  Europa-Parlamentets og Rddets forordning (EU) 2017/... om en generel ramme for
securitisering og om oprettelse af en specifik ramme for simpel, transparent og standardiseret
securitisering og om cendring af direktiv 2009/65/EF, 2009/138/EF og 2011/61/EU og forordning
(EF) nr. 1060/2009 og (EU) nr. 648/2012 (EUTL ...)".”

* EUT: indscet venligst nummeret pa ncerveerende forordning.

o EUT: indscet venligst ncerveerende forordnings nummer, vedtagelsesdato og EUT-reference.
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Artikel 39
Andring af direktiv 2009/138/EF

I direktiv 2009/138/EF foretages folgende @ndringer:

1) Artikel 135, stk. 2 og 3, affattes séledes:

"2.

Kommissionen vedtager delegerede retsakter i overensstemmelse med narvaerende
direktivs artikel 301a, der supplerer dette direktiv ved at preecisere, under hvilke
omstaendigheder et forholdsmaessigt supplerende kapitalkrav kan palegges, nar
kravene 1 artikel 5 eller 6 1 forordning (EU) .../.... er blevet overtrddt, jf. dog

naerverende direktivs artikel 101, stk. 3.

For at sikre konsekvent harmonisering med hensyn til nerverende artikels stk. 2
udarbejder EIOPA 1 henhold til artikel 301b udkast til reguleringsmassige tekniske
standarder med henblik pé at pracisere metoderne til beregning af det omhandlede

forholdsmassige supplerende kapitalkrav.

Kommissionen tilleegges befojelser til at supplere dette direktiv ved at vedtage de 1
narvaerende stykke omhandlede reguleringsmaessige tekniske standarder 1

overensstemmelse med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1094/2010.

Europa-Parlamentets og Rddets forordning (EU) 2017/... om en generel ramme
for securitisering og om oprettelse af en specifik ramme for simpel, transparent og
standardiseret securitisering og om cendring af direktiv 2009/65/EF, 2009/138/EF
0og 2011/61/EU og forordning (EF) nr. 1060/2009 og (EU) nr. 648/2012 (EUT L

)++ ”»

++

EUT: indscet venligst ncerveerende forordnings nummer.
EUT: indscet venligst ncerveerende forordnings nummer, vedtagelsesdato og EUT-

reference.
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2) Artikel 308b, stk. 11, udgar.

Artikel 40
Andring af forordning (EF) nr. 1060/2009

I forordning (EF) nr. 1060/2009 foretages folgende endringer:

1) I betragtning 22 erstattes "strukturerede finansielle instrumenter" af "et
securitiseringsinstrument", 1 betragtning 41 erstattes "strukturerede finansielle instrument"
af "securitiseringsinstrument" og i artikel 8c og bilag I, afsnit D, del II, punkt 1, erstattes

"struktureret finansielt instrument" af "securitiseringsinstrument".

2) I betragtning 34 og 40, artikel 8, stk. 4, artikel 8c, artikel 10, stk. 3, artikel 39, stk. 4, bilag
I, afsnit A, punkt 2, femte afsnit, afsnit B, punkt 5, og afsnit D, del II, titlen, samt bilag III,
del I, punkt 8, 24 og 45, og del III, punkt 8, erstattes "strukturerede finansielle
instrumenter” af "securitiseringsinstrumenter” og 1 bilag I, afsnit D, del II, punkt 2,

erstattes "de strukturerede finansielle instrumenters" af "securitiseringsinstrumenters".
3) Artikel 1, stk. 2, affattes séledes:

"Denne forordning indeholder ogsa forpligtelser vedrerende securitiseringsinstrumenter for

udstedere og tilknyttede tredjeparter, der er etableret i Unionen."
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4) Artikel 3, stk. 1, litra 1), affattes saledes:

"l)  "securitiseringsinstrument": et finansielt instrument eller andre aktiver, som er
resultatet af en securitiseringstransaktion eller -ordning, jf. artikel 2, nr. 1), i

forordning (EU) .../...[ securitiseringsforordningen]+;”.—|—
5) Artikel 8b udgar.

6) 1 artikel 4, stk. 3, litra b), artikel 5, stk. 6, andet afsnit, litra b), og artikel 25a udgar

henvisningen til artikel 8b.

Artikel 41
Andring af direktiv 2011/61/EU

Artikel 17 1 direktiv 2011/61/EU affattes saledes:
"Artikel 17

Hvis FAIF'er eksponeres mod en securitisering, der ikke lecengere opfylder kravene i Europa-
Parlamentets og Rddets forordning (EU) .../..." **, skal de handle i investorernes interesse i de

relevante AIF'er og om nodvendigt treeffe korrigerende foranstaltninger.

#*  Europa-Parlamentets og Rddets forordning (EU) 2017/... om en generel ramme for
securitisering og om oprettelse af en specifik ramme for simpel, transparent og standardiseret
securitisering og om cendring af direktiv 2009/65/EF, 2009/138/EF og 2011/61/EU og forordning
(EF) nr. 1060/2009 og (EU) nr. 648/2012 (EUTL ...)*".”

* EUT: indscet venligst nummer pd forordning i PE-CONS 39/2017 (2015/0226(COD)).
* EUT: indscet venligst ncerveerende forordnings nummer.

EUT: indscet venligst ncerveerende forordnings nummer, vedtagelsesdato og EUT-
reference.

+++
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Artikel 42
Zndring af forordning (EU) nr. 648/2012

I forordning (EU) nr. 648/2012 foretages folgende @ndringer:
1) I artikel 2 tilfojes folgende numre:

"30) "daekket obligation": en obligation, som opfylder kravene i artikel 129 1 forordning
(EU) nr. 575/2013

31) "enhed for deekkede obligationer": en udsteder af daekkede obligationer eller en pulje
til sikring af en daekket obligation."

2) I artikel 4 tilfojes folgende stykker:

"5. Artikel 4, stk. 1, finder ikke anvendelse pa OTC-derivataftaler, som er indgaet af
enheder for dekkede obligationer i forbindelse med en daekket obligation eller af en
securitiseringsenhed med scerligt formadl i forbindelse med en securitisering som

omhandlet i Europa-Parlamentets og Rddets forordning (EU) ... /... *7, forudsat at:

a)  securitiseringsenheden med scerligt formdl udelukkende udsteder
securitiseringer, som opfylder kravene i artikel 18 og 19-22 eller 23-26 i
forordning (EU) .../... [securitiseringsforordningen] ¥, i tilfeelde af

securitiseringsenheder med scerligt formal

b)  OTC-derivataftalen udelukkende anvendes til afdekning af manglende rente-

eller valutamatch i den daekkede obligation eller securitisering, og

* EUT: indscet venligst ncerveerende forordnings nummer.

=+ EUT: indscet venligst nummeret pd forordningen i PE-CONS 39/2017 (2015/0226(COD)).
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¢) ordningerne i den deekkede obligation eller securitisering 1 tilstraekkelig grad
mindsker modpartskreditrisikoen i tilknytning til de OTC-derivataftaler, som
enheden for dekkede obligationer eller securitiseringsenheden med scerligt
formadl har indgéet i forbindelse med den deekkede obligation eller

securitiseringen.

6.  For at sikre en konsekvent anvendelse af denne artikel og under hensyn til
nedvendigheden af at forhindre regelarbitrage udarbejder de europeiske
tilsynsmyndigheder (ESA'er) udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder, som
praeciserer kriterierne til bestemmelse af, hvilke ordninger 1 dekkede obligationer

eller securitiseringer der 1 tilstraekkelig grad mindsker modpartskreditrisiko som

omhandlet 1 stk. 5.

ESA'erne forelaegger disse udkast til reguleringsmeessige tekniske standarder for
Kommissionen senest den ... [seks maneder efter datoen for ikrafttraedelsen af

forordning (EU) .../... [securitiseringsforordningen] *.

Kommissionen tillegges befojelser til at supplere denne forordning ved at vedtage de
i nerverende stykke omhandlede reguleringsmassige tekniske standarder i
overensstemmelse med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1093/2010, (EU) nr.
1094/2010 eller (EU) 1095/2010.

*  Europa-Parlamentets og Rddets forordning (EU) 2017/... om en generel
ramme for securitisering og om oprettelse af en specifik ramme for simpel,
transparent og standardiseret securitisering og om cendring af direktiv
2009/65/EF, 2009/138/EF og 2011/61/EU og forordning (EF) nr. 1060/2009
og (EU) nr. 648/2012 (EUTL ...)*".”

* EUT: indscet venligst nummeret pad forordningen i PE-CONS 39/2017
(2015/0226(COD)).
- EUT: indscet venligst ncerveerende forordnings nummer, vedtagelsesdato og EUT-
reference.
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3) Artikel 11, stk. 15, affattes saledes:

"15. For at sikre en ensartet anvendelse af denne artikel udarbejder ESA'erne felles

udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder, som preeciserer:

a)  risikostyringsprocedurerne, herunder de niveauer og typen af
sikkerhedsstillelse og adskillelsesordninger, der er nedvendige for at overholde

stk. 3

b)  de procedurer for modparterne og de relevante kompetente myndigheder, der

skal folges, nar undtagelser anvendes i henhold til stk. 6-10

¢) de anvendelige kriterier 1 stk. 5-10, herunder navnlig, hvad der skal betragtes
som praktiske eller retlige hindringer for umiddelbar overforsel af

kapitalgrundlag og tilbagebetaling af forpligtelser mellem modparterne.
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Det niveau og den type af sikkerhedsstillelse, der kraves i tilknytning til OTC-
derivataftaler, som er indgéet af enheder for dekkede obligationer i forbindelse med
en daekket obligation eller af en securitiseringsenhed med scerligt formal 1
forbindelse med en securitisering som omhandlet i denne forordning, og som
opfylder betingelserne i denne forordnings artikel 4, stk. 5, samt kravene fastsat i
artikel 18 og 19-22 eller 23-26 i forordning (EU) .../...
[securitiseringsforordningen]®, fastsaettes under hensyn til eventuelle hindringer for
udveksling af sikkerhedsstillelse, som folger af gaeldende aftaler om

sikkerhedsstillelse i den deekkede obligation eller securitisering.

ESA'erne forelegger disse udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder for
Kommissionen senest den ... [seks méneder efter datoen for

securitiseringsforordningens ikrafttraeden].

Afhengig af modpartens juridiske status tilleegges Kommissionen befojelse til at
vedtage de i nervarende stykke omhandlede reguleringsmassige tekniske standarder
1 overensstemmelse med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1093/2010, (EU) nr.
1094/2010 eller (EU) nr. 1095/2010."

* EUT: indscet venligst nummeret pad forordningen i PE-CONS 39/2017
(2015/0226(COD)).
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Artikel 43

Overgangsbestemmelser

Denne forordning finder anvendelse pé securitiseringer, hvis vaerdipapirer udstedes fra den

1. januar 2019, jf. dog stk. 7 og 8.

For sa vidt angar securitiseringer, hvis veerdipapirer blev udstedt for den 1. januar 2017,
mé eksponeringsleverende institutter, organiserende institutter og SSPE'er kun anvende
betegnelsen "STS" eller "simpel, transparent og standardiseret" eller en betegnelse, som
direkte eller indirekte henviser til disse begreber, hvis kravene i artikel 18 og betingelserne

i neerveerende artikels stk. 3 overholdes.

Securitiseringer, hvis veerdipapirer blev udstedt for den 1. januar 2017, bortset fra
securitiseringspositioner forbundet med en ABCP-transaktion eller et ABCP-program,

anses for at veere ""STS", forudsat at:

a) de pad tidspunktet for udstedelsen af disse securitiseringer opfyldte kravene i artikel

20, stk. 1-5, 7-9 og 11-13, og artikel 21, stk. 1 og 3, og

b)  de pa tidspunktet for meddelelsen i henhold til artikel 27, stk. 1, opfyldte kravene i
artikel 20, stk. 6 og 10, artikel 21, stk. 2 og 4-10, og artikel 22, stk. 1-5.

Med henblik pa stk. 3, litra b), geelder folgende:

a) iartikel 22, stk. 2, lceses ""forud for udstedelsen' som "'forud for meddelelsen i

henhold til artikel 27, stk. 1"
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b) iartikel 22, stk. 3, leeses "'for fastscettelsen af prisen pd securitiseringen'’ som

"forud for meddelelsen i henhold til artikel 27, stk. 1"

c¢) iartikel 22, stk. 5:

i) i det andet punktum lceses ""forud for prisfastscettelsen' som "forud for

meddelelsen i henhold til artikel 27, stk. 1"

ii) ""forud for prisfastscettelsen, i det mindste i udkast eller forelobig form" leeses

som "forud for meddelelsen i henhold til artikel 27, stk. 1"

iii) kravet i det fjerde punktum finder ikke anvendelse

iv) henvisninger til overholdelse af artikel 7 lceses uanset artikel 43, stk. 1, som om

artikel 7 fandt anvendelse pa disse securitiseringer.

For sé vidt angér securitiseringer, hvis vardipapirer blev udstedt fra den 1. januar 2011,
men for den 1. januar 2019, og for sa vidt angdr securitiseringer, hvis veerdipapirer blev
udstedt for den 1. januar 2011, hvis nye underliggende eksponeringer er blevet tilfgjet
eller erstattet efter den 31. december 2014, bar kravene om rettidig omhu i henholdsvis
forordning (EU) nr. 575/2013, delegeret forordning (EU) nr. 2015/35 og delegeret
forordning (EU) nr. 231/2013, fortsat finde anvendelse i den udgave, der var gceldende
den 31. december 2018.
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For sa vidt angar securitiseringer, hvis veerdipapirer blev udstedt for den 1. januar 2019,
anvender kreditinstitutter eller investeringsselskaber som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 1)
og 2), 1 forordning (EU) nr. 575/2013, forsikringsselskaber som defineret i artikel 13, nr.
1), 1 direktiv 2009/138/EF, genforsikringsselskaber som defineret i artikel 13, nr. 4), i
direktiv 2009/138/EF, og forvaltere af alternative investeringsfonde (FAIF) som defineret 1
artikel 4, stk. 1, litra b), I 1 direktiv 2011/61/EU fortsat henholdsvis artikel 405 1
forordning (EU) nr. 575/2013 I samt kapitel 1, 2 og 3 og artikel 22 i delegeret forordning
(EU) nr. 625/2014, artikel 254 og 255 i delegeret forordning (EU) 2015/35 og artikel 51 i
delegeret forordning (EU) nr. 231/2013 1 den udgave, der var geldende den 31. december
2018.

Indtil I de reguleringsmaessige tekniske standarder, som Kommissionen vedtager i
henhold til denne forordnings artikel 6, stk. 7, finder anvendelse, anvender
eksponeringsleverende institutter, organiserende institutter eller den oprindelige langiver
med henblik pa forpligtelserne i artikel 6, kapitel I, I og III og artikel 22 i delegeret
forordning (EU) nr. 625/2014 pé securitiseringer, hvis verdipapirer udstedes fra den 1.

januar 2019.
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Indtil I de reguleringsmeessige tekniske standarder, som Kommissionen vedtager i
henhold til denne forordnings artikel 7, stk. 3, finder anvendelse, gor
eksponeringsleverende institutter, organiserende institutter og SSPE 'er med henblik pé
forpligtelserne i artikel 7, stk. 1, forste afsnit, litra a) og e), de 1 bilag I-VIII i delegeret
forordning (EU) 2015/3 omhandlede oplysninger tilgeengelige I i overensstemmelse med

narvaerende forordnings artikel 7, stk. 2.

Med henblik pd denne artikel og for sd vidt angdr securitiseringer, der ikke indebcerer
udstedelse af veerdipapirer, forstds ved henvisninger til ""securitiseringer, hvis
veerdipapirer blev udstedt": ""securitiseringer, hvis oprindelige securitiseringspositioner
er skabt", forudsat at denne forordning finder anvendelse pd alle securitiseringer, der

skaber nye securitiseringspositioner fra den 1. januar 2019.

Artikel 44
Rapporter

Senest den 1. januar 2019 og hvert tredje ar derefter offentliggor Det Feelles Udvalg af Europceiske

a)

b)

Tilsynsmyndigheder en rapport om:
gennemforelsen af STS-kravene i artikel 18-27 ||

en vurdering af de foranstaltninger, som de kompetente myndigheder har truffet, ligesom
der rapporteres om vesentlige risici og nye sarbarheder, der kan vere indtraddt, og om

markedsdeltageres tiltag til yderligere standardisering af dokumentationen vedrerende

securitisering
13577/17 ag/ND/bh 151
BILAG DRI DA



¢)  funktionen af kravene om rettidig omhu i artikel 5 og transparenskravene i
artikel 7 og graden af transparens pd securitiseringsmarkedet i Unionen, herunder
hvorvidt transparenskravene i artikel 7 tillader, at de kompetente myndigheder har

et tilstreekkeligt overblik over markedet for at opfylde deres respektive mandater

d)  kravene i artikel 6, herunder markedsdeltagernes overholdelse heraf og de

ncermere bestemmelser for tilbageholdelsen af risiko i henhold til artikel 6, stk. 3.

Artikel 45

Syntetiske securitiseringer

L Senest den ... [seks maneder efter datoen for denne forordnings anvendelse] offentliggor
EBA i ncert samarbejde med ESMA og EIOPA en rapport om muligheden for en specifik
ramme for simpel, transparent og standardiseret syntetisk securitisering, der er

begreenset til balancens syntetiske securitisering.

2. Senest den ... [12 maneder efter datoen for denne forordnings anvendelse] foreleegger
Kommissionen pd grundlag af den EBA-rapport, der er omhandlet i stk. 1, Europa-
Parlamentet og Rddet en rapport om fastscettelsen af en specifik ramme for simpel,
transparent og standardiseret syntetisk securitisering, der er begreenset til balancens

syntetiske securitisering, om nodvendigt ledsaget af et lovgivningsforslag.
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Artikel 46

Gennemgang

Senest den 1. januar 2022 foreleegger Kommissionen Europa-Parlamentet og Radet en rapport om,

hvorvidt forordningen fungerer tilfredsstillende, om nedvendigt ledsaget af et lovgivningsforslag.

Rapporten skal navnlig tage resultaterne i de rapporter, der er omhandlet i artikel 44, i

betragtning, og indeholde en vurdering af:

@)

b)

virkningerne af forordningen, herunder indforelsen af betegnelsen STS-securitisering,
pd funktionen af securitiseringsmarkedet i Unionen, securitiseringers bidrag til
realokonomien, navnlig SMV'ers adgang til ldn og investeringer, og den indbyrdes

forbindelse mellem finansieringsinstitutter og stabiliteten i den finansielle sektor

forskellene i anvendelsen af de bestemmelser, der er omhandlet i artikel 6, stk. 3, baseret
pd de data, der er indberettet i henhold til artikel 7, stk. 1, forste afsnit, litra e), nr. iii).
Hvis resultaterne viser en stigning i tilsynsrisici som folge af anvendelsen af de
bestemmelser, der er omhandlet i artikel 6, stk. 3, litra a), b), c) og e), skal passende

retsmidler tages i betragtning

om der har veeret en uforholdsmecessig stigning i antallet af de transaktioner, der er
omhandlet i artikel 7, stk. 2, tredje afsnit, siden anvendelsen af denne forordning, og om
markedsdeltagerne har struktureret transaktionerne for at omga forpligtelsen i artikel 7

til at stille oplysninger til radighed gennem securitiseringsregistre
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d) om der er behov for at udvide oplysningskravene i artikel 7 til at omfatte transaktioner,
der er omhandlet i artikel 7, stk. 2, tredje afsnit, og investorpositioner

e om der inden for STS-securitiseringer kan indfores en cekvivalensordning for
eksponeringsleverende institutter, organiserende institutter og SSPE'er fra tredjelande
under hensyntagen til den internationale udvikling pd securitiseringsomrddet, navnlig
initiativer om simple, transparente og sammenlignelige securitiseringer

P gennemforelsen af kravene i artikel 22, stk. 4, og om de skal udvides til at omfatte
securitiseringer, ndr de underliggende eksponeringer ikke er boliglin eller billdn eller
billeasingaftaler, med henblik pd at integrere offentliggorelse af oplysninger inden for
miljo, sociale forhold og god selskabsledelse

2) om kontrolordningen for tredjeparter i artikel 27 og 28 er hensigtsmeessig, og om
tilladelsesordningen for tredjeparter i artikel 28 skaber tilstreekkelig konkurrence
mellem tredjeparter, og om der skal indfores cendringer i den tilsynsmcessige ramme for
at sikre finansiel stabilitet, og

h) om der er behov for at supplere den securitiseringsramme, der er fastsat i denne
forordning, ved at indfore et system med begreensede godkendte banker, der udforer
SSPE'ernes funktioner og har eneret til at kobe eksponeringer fra
eksponeringsleverende institutter og scelge fordringer stottet af de kobte eksponeringer
til investorerne.
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Artikel 47
Udovelse af de delegerede befajelser

1. Befojelsen til at vedtage delegerede retsakter tilleegges Kommissionen pa de i denne

artikel fastlagte betingelser.

2. Befojelsen til at vedtage delegerede retsakter, jf. artikel 16, stk. 2, tilleegges
Kommissionen for en ubegreenset periode fra den ... [datoen for denne forordnings
ikrafttreeden).

3. Den i artikel 16, stk. 2, omhandlede delegation af befojelser kan til enhver tid

tilbagekaldes af Europa-Parlamentet eller Radet. En afgorelse om tilbagekaldelse
bringer delegationen af de befojelser, der er angivet i den pdgeeldende afgorelse, til
ophor. Den fir virkning dagen efter offentliggorelsen af afgorelsen i Den Europeiske
Unions Tidende eller pd et senere tidspunkt, der angives i afgorelsen. Den berorer ikke

gyldigheden af delegerede retsakter, der allerede er i kraft.

4. Inden vedtagelsen af en delegeret retsakt horer Kommissionen eksperter, som er udpeget af
hver enkelt medlemsstat, i overensstemmelse med principperne i den interinstitutionelle

aftale af 13. april 2016 om bedre lovgivning.

5. Sda snart Kommissionen vedtager en delegeret retsakt, giver den samtidigt Europa-

Parlamentet og Rddet meddelelse herom.

6. En delegeret retsakt vedtaget i henhold til artikel 16, stk. 2, treeder kun i kraft, hvis
hverken Europa-Parlamentet eller Rddet har gjort indsigelse inden for en frist pd to
mdneder fra meddelelsen af den pagceeldende retsakt til Europa-Parlamentet og Rddet,
eller hvis Europa-Parlamentet og Rddet inden udlobet af denne frist begge har
underrettet Kommissionen om, at de ikke agter at gore indsigelse. Fristen forlcenges med

to mdneder pda Europa-Parlamentets eller Radets initiativ.
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Artikel 48
Ikrafttreden

Denne forordning traeder i kraft pa tyvendedagen efter offentliggerelsen i Den Europceiske Unions

Tidende.
Den anvendes fra den 1. januar 2019.

Denne forordning er bindende 1 alle enkeltheder og geelder umiddelbart i hver medlemsstat.

Udferdiget 1,

Pa Europa-Parlamentets vegne Pa Rddets vegne

Formand Formand
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