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Vedr.: Forslag til EUROPA-PARLAMENTETS OG RADETS FORORDNING om

a&ndring af forordning (EU) 2017/2402 om en generel ramme for
securitisering og om oprettelse af en specifik ramme for simpel,
transparent og standardiseret securitisering med henblik pa at bidrage til
genopretningen efter covid-19-pandemien

— Resultat af Europa-Parlamentets farstebehandling

(24.-25. marts 2021 i Bruxelles)

I. INDLEDNING

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

sag ved forstebehandlingen.

I den forbindelse fremsatte ordfereren, Paul Tang (S&D, NL), pa vegne af @konomi- og
Valutaudvalget et kompromisandringsforslag (endringsforslag 3) til ovennavnte forslag til
forordning. Der var opnéaet enighed om dette @ndringsforslag under ovennavnte uformelle

kontakter.

1 EUT C 145 af 30.6.2007, s. 5.
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Den politiske gruppe The Left forelagde endvidere et @ndringsforslag (endringsforslag 2).
II. AFSTEMNING

Under afstemningen den 25. marts 2021 vedtog plenarforsamlingen kompromisa@ndringsforslaget
(eendringsforslag 3) til ovennavnte forslag til forordning. Der blev ikke vedtaget andre
@ndringsforslag. Det sdledes @&ndrede kommissionsforslag udger Parlamentets
forstebehandlingsholdning, som er indeholdt i dets lovgivningsmaessige beslutning af 25. marts

2021, jf. bilaget til denne note?.

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

séledes 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 i Kommissionens forslag. Tilfojelser
til Kommissionens tekst er fremhavet med fed skrift og kursiv. Udgéet tekst er markeret med

HI "
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BILAG
(25.3.2021)

P9 _TA(2021)0099

Generel ramme for securitisering og en specifik ramme for simpel, transparent
og standardiseret securitisering med henblik pa at bidrage til genopretningen
efter covid-19-pandemien ***1

Europa-Parlamentets lovgivningsmeessige beslutning af 25. marts 2021 om forslag til Europa-
Parlamentets og Ridets forordning om zndring af forordning (EU) 2017/2402 om en generel
ramme for securitisering og om oprettelse af en specifik ramme for simpel, transparent og
standardiseret securitisering med henblik pé at bidrage til genopretningen efter covid-19-
pandemien (COM(2020)0282 — C9-0207/2020 — 2020/0151(COD))

(Almindelig lovgivningsprocedure: ferstebehandling)

Europa-Parlamentet,
— der henviser til Kommissionens forslag til Europa-Parlamentet og Radet (COM(2020)0282),

- der henviser til artikel 294, stk. 2, og artikel 114 i traktaten om Den Europaiske Unions
funktionsmide, pa grundlag af hvilke Kommissionen har forelagt forslaget for Parlamentet
(C9-0207/2020),

— der henviser til artikel 294, stk. 3, i traktaten om Den Europaiske Unions funktionsmade,
— der henviser til udtalelse fra Den Europaiske Centralbank af 23. september 20203,

— der henviser til udtalelse fra Det Europaiske Okonomiske og Sociale Udvalg af 29. oktober
20204,

— der henviser til, at det kompetente udvalg har godkendt den forelebige aftale 1 henhold til
forretningsordenens artikel 74, stk. 4, og at Radets reprasentant ved skrivelser af 16.
december 2020 og 17. marts 2021 forpligtede sig til at godkende Parlamentets holdning, jf.
artikel 294, stk. 4, i traktaten om Den Europaiske Unions funktionsméde,

— der henviser til forretningsordenens artikel 59,
— der henviser til betenkning fra @konomi- og Valutaudvalget (A9-0215/2020),
1. vedtager nedenstdende holdning ved forstebehandling;

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

3 EUT C 377 af 9.11.2020, s. 1.
4 EUT C 10 af 11.1.2021, s. 30.
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3.  pélagger sin formand at sende Parlamentets holdning til Radet og Kommissionen samt til de
nationale parlamenter.
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P9 _TC1-COD(2020)0151

Europa-Parlamentets holdning fastlagt ved ferstebehandlingen den 25. marts 2021 med
henblik pa vedtagelse af Europa-Parlamentets og Radets Forordning (EU) 2021/... om
eendring af forordning (EU) 2017/2402 om en generel ramme for securitisering og om
oprettelse af en specifik ramme for simpel, transparent og standardiseret securitisering med
henblik pa at bidrage til genopretningen efter covid-19-krisen

(E@S-relevant tekst)

EUROPA-PARLAMENTET OG RADET FOR DEN EUROPAISKE UNION HAR —
under henvisning til traktaten om Den Europ@iske Unions funktionsmade, 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 Europaiske Centralbank®,

under henvisning til udtalelse fra Det Europaiske Gkonomiske og Sociale Udvalg®,

efter den almindelige lovgivningsprocedure’, og

5 EUT C 377 af 9.11.2020, s. 1.
6 EUT C 10 af 11.1.2021, s. 30.
7 Europa-Parlamentets holdning af 25.3.2021.
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ud fra folgende betragtninger:

(1)

)

Covid-19-krisen bergrer 1 alvorlig grad mennesker, virksomheder, sundhedssystemer og
medlemsstaternes skonomier. Kommissionen understregede i sin meddelelse af 27. maj
2020 med titlen "Et vigtigt ojeblik for Europa: Genopretning og forberedelser til den naeste
generation", at det fortsat vil vaere en udfordring at sikre likviditet og adgang til
finansiering 1 de kommende maneder. Det er derfor afgerende at stotte genopretningen fra
det alvorlige ekonomiske chok forarsaget af covid-19-pandemien ved at indfere mélrettede

@ndringer af eksisterende finansielle bestemmelser.

Det alvorlige skonomiske chok forarsaget af covid-19-pandemien og de kraevede
ekstraordinzre inddemningsforanstaltninger har vidtreekkende konsekvenser for
okonomien. Virksomheder star over for forstyrrelser i forsyningskaderne, midlertidige
lukninger og mindre eftersporgsel, mens husholdningerne er konfronteret med
arbejdsleshed og et fald i indtegterne. Offentlige myndigheder p4 EU-plan og
medlemsstatsplan har truffet vidtraekkende tiltag for at stotte husholdninger og solvente
virksomheder, sdledes at de kan modsta denne alvorlige, men midlertidige afmatning i den

gkonomiske aktivitet og den deraf folgende mangel pé likviditet.
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3) Det er vigtigt, at kreditinstitutter og investeringsselskaber ("institutter") anvender deres
kapital, hvor der er mest behov for det, og Unionens lovgivningsmassige ramme letter
dette, samtidig med at det sikres, at institutterne agerer med forsigtighed. Som supplement
til den fleksibilitet, der er fastsat i de eksisterende regler, ville méalrettede endringer af
Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) 2017/24028 sikre, at Unionens
securitiseringsramme omfatter et yderligere redskab til at fremme den ekonomiske

genopretning efter covid-19-krisen.

(4) De ekstraordinaere omstendigheder i forbindelse med covid-19-krisen og de deraf folgende
udfordringers hidtil usete omfang har udlest krav om omgéende handling for at sikre, at
institutterne er i stand til at kanalisere tilstrekkelige midler videre til virksomheder og pa
den made hjelpe dem til at afbede det skonomiske chok, der er forarsaget af covid-19-

pandemien.

8 Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) 2017/2402 af 12. december 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 (EUT L
347 af 28.12.2017, s. 35).
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(5) Covid-19-krisen risikerer at oge antallet af misligholdte eksponeringer (NPE'er) og oger
behovet for, at institutterne forvalter og tager hand om deres NPE'er. En mdde for
institutter at gore dette pd er at handle med deres NPE'er pa markedet via securitisering.
Desuden er det i den nuveerende sammenhceeng afgorende, at risiciene flyttes veek fra de
systemisk vigtige dele af det finansielle system, og at langiverne styrker deres
kapitalpositioner. Syntetisk securitisering, savel som f.eks. rejsning af ny egenkapital, er

en mdde at opnd dette pa.

(6) Securitiseringsenheder med scerligt formal (SSPE'er) bor kun oprettes i tredjelande, som
Unionen’ ikke har opfort pa EU-listen over ikkesamarbejdsvillige skattejurisdiktioner og
ajourforinger heraf (bilag 1), eller pd listen over hajrisikotredjelande, der har strategiske
mangler i deres ordning for bekcempelse af hvidvask af penge og finansiering af
terrorisme. Bilag Il om status for samarbejdet med EU vedrorende de tilsagn, der er
afgivet af samarbejdsvillige jurisdiktioner om at gennemfore principper for god
Sforvaltning pa skatteomrddet, rapporterer om status for draftelserne med visse
samarbejdende tredjelande, hvoraf nogle fastholder skadelig skattepraksis. Sadanne
dreftelser bor fore til rettidig afslutning af sadan skadelig skattepraksis for at undgd
fremtidige restriktioner vedrorende oprettelse af SSPE ’er.

Se navnlig: Rddets konklusioner af 8. november 2016 om de kriterier og den proces, der
skal fore til udarbejdelsen af en EU-liste over ikkesamarbejdsvillige skattejurisdiktioner
samt bilaget hertil (EUT C 461 af 10.12.2016, s. 2) og Rddets konklusioner om den
reviderede EU-liste over ikkesamarbejdsvillige skattejurisdiktioner samt bilagene hertil
(EUT C 66 af 26.2.2021, s. 40).
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(7

(8)

For at give de nationale myndigheder styrket mulighed for at bekcempe skatteundgdelse
bor en investor meddele de kompetente skattemyndigheder i den medlemsstat, hvor
investoren horer hjemme i skattemcessig sammenhceeng, ndr investoren skal investere i
en SSPE, der efter datoen for denne forordnings anvendelse er etableret i en
jurisdiktion, som er neevnt i bilag Il pa grund af sit skadelige skatteregime. Denne

oplysning kan bruges til at vurdere, hvorvidt investoren opndr en skattebegunstigelse.

Som papeget af Den Europeiske Tilsynsmyndighed (Den Europeiske
Banktilsynsmyndighed) ("EBA"), oprettet ved Europa-Parlamentets og Radets forordning
(EU) nr. 1093/2010', i dens udtalelse om den reguleringsmeessige behandling af
misligholdte eksponeringer!! er de risici, der er forbundet med de aktiver, der ligger til
grund for NPE-securitiseringer, ekonomisk set forskellige fra de risici, der er forbundet
med securitiseringer af ikke-misligholdte aktiver. NPE'er securitiseres med en rabat pa
deres nominelle eller udestdende vaerdi og afspejler markedets vurdering af bl.a.
sandsynligheden for, at geldsomlagningen vil generere en tilstraekkelig pengestrom og
inddrivelse af aktiver. Risikoen for investorerne er derfor, at geeldsomlcegningen ikke
genererer en tilstreekkelig pengestrom og inddrivelse af aktiver til at kunne deekke den
nettovaerdi, som NPE'erne er blevet kabt til. Investorernes faktiske tabsrisiko repraesenterer
derfor ikke portefoljens nominelle vardi, men den diskonterede vardi, dvs. prisen, som de
underliggende aktiver overfores til. Med hensyn til NPE-securitiseringer ber storrelsen af

risikotilbageholdelsen derfor beregnes pd grundlag af denne diskonterede verdi.

10 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 afgarelse
2009/78/EF (EUT L 331 af 15.12.2010, s. 12).

11

Udtalelse fra Den Europaiske Banktilsynsmyndighed til Europa-Kommissionen om den

reguleringsmaessige behandling af misligholdte eksponeringer, EBA-OP-2019-13,
offentliggjort den 23. oktober 2019.
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)

Risikotilbageholdelseskravet sikrer, at interesserne for de eksponeringsleverende
institutter, de organiserende institutter og de oprindelige langivere, der er involveret i en
securitisering, er afstemt med interesserne for investorerne. I forbindelse med
securitiseringer af ikke-misligholdte aktiver er den fremherskende interesse fra selgers
side typisk det eksponeringsleverende instituts, som ofte ogsa er den oprindelige ldngiver. I
forbindelse med NPE-securitiseringer soger eksponeringsleverende institutter imidlertid at
komme af med de misligholdte aktiver i deres balancer, da de méske ikke laengere pa
nogen made ensker at blive forbundet med dem. I sidanne tilflde har aktivernes ||
administrationsselskab en storre interesse i en gaeldsomlagning for aktiverne og i

inddrivelse af vardier.
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(10)

For finanskrisen i 2008 fulgte nogle securitiseringsaktiviteter en "originate to distribute"-
model. I denne model blev aktiver af ringe kvalitet udvalgt til securitisering til skade for
investorerne, som endte med at labe en storre risiko, end de méske havde haft til hensigt at
patage sig. Kravet om at kontrollere de langivningsstandarder, der anvendes ved
oprettelsen af securitiserede aktiver, blev indfert for at forhindre en sddan praksis i
fremtiden. I forbindelse med NPE-securitiseringer er de langivningsstandarder, der finder
anvendelse ved oprettelsen af de securitiserede aktiver, imidlertid af mindre betydning
som folge af de serlige omstendigheder, herunder kobet af disse misligholdte aktiver og
typen af securitisering. I stedet er anvendelsen af solide standarder ved udveelgelsen og
prisscetningen af eksponeringerne en vigtigere faktor med hensyn til investeringer i
NPE-securitiseringer. Det er derfor nadvendigt at @ndre kontrollen af
langivningsstandarder med henblik pé at gere det muligt for investoren at gennemfore en
due diligence-undersogelse af de misligholdte aktivers kvalitet og resultater med henblik
pa at treeffe en fornuftig og velinformeret investeringsbeslutning, samtidig med at det
sikres, at undtagelsen ikke bliver misbrugt. For sd vidt angdar NPE-securitisering bor de
kompetente myndigheder derfor kontrollere, at der anvendes solide standarder for

udveelgelse og prisscetning af eksponeringerne.
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(11)

(12)

I Syntetisk securitisering indebarer en overforsel af kreditrisikoen ved et st lan, typisk
lan til store virksomheder eller lan til sma og mellemstore virksomheder (SMV'er), ved
hjelp af en aftale om kreditrisikoafdeekning, hvor det eksponeringsleverende institut keber
kreditrisikoafdaekning hos investoren. Sddan kreditrisikoafdaekning opnés ved brug af
finansielle garantier eller kreditderivater, mens ejerskabet til aktiverne forbliver hos det
eksponeringsleverende institut, og den overfores ikke til en SSPE, sdledes som det er
tilfeldet med traditionelle securitiseringer. Det eksponeringsleverende institut forpligter
sig som afdaekningskeber til at betale en kreditrisikoafdeekningspreemie, som genererer
investorernes afkast. Investoren forpligter sig som keber af risiko omvendst til en naermere
angivet kreditrisikoafdekningsbetaling, nar en pa forhand fastsat kreditbegivenhed

indtraeffer.

Den overordnede kompleksitet af securitiseringsstrukturerne og de dermed forbundne risici
ber begranses pa passende vis, og de eksponeringsleverende institutter ber ikke have
nogen reguleringsmassige incitamenter, som ville fa dem til at foretraekke syntetiske
securitiseringer frem for traditionelle securitiseringer. Kravene til simple, transparente og
standardiserede (STS) balanceforte I securitiseringer ber derfor i hej grad vere
overensstemmende med STS-kriterierne for traditionelle securitiseringer med egentligt

salg.
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(13) Der er imidlertid visse krav til traditionelle STS-securitiseringer, som ikke er
hensigtsmeessige for balanceforte STS-securitiseringer som folge af iboende forskelle
mellem de to typer securitisering, navnlig fordi der i1 forbindelse med syntetiske
securitiseringer opnas risikooverforsel via en aftale om kreditrisikoafdeekning i stedet for et
salg af de underliggende aktiver. Derfor ber STS-kriterierne tilpasses, hvor det er
nedvendigt, for at tage hensyn til disse forskelle. Det er desuden nedvendigt at indfere en
reekke nye krav, der er specifikke for syntetiske securitiseringer, for at sikre, at STS-
rammen kun er rettet mod balanceferte syntetiske securitiseringer, og at aftalen om
kreditrisikoafdeekning er struktureret med henblik pa at afdekke bade det
eksponeringsleverende instituts og investorens position pa passende vis. Denne nye raekke
krav ber tage sigte pé at tage hdnd om modpartskreditrisikoen for bade det

eksponeringsleverende institut og investoren.
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(14)

(15)

Genstanden for en kreditrisikooverforsel ber vare eksponeringer, der hidrerer fra eller
kebes af et EU-reguleret institut inden for dets hovedudlansaktivitet, og som er opfort pa
dets balance eller, hvis der er tale om en koncernstruktur, pa den konsoliderede balance pa
datoen for transaktionens afslutning. Dette krav om, at det eksponeringsleverende institut
skal besidde de securitiserede eksponeringer pa balancen, ber udelukke securitiseringer

med arbitrage fra anvendelsesomradet for STS-maerket.

Det er vigtigt, at interesserne for de eksponeringsleverende institutter, de organiserende
institutter og de oprindelige langivere, der er involveret i en securitisering, er afstemt
med hinanden. Kravet om risikotilbageholdelse fastsat i forordning (EU) 2017/2402, som
geelder for alle former for securitiseringer, bidrager til at afstemme disse interesser. Et
sdadant krav bor ogsd geelde for balanceforte STS-securitiseringer. Det
eksponeringsleverende institut, det organiserende institut eller den oprindelige lingiver
bor som minimum lobende tilbageholde en veesentlig nettookonomisk interesse pd
mindst 5 % af securitiseringen. Hojere risikotilbageholdelsesprocenter kunne veere

berettigede og er allerede set forekomme pd markedet.
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(16)

(17)

Det eksponeringsleverende institut ber sikre, at det ikke afdeekker den samme kreditrisiko
mere end én gang ved at opna kreditrisikoafdekning, ud over den kreditrisikoafdekning,
som den balanceforte STS-securitisering yder. For at sikre, at aftalen om
kreditrisikoafdekning er robust, ber den opfylde de krav til kreditrisikoreduktion, der er
fastsat i artikel 249 i Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 575/201312, og
som institutter skal opfylde for at kunne foretage en vesentlig risikooverforsel ved hjelp af

en syntetisk securitisering.

Balanceforte STS-securitiseringer kunne omfatte ikkesekventielle afdrag for at undga
uforholdsmcessigt store omkostninger til afdeekning af de underliggende eksponeringer
og portefoljens udvikling. Visse udviklingsrelaterede heendelser bor bestemme
anvendelsen af sekventielle afdrag for at sikre, at trancher, der yder
kreditrisikoafdcekning, ikke allerede er afdraget, ndr der opstar betydelige tab ved
transaktionens afslutning, og dermed sikre, at veesentlig risikooverforsel ikke

undermineres.

12 Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 575/2013 af 26. juni 2013 om
tilsynsmaessige krav til kreditinstitutter og investeringsselskaber og om @ndring af forordning
(EU) nr. 648/2012 (EUT L 176 af 27.6.2013, s. 1).
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(18)

(19)

For at undgé konflikter mellem det eksponeringsleverende institut og investoren og for at
sikre retssikkerhed med hensyn til anvendelsesomréadet for den kreditrisikoafdaekning, der
er kobt vedrerende underliggende eksponeringer, ber en sddan kreditrisikoafdekning
henvise til klart identificerede referenceforpligtelser, der giver anledning til de
underliggende eksponeringer, for klart identificerede enheder eller lantagere. De
referenceforpligtelser, der geelder for den kebte kreditrisikoafdekning, ber derfor vaere
klart identificeret til enhver tid via et referenceregister og holdes ajourfort. Dette krav ber
ogsé indga som en indirekte del af det kriterium, der definerer den balancefore STS-

securitisering og udelukker securitisering med arbitrage fra STS-rammen.

Kreditbegivenheder, der udleser betalinger 1 henhold til aftalen om kreditrisikoafdekning,
ber som minimum omfatte dem, der er omhandlet i tredje del, afsnit I1, kapitel 4, i
forordning (EU) nr. 575/2013. Saddanne begivenheder er velkendte og genkendelige fra et
markedsperspektiv og ber tjene til at sikre sammenhang med tilsynsrammen.
Kreditlempelser, som bestér af indremmelser over for en lantager, som oplever eller inden
for neer fremtid vil opleve vanskeligheder med at overholde sine finansielle forpligtelser,

ber ikke veere til hinder for udlesning af kreditbegivenheden. I
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(20)

Det eksponeringsleverende instituts ret til som afdekningskeber at modtage rettidige
betalinger pa faktiske tab ber afdekkes pa passende vis. Transaktionsdokumentationen ber
derfor foreskrive en fornuftig og gennemsigtig afregningsproces til bestemmelse af
faktiske tab i referenceportefoljen for at forhindre, at det eksponeringsleverende institut
bliver underbetalt. Fastleeggelse af tabene kunne vere en langvarig proces, og for at sikre
rettidige betalinger til det eksponeringsleverende institut ber der foretages forelobige
betalinger senest seks maneder efter kreditbegivenhedens indtraeden. Desuden ber der vaere
en mekanisme til endelig justering for at sikre, at forelobige betalinger dakker faktiske tab,
og forhindre disse midlertidige tab i at medfere overbetaling, hvilket ville vere til skade
for investorerne. Mekanismen til afregning af tab ber ogsa klart angive den maksimale
forlengelsesperiode, der ber gelde for omlegningsprocessen for disse eksponeringer, og
en sddan forleengelsesperiode ber ikke vare lengere end to &r. Denne mekanisme til
afregning af tab ber sikre, at kreditrisikoafdekningsaftalen er effektiv set ud fra det
eksponeringsleverende instituts perspektiv og give investorerne retssikkerhed pd datoen for
opheret af deres forpligtelse til at foretage betalinger og derfor bidrager til et

velfungerende marked.
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1)

(22)

At have en tredjepartskontrolagent er en udbredt markedspraksis, der eger retssikkerheden
for alle involverede parter 1 en transaktion og dermed mindsker sandsynligheden for tvister
og retssager, der kan opstd som felge af tabstildelingsprocessen. For at forbedre soliditeten
af transaktionens mekanisme til afregning af tab ber der udpeges en
tredjepartskontrolagent til at foretage en gennemgang af rigtigheden og ngjagtigheden af

visse aspekter af kreditrisikoafdeekningen, nar en kreditbegivenhed er blevet udlost.

Kreditrisikoafdekningspreemier ber kun athaenge af den afdekkede tranches udestdende
storrelse og kreditrisiko. Ikke-betingede praemier ber ikke tillades i forbindelse med
balanceforte STS-securitiseringer, da de kan anvendes til at undergrave den effektive
risikooverforsel fra det eksponeringsleverende institut til keberen af risiko. Andre
ordninger, saisom forudgaende premiebetalinger, rabatordninger eller for komplekse

premiestrukturer, ber ogsé forbydes for balanceferte STS-securitiseringer.
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(23)

For at sikre kreditrisikoafdeekningens stabilitet og kontinuitet ber det kun vaere muligt at
bringe en balancefort I STS-securitisering til opher for tid under visse begraensede, klart
afgreensede omstaendigheder. Selv om udstederen ber have ret til at afslutte
kreditrisikoafdaekningen tidligt, nér visse nermere angivne reguleringsmaessige
begivenheder indtreffer, ber disse begivenheder omfatte faktiske endringer i lovgivning
eller beskatning, der ikke med rimelighed kunne forventes pa tidspunktet for
transaktionens indgéelse, og som har en vesentlig negativ indvirkning pa det
eksponeringsleverende instituts kapitalbehov eller gkonomien i transaktionen i forhold til
parternes forventninger pa det tidspunkt. Balanceforte I STS-securitiseringer ber ikke
indeholde komplekse call-klausuler for det eksponeringsleverende institut, navnlig meget
kortfristede time calls med det formal midlertidigt at &ndre reprasentationen af deres

kapitalposition i individuelle tilfalde.
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(24)

Syntetisk mer-spread forekommer ofte i visse typer transaktioner og er en nyttig
mekanisme for bade investorer og eksponeringsleverende institutter med henblik pa at
reducere omkostningerne til henholdsvis kreditrisikoafdaekningen og eksponeringen over
for risici. I denne forbindelse er syntetisk mer-spread meget vigtig for en raekke specifikke
detailaktivklasser, sésom SMV'er og forbrugslan, som udviser bade hgjere afkast og
kredittab end andre aktivklasser, og for hvilke de securitiserede eksponeringer genererer
mer-spread for at dekke disse tab. Hvis der imidlertid er for stor mangde syntetisk mer-
spread, der er efterstillet investors position, er det muligt, at der ikke er noget realistisk
scenarie, 1 hvilket investoren i securitiseringspositionerne vil opleve nogen tab, hvilket
resulterer 1, at der ikke sker en effektiv risikooverforsel. For at afbade de tilsynsmassige
betenkeligheder og yderligere standardisere dette strukturelle traek er det vigtigt at
fastsatte strenge kriterier for balanceforte I STS-securitiseringer og sikre fuld

fremlaggelse af oplysninger om anvendelsen af syntetisk mer-spread.
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(25)

Kun kreditrisikoafdeekningsaftaler af hej kvalitet ber kunne anerkendes til at anvende
balanceforte I STS-securitiseringer. Ufinansieret kreditrisikoafdekning ber sikres ved at
begranse anvendelsesomradet for de udbydere af kreditrisikoafdekning, der kan
anerkendes, til de enheder, der er anerkendte udbydere i overensstemmelse med forordning
(EU) nr. 575/2013, og som er anerkendt som modparter med en risikovagt pad 0 % i
overensstemmelse med tredje del, afsnit 11, kapitel 2, i nevnte forordning. I tilfeelde af
finansieret kreditrisikoafdeekning ber det eksponeringsleverende institut som
afdekningsudbyder og investorerne som salgere af beskyttelse have adgang til
sikkerhedsstillelse af hej kvalitet, som ber henvise til sikkerhedsstillelse i en hvilken som
helst form, der kan tillegges en risikovagt pd 0 % 1 henhold til I tredje del, afsnit 11,
kapitel 2, i forordning (EU) nr. 575/2013, forudsat at der treeffes passende indskuds- eller
deponeringsordninger. Nar sikkerhedsstillelsen er i form af kontanter, ber den enten
opbevares af et tredjepartskreditinstitut eller deponeres hos afdekningskeberen, forudsat at

begge er omfattet af et minimumskrav til kreditkvalitetssituationen.
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(26) Medlemsstaterne ber udpege de kompetente myndigheder med ansvar for at fore tilsyn
med de krav, som I syntetisk securitisering skal opfylde for at kunne vare omfattet af
STS-betegnelsen. Den kompetente myndighed kan vare den samme som den, der er
udpeget til at fore tilsyn med, at eksponeringsleverende institutter, organiserende institutter
og SSPE'er overholder de krav, som traditionelle securitiseringer skal opfylde for at opné
STS-betegnelsen. Ligesom for traditionelle securitiseringer kan den kompetente
myndighed veare forskellig fra den kompetente myndighed, der har ansvaret for at fore
tilsyn med, at de eksponeringsleverende institutter, oprindelige l&ngivere, SSPE'er,
organiserende institutter og investorer overholder de tilsynsmeessige forpligtelser, der er
fastsat 1 artikel 5-9 1 forordning (EU) 2017/2402, hvis overholdelse specifikt blev
overdraget til de kompetente myndigheder, der er ansvarlige for tilsynet med de relevante

finansielle institutioner, pa grund af disse forpligtelsers tilsynsmassige dimension

27) For at undga negative konsekvenser for den finansielle stabilitet bor indforelsen af en
specifik ramme for balancefort STS-securitisering ledsages af et passende
makroprudentielt tilsyn. Navnlig bor Det Europceiske Udvalg for Systemiske Risici
(ESRB), oprettet ved Europa-Parlamentets og Rddets forordning (EU) nr. 1092/2010%,
overvdge de makroprudentielle risici, der er forbundet med syntetisk securitisering, og
vurdere, om de i tilstreekkelig grad er flyttet fra den systemiske del af det finansielle

system.

13 Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) nr. 1092/2010 af 24. november 2010 om
makrotilsyn pd EU-plan med det finansielle system og om oprettelse af et europaeisk udvalg
for systemiske risici (EUT L 331 af 15.12.2010, s. 1).
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(28)

EBA bor med henblik pa at indarbejde beeredygtighedsrelaterede krav om
gennemsigtighed i forordning (EU) 2017/2402 gives mandat til i tecet samarbejde med
Den Europceiske Tilsynsmyndighed (Den Europceiske Veerdipapir- og
Markedstilsynsmyndighed) (ESMA), oprettet ved Europa-Parlamentets og Rddets
forordning (EU) nr. 1095/2010"%, og Den Europceiske Tilsynsmyndighed (Den
Europceiske Tilsynsmyndighed for Forsikrings- og Arbejdsmarkedspensionsordninger)
(EIOPA), oprettet ved Europa-Parlamentets og Rddets forordning (EU) nr. 1094/2010%,
at offentliggore en rapport om udvikling af en specifik ramme for ""beeredygtig
securitisering'’. Rapporten bor navnlig omfatte en behorig vurdering af indforelsen af
beeredygtighedsfaktorer, gennemforelsen af forholdsmcessige krav om fremloeggelse af
oplysninger og due diligence, indhold, metoder og preesentation af oplysninger i relation
til miljomcessige, sociale og ledelsesrelaterede negative indvirkninger og eventuelle
potentielle virkninger for den finansielle stabilitet og for opskaleringen af Unionens
securitiseringsmarked og for bankernes udlianskapacitet. Kommissionen bor pd
grundlag af rapporten foreleegge Europa-Parlamentet og Radet en rapport om
oprettelsen af en specifik ramme for beeredygtig securitisering, eventuelt ledsaget af et

lovgivningsforslag.

14

15

Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) nr. 1095/2010 af 24. november 2010 om
oprettelse af en europaisk tilsynsmyndighed (Den Europaiske Veardipapir-

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).
Europa-Parlamentets og Rédets 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 oph@velse af Kommissionens afgerelse 2009/79/EF (EUT L 331 af
15.12.2010, s. 48).

7370/21 bmc/he 23

GIP.2 DA



(29)

Oplysning til investorer om integrationen af beeredygtighedsrisici og hensynet til
negative beeredygtighedsvirkninger af investeringsbeslutninger er ikke tilstreekkeligt
udviklet, fordi en sddan oplysning endnu ikke er underlagt harmoniserede krav. I
henhold til Europa-Parlamentets og Rddets forordning (EU) 2019/2088'° er producenter
af finansielle produkter og finansielle rdadgivere af slutinvestorer forpligtet til at tage
hensyn til investeringsbeslutningers vigtigste negative indvirkninger pd
beeredygtighedsfaktorer og til at oplyse om, hvordan deres due diligence-politikker tager
hensyn til disse negative virkninger. Oplysningen om negative beeredygtighedsvirkninger
ledsages af reguleringsmeessige tekniske standarder, som EBA, ESMA og EIOPA
(samlet "De Europceiske Tilsynsmyndigheder”) udarbejder i feellesskab om indholdet af,
metodologien for og preesentationen af de relevante oplysninger, der skal offentliggores i
henhold til forordning (EU) 2019/2088. Eksponeringsleverende institutter for STS-
securitiseringer bor ogsd have mulighed for at fremleegge specifikke oplysninger om
hensynet til negative indvirkninger pd beeredygtighedsfaktorer med scerlig veegt pd
klimavirkninger og andre miljomcessige, sociale og ledelsesmcessige virkninger. For at
harmonisere fremleeggelsen af oplysninger og sikre overensstemmelse mellem
forordning (EU) 2019/2088 og forordning (EU) 2017/2402 bor De Europceiske
Tilsynsmyndigheders Feelles Udvalg udarbejde reguleringsmeessige tekniske standarder,
der sd vidt muligt bygger pd deres arbejde inden for rammerne af forordning (EU)
2019/2088, med de nodvendige og relevante tilpasninger til de specifikke forhold, der gor

sig geeldende for securitiseringer.

16

Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) 2019/2088 af 27. november 2019 om
beeredygtighedsrelaterede oplysninger i sektoren for finansielle tienesteydelser (EUT L 317
af 9.12.2019, s. 1).
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(30)

(1)

(32)

Malene for denne forordning, nemlig at udvide STS-securitiseringsrammen til at omfatte
I syntetisk securitisering og at fjerne reguleringsmaessige hindringer for securitisering af
NPE'er med henblik pé at ege udlanskapaciteterne yderligere uden at saenke de
tilsynsmaessige standarder for bankernes langivning, kan ikke i tilstreekkelig grad opfyldes
af medlemsstaterne, men kan pa grund af deres omfang eller virkning bedre nas pa EU-
plan; Unionen kan derfor vedtage foranstaltninger i overensstemmelse med
narhedsprincippet, jf. artikel 5 1 traktaten om Den Europeiske Union. I overensstemmelse
med proportionalitetsprincippet, jf. neevnte artikel, gir denne forordning ikke videre, end

hvad der er nedvendigt for at na disse mal.
Forordning (EU) 2017/2402 ber derfor @&ndres 1 overensstemmelse hermed.

Pa grund af behovet for at indfere malrettede foranstaltninger til stotte for ekonomisk
genopretning som folge af covid-19-krisen, ber denne forordning traede i kraft hurtigst

muligt pa tredjedagen efter dens offentliggerelse i Den Europceiske Unions Tidende —

VEDTAGET DENNE FORORDNING:
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Artikel 1
Andring af forordning (EU) 2017/2402

I forordning (EU) 2017/2402 foretages folgende @ndringer:

1)

I artikel 2 tilfojes folgende numre:

"24) "misligholdte eksponeringer" eller "NPE'er": en eksponering, der opfylder en hvilken

25)

26)

som helst af betingelserne fastsat 1 artikel 47a, stk. 3, 1 forordning (EU) nr. 575/2013

" NPE-securitisering": en securitisering, der understottes af en pulje af misligholdte
eksponeringer, hvis nominelle verdi udger mindst 90 % af puljens nominelle verdi
pa tidspunktet for indgéelsen og pd ethvert senere tidspunkt, hvor aktiver tilfojes
eller fjernes fra den underliggende pulje pa grund af genopfyldning eller

omstrukturering eller af andre relevante grunde

"aftale om kreditrisikoafdekning": en aftale indgéet mellem det
eksponeringsleverende institut og investoren om at overfore kreditrisikoen ved
securitiserede eksponeringer fra det eksponeringsleverende institut til investoren ved
hjaelp af kreditderivater ellerl garantier, hvorved det eksponeringsleverende institut
forpligter sig til at betale et belab, betegnet som en kreditrisikoafdekningspraemie, til
investoren, og investoren forpligter sig til at betale et belab, betegnet som en
kreditrisikoafdaekningsbetaling, til det eksponeringsleverende institut, i tilfelde af, at
en af de kontraktligt definerede kreditbegivenheder indtreffer
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27)

28)

29)

30)

"kreditrisikoafdeekningspraemie": det belab, som det eksponeringsleverende institut
har forpligtet sig til at betale til investoren 1 henhold til aftalen om
kreditrisikoafdekning for den kreditrisikoafdeekning, som investoren har givet

tilsagn om

"kreditrisikoafdaekningsbetaling": det belgb, som investoren har forpligtet sig til at
betale til det eksponeringsleverende institut i henhold til aftalen om
kreditrisikoafdekning, hvis en kreditbegivenhed i henhold til aftalen om
kreditrisikoafdeekning indtraeffer

"syntetisk mer-spread": det belab, som i henhold til dokumentationen for en
syntetisk securitisering kontraktligt er afsat af det eksponeringsleverende institut til
at atbede tab 1 de securitiserede eksponeringer, som kan opstd inden udlebet af

transaktionens restlobetid

"beeredygtighedsfaktorer”: beeredygtighedsfaktorer som defineret i artikel 2, nr.
24), i Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) 2019/2088*
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31) '"ikkerefunderbar prisrabat": differencen mellem eksponeringernes udestiende
saldo i den underliggende pulje og den pris, til hvilken det eksponeringsleverende
institut scelger disse eksponeringer til SSPE'en, hvor hverken det
eksponeringsleverende institut eller den oprindelige langiver fir denne difference

refunderet.

* Europa-Parlamentets og Rddets forordning (EU) 2019/2088 af 27. november 2019
om beeredygtighedsrelaterede oplysninger i sektoren for finansielle tjienesteydelser

(EUTL 317 af 9.12.2019, s. 1)."”
2) I artikel 4 foretages folgende cendringer:
a)  Litra a) affattes sdledes:

"a) tredjelandet er opfort som et hajrisikotredjeland med strategiske mangler i
sin ordning for bekcempelse af hvidvask af penge og finansiering af
terrorisme, jf. artikel 9 i Europa-Parlamentets og Rddets direktiv

2015/849/EU*

* Europa-Parlamentets og Radets direktiv (EU) 2015/849 af 20. maj 2015 om
forebyggende foranstaltninger mod anvendelse af det finansielle system til
hvidvask af penge eller finansiering af terrorisme, om cendring af Europa-
Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 648/2012 og om ophcevelse af
Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2005/60/EF samt Kommissionens
direktiv 2006/70/EF (EUT L 141 af 5.6.2015, s. 73)."
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b)

Folgende litra indscettes:

"aa) tredjelandet er opfort i bilag I til EU-listen over ikkesamarbejdsvillige

skattejurisdiktioner."
Folgende stykke tilfojes:

""For en SSPE, der, efter den ...[ datoen for denne cendringsforordnings
anvendelse], er etableret i en jurisdiktion, som er ncevnt i bilag Il pd grund af sit
skadelige skatteregime, skal investoren meddele investeringen i veerdipapirer
udstedt af den pagceeldende SSPE til den kompetente myndighed i den medlemsstat,

hvor investoren horer hjemme i skattemcessig sammenhceng."
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3) 1 artikel 5, stk. 1, tilfojes folgende litra:

"f) I forbindelse med misligholdte eksponeringer anvendes solide standarder for

udveelgelse og prisscetning af eksponeringerne."”
4) I artikel 6 foretages folgende @ndringer:
a) Istk. 1 tilfejes folgende afsnit:

"Ved malingen af den veesentlige nettookonomiske interesse skal tilbageholderen
tage hensyn til eventuelle gebyrer, der i praksis kan anvendes til at reducere den

effektive veesentlige nettookonomiske interesse.

[ tilfzelde af traditionelle NPE-securitiseringer kan kravet i dette stykke ogsa
opfyldes af administrationsselskabet, forudsat at administrationsselskabet kan
pavise, at det har ekspertise i at administrere eksponeringer af samme art som de
securitiserede eksponeringer, og at det har etableret veldokumenterede og
Jfyldestgorende politikker, procedurer og risikostyringskontroller vedrorende

administrationen af eksponeringer."

7370/21 bmc/he 30
GIP.2 DA



b)

Folgende stykke indszattes:

"3a.

Uanset stk. 3 I ma der, nar der er tale om NPE-securitiseringer, hAvor der er
aftalt en ikkerefunderbar prisrabat, ikke tilbageholdes en vaesentlig
nettoskonomisk interesse med henblik pa naevnte stykke pa mindre end 5 % af
summen af nettovaerdien af de securitiserede eksponeringer, der kan betegnes
som misligholdte eksponeringer samt i givet fald den nominelle veerdi af

eventuelle ikke-misligholdte securitiserede eksponeringer.

Nettoverdien af en misligholdt eksponering beregnes ved at treekke den
ikkerefunderbare prisrabat, der er aftalt for den enkelte securitiserede
eksponering pa tidspunktet for indgdelsen, eller i givet fald den relevante
andel af den ikkerefunderbare prisrabat, der er aftalt for puljen af
underliggende eksponeringer, pa tidspunktet for indgaelsen, fra
eksponeringens nominelle verdi eller, hvor det er relevant, dens udestdende
veerdi pa tidspunktet for indgdelsen. Med henblik pa at fastscette
nettoveerdien af de securitiserede misligholdte eksponeringer kan den
ikkerefunderbare prisrabat desuden omfatte differencen mellem den
nominelle veerdi af trancherne i den NPE-securitisering, som det
eksponeringsleverende institut har garanteret med henblik pad efterfolgende
salg, og den pris, til hvilken disse trancher forste gang scelges til utilknyttede

tredjeparter.”
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¢) Istk. 7 foretages folgende cendringer:
i) 1 forste afsnit tilfojes folgende litraer:

"f)  de ncermere regler for risikotilbageholdelse i henhold til stk. 3 og 3a i

forbindelse med NPE-securitiseringer

g)  indvirkningen af gebyrer betalt til tilbageholderen pd den effektive

veesentlige nettookonomiske interesse, jf. stk. 1."
ii)  Andet afsnit affattes sdledes:

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

cendringsforordnings ikrafttreeden]."

5) I artikel 9, stk. 1, tilfgjes folgende afsnit:
"Uanset forste afsnit skal der for sd vidt angdr underliggende eksponeringer, der var
misligholdte eksponeringer pé det tidspunkt, hvor det eksponeringsleverende institut kebte
dem af den relevante tredjepart, anvendes solide standarder ved udveelgelsen og
prisscetningen af disse eksponeringer."
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6) Artikel 18, litra a), affattes séledes:
"a) securitiseringen opfylder alle kravene fastsat i dette kapitels afdeling 1, 2 eller 2a, og

ESMA er blevet underrettet i henhold til artikel 27, stk. 1, og".

7) Overskriften pé afdeling 2 1 kapitel 4 affattes séledes:
“Krav til simpel, transparent og standardiseret traditionel securitisering, der ikke er
ABCP”.
8) I artikel 19 foretages folgende @ndringer:
a)  Overskriften til artiklen affattes saledes:
"Simpel, transparent og standardiseret traditionel securitisering, der ikke er ABCP".
b)  Stk. 1 affattes saledes:

"l1.  Traditionelle securitiseringer, undtagen ABCP-programmer og ABCP-
transaktioner, som opfylder de krav, der er fastsat i artikel 20, 21 og 22, anses
for at veere STS."

9) 1 artikel 22 foretages folgende cendringer:
a) I stk 4 tilfojes folgende afsnit:

"Uanset forste afsnit kan de eksponeringsleverende institutter fra den 1. juni 2021

beslutte at offentliggore tilgeengelige oplysninger vedrorende de vigtigste negative

indvirkninger af de aktiver, der finansieres af de underliggende eksponeringer, pd
beeredygtighedsfaktorerne."”
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b)  Folgende stykke tilfojes:

6. Senest den ... [tre maneder efter datoen for denne cendringsforordnings
ikrafttreeden] udarbejder ESA'erne gennem De Europceiske
Tilsynsmyndigheders Feelles Udvalg udkast til reguleringsmcessige tekniske
standarder i overensstemmelse med artikel 10-14 i forordning (EU) nr.
1093/2010, (EU) nr. 1094/2010 og (EU) nr. 1095/2010 med hensyn til
indholdet af, metodologien for og preesentationen af de oplysninger, der er
omhandlet i ncerveerende artikels stk. 4, andet afsnit, for sd vidt angdr
beeredygtighedsindikatorerne i forhold til negative indvirkninger pa klimaet

og andre miljomcessige, sociale og ledelsesrelaterede negative indvirkninger.

De pdgeeldende udkast til reguleringsmcessige tekniske standarder omhandlet
i forste afsnit skal i givet fald afspejle eller treekke pd de reguleringsmeessige
tekniske standarder, der er udarbejdet i henhold til med ESA'ernes mandat i
forordning (EU) 2019/2088, navnlig i dennes artikel 2a og artikel 4, stk. 6 og
7.
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Kommissionen tillcegges befajelser til at supplere nceerveerende forordning
ved at vedtage de i forste afsnit omhandlede reguleringsmcessige tekniske
standarder i overensstemmelse med artikel 10-14 i forordning (EU)

nr. 1093/2010, (EU) nr. 1094/2010 og (EU) nr. 1095/2010."

10) Folgende afdeling indsattes:

"AFDELING 2A

Krav til simple, transparente og standardiserede balanceforte securitiseringer

Artikel 26a

Simpel, transparent og standardiseret balancefort securitisering

1. Syntetiske securitiseringer, der opfylder kravene i artikel 26b-26e, anses for at veere
balanceforte STS-securitiseringer.

2. EBA kan i nzrt samarbejde med ESMA og EIOPA og i henhold til artikel 16 i
forordning (EU) nr. 1093/2010 vedtage retningslinjer for og anbefalinger til en
harmoniseret fortolkning og anvendelse af kravene 1 nervaerende forordnings artikel
26b-26e.
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Artikel 26b
Krav til simpelhed

Et eksponeringsleverende institut skal vare en enhed, der er godkendt eller har

tilladelse 1 Unionen.

Et eksponeringsleverende institut, der erhverver en tredjeparts eksponeringer for
egen regning og derefter securitiserer dem, skal pa disse eksponeringer anvende
politikker med hensyn til kredit, indsamling, geeldsomlagning og servicering, som
ikke er mindre strenge end dem, som det eksponeringsleverende institut anvender for

sammenlignelige eksponeringer, der ikke er erhvervet.

De underliggende eksponeringer skal indgas som en del af det

eksponeringsleverende instituts hovedaktivitet.

Ved transaktionens afslutning skal de underliggende eksponeringer vare opfert pa
balancen hos det eksponeringsleverende institut eller hos en enhed, der tilherer

samme koncern, som det eksponeringsleverende institut.
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Med henblik pa dette stykke er en koncern en af folgende:

a)  en gruppe af juridiske enheder, der er underlagt konsolideringsregler i
overensstemmelse med forste del, afsnit II, kapitel 2, 1 forordning (EU) nr.

575/2013
b)  en koncern som defineret i artikel 212, stk. 1, litra ¢), i direktiv 2009/138/EF.

Det eksponeringsleverende institut ma ikke afdeekke sin eksponering mod den
kreditrisiko, der er forbundet med securitiseringens underliggende eksponeringer, ud

over den afdecekning, der er opndet gennem kreditafdecekningsaftalen.

Aftalen om kreditrisikoafdaekning skal overholde de regler for kreditrisikoreduktion,
der er fastsat i artikel 249 i forordning (EU) nr. 2013/575, eller, hvis navnte artikel
ikke finder anvendelse, med krav, der ikke er mindre strenge end kravene fastsat i

navnte artikel.

Det eksponeringsleverende institut skal fremlaegge erkleringer og garantier for, at

folgende krav er opfyldt:
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b)

d)

det eksponeringsleverende institut eller en enhed i den koncern, som det
eksponeringsleverende institut tilherer, har fuld juridisk og gyldig rettighed til

de underliggende eksponeringer og de dertil knyttede accessoriske rettigheder

hvis udstederen er et kreditinstitut som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 1), 1
forordning (EU) nr. 575/2013 eller et forsikringsselskab som defineret i artikel
13, nr. 1), 1 direktiv 2009/138/EF, bevarer det eksponeringsleverende institut
eller en enhed, som er omfattet af tilsynet pa konsolideret niveau,

kreditrisikoen for de underliggende eksponeringer pa dennes balance

hver underliggende eksponering opfylder pa den dato, hvor den medtages i den
securitiserede portefolje, anerkendelseskriterierne og alle betingelserne, bortset
fra forekomsten af en kreditbegivenhed som omhandlet i artikel 26e, for en
kreditrisikoafdaekningsbetaling i overensstemmelse med

kreditafdcekningsaftalen indeholdt i securitiseringsdokumentationen

efter det eksponeringsleverende instituts bedste overbevisning, indeholder
aftalen for hver underliggende eksponering en juridisk, gyldig og bindende
forpligtelse, som kan handhaves, for lantageren til at betale de pengebeleb, der

er anfort 1 den pagaeldende kontrakt
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g)

h)

de underliggende eksponeringer er i overensstemmelse med bevillingskriterier,
som ikke er mindre strenge end de standardbevillingskriterier, som udstederen

anvender pa tilsvarende eksponeringer, som ikke er securitiserede

efter det eksponeringsleverende instituts bedste overbevisning, overtraeder
ingen af lantagerne i vesentlig grad eller misligholder deres forpligtelser for sa
vidt angar en underliggende eksponering pa den dato, hvor den underliggende

eksponering medtages 1 den securitiserede portefolje

efter det eksponeringsleverende instituts bedste overbevisning, indeholder
transaktionsdokumentationen ikke forkerte oplysninger om detaljerne

vedrorende de underliggende eksponeringer

ved transaktionens afslutning, eller nér en underliggende eksponering medtages
i den securitiserede portefolje, er kontrakten mellem lantageren og den
oprindelige l&ngiver i relation til den underliggende eksponering ikke blevet
@ndret pa en sadan made, at handheavelsen eller inddrivelsen i forhold til den

pageldende underliggende eksponering er blevet pavirket.
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Underliggende eksponeringer skal opfylde pa forhind fastsatte, klare og
veldokumenterede kriterier, som ikke tillader aktiv portefeljeforvaltning af nevnte

eksponeringer pa et skansmaessigt grundlag.

I forbindelse med dette stykke betragtes udskiftning af I eksponeringer, der er i
modstrid med erklaeringer eller garantier, eller, hvis securitiseringen omfatter en
genopfyldningsperiode, tilfojelse af eksponeringer, der opfylder de fastlagte
betingelser for genopfyldning, ikke som aktiv portefoljeforvaltning.

Enhver eksponering, der tilfgjes efter transaktionens afslutningsdato, skal opfylde
anerkendelseskriterier, som ikke er mindre strenge end dem, der blev anvendt ved

den forste udvelgelse af de underliggende eksponeringer.

En underliggende eksponering kan fjernes fra transaktionen, hvis denne

underliggende eksponering:

a)  er fuldt ud tilbagebetalt eller p4 anden made udlebet

7370/21

bmc/he

GIP.2 DA

40



b) er blevet ath@ndet som led i det eksponeringsleverende instituts normale
virksomhed, forudsat at en sddan athandelse ikke udger implicit stotte som

omhandlet i artikel 250 i1 forordning (EU) nr. 575/2013

c) er genstand for en &ndring, der ikke er kreditdrevet, sdsom refinansiering eller
omlaegning af gaeld, og som finder sted i forbindelse med den normale

servicering af den underliggende eksponering, eller

d) ikke opfyldte anerkendelseskriterierne pa det tidspunkt, hvor den blev medtaget

i transaktionen.

Securitiseringen skal sikres ved en pulje af underliggende eksponeringer, som er
homogene med hensyn til aktivtype, idet der tages hensyn til de serlige
karakteristika, der er forbundet med aktivtypens pengestremme, herunder deres
karakteristika med hensyn til kontrakter, kreditrisiko og forudbetaling. En pulje af

underliggende eksponeringer ma kun omfatte én aktivtype.

De underliggende eksponeringer omhandlet i forste afsnit skal indeholde
forpligtelser, der er kontraktmassigt bindende, og som kan hdndhaves med fuld

regresret over for lantagerne og, hvor det er relevant, garanterne.
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10.

De underliggende eksponeringer omhandlet i forste afsnit er forbundet med fastsatte
periodiske betalingsstramme, hvis afdrag belobsmaessigt kan variere, og som er
betalinger vedrerende leje, hovedstol eller renter, eller som er relateret til eventuelle
andre rettigheder til at modtage indkomst fra aktiver, som understetter sddanne
betalinger. De underliggende eksponeringer kan ogsa generere indtegter fra salget af

finansierede eller leasede aktiver.

De underliggende eksponeringer omhandlet 1 dette stykkes forste afsnit ma ikke
omfatte veerdipapirer som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 44), i direktiv 2014/65/EU,

bortset fra erhvervsobligationer, der ikke er opfert i et handelssystem.
Underliggende eksponeringer mé ikke omfatte securitiseringspositioner.

De bevillingsstandarder, som underliggende eksponeringer indgés efter, og
eventuelle vaesentlige andringer fra forudgaende bevillingsstandarder skal geres
fuldt tilgaengelige for potentielle investorer uden unedig forsinkelse. De
underliggende eksponeringer skal bevilges med fuld regresret over for en lntager,
der ikke er en SSPE. Ingen tredjeparter mé vare involveret i kredit- eller

bevillingsbeslutningerne vedrerende de underliggende eksponeringer.
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I tilfelde af securitiseringer, hvor de underliggende eksponeringer er boligldn, ma
puljen af l&n ikke omfatte l&n, som er markedsfort og bevilget med den klausul, at
laneansegeren eller, hvor det er relevant, maglerne er gjort opmarksom pa, at

oplysningerne muligvis ikke er verificeret af 1angiveren.

Vurderingen af l4ntagerens kreditveerdighed skal opfylde kravene i artikel 8 i1 direktiv
2008/48/EF eller artikel 18, stk. 1-4, stk. 5, litra a), og stk. 6, 1 direktiv 2014/17/EU

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

Det eksponeringsleverende institut eller den oprindelige langiver skal have erfaring

med indgaelse af eksponeringer af samme art som de securitiserede.

11.  Underliggende eksponeringer mé pa tidspunktet for udvalgelsen I ikke omfatte
misligholdte eksponeringer som omhandlet i artikel 178, stk. 1, i forordning (EU) nr.
575/2013 eller eksponeringer mod en kreditsvag lantager eller garantistiller, som,
efter det eksponeringsleverende instituts eller den oprindelige langivers bedste

overbevisning:
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er blevet erklaret 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 &r forud for indgéelsesdatoen,
eller har gennemgaet en gaeldsomlaegningsproces for s vidt angar
vedkommendes misligholdte eksponeringer inden for tre &r forud for datoen for

udvelgelse af de underliggende eksponeringer, medmindre:

1) en omlagt underliggende eksponering ikke har frembragt nye restancer
efter datoen for omlaegningen, der skal have fundet sted mindst ét ar

forud for datoen for udvelgelse af de underliggende eksponeringer, og

i1)  de oplysninger, som det eksponeringsleverende institut gor tilgengelige 1
henhold til artikel 7, stk. 1, forste afsnit, litra a), og litra e), nr. 1),
udtrykkeligt fastsetter andelen af omlagte underliggende eksponeringer,
tidspunktet for og naermere oplysninger om omlaegningen og deres

udvikling efter datoen for omlegningen
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b)  pé tidspunktet for indgaelse af den underliggende eksponering, 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 tilgaengeligt for det eksponeringsleverende institut eller

den oprindelige langiver, eller

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

besidder, og som ikke securitiseres.

12. Lantagerne skal pa det tidspunkt, hvor de underliggende eksponeringer medtages I ,

have erlagt mindst én betaling, medmindre:

a)  securitiseringen er en revolverende securitisering sikret ved eksponeringer,
som afvikles med et enkelt afdrag, eller som har en restlgbetid pa mindre end ét
ar, herunder uden begrensning manedlige betalinger pa revolverende kreditter,

eller

b)  eksponeringen reprasenterer refinansieringen af en eksponering, der allerede

indgér i transaktionen.
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13.  EBA udarbejder i nert samarbejde med ESMA og EIOPA udkast til
reguleringsmaessige tekniske standarder, som preciserer, hvilke af de 1 stk. 8

omhandlede underliggende eksponeringer der anses for at vaere homogene.

EBA forelegger disse udkast til reguleringsmessige tekniske standarder for
Kommissionen senest den ... [seks maneder efter datoen for denne

@ndringsforordnings ikrafttraeden].

Kommissionen tillegges befojelser til at supplere denne forordning ved at vedtage de

i forste afsnit omhandlede reguleringsmaessige tekniske standarder i

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

Artikel 26¢

Krav til standardisering

1. Det eksponeringsleverende institut eller den oprindelige langiver skal opfylde kravet

om risikotilbageholdelse i henhold til artikel 6.
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Rente- og valutarisici, som opstdr ved en securitisering, og deres mulige indvirkning
pa betalingerne til det eksponeringsleverende institut og investorerne skal beskrives i
transaktionsdokumentationen. Disse risici skal begraenses pé passende vis, og
eventuelle foranstaltninger, der treeffes med henblik herpa, offentliggeres. Enhver
sikkerhedsstillelse, der sikrer investors forpligtelser i henhold til aftalen om
kreditrisikoafdekning, skal vaere denomineret i den samme valuta, som

kreditrisikoafdekningsbetalingen er denomineret i.

I tilfeelde af en securitisering, der anvender en SSPE, skal sterrelsen af SSPE'ens
forpligtelser vedrerende rentebetalinger til investorerne pd hver betalingsdato vaere
lig med eller mindre end belobet for SSPE'ens indtegter fra det

eksponeringsleverende institut og enhver aftale om sikkerhedsstillelse.

Undtagen med henblik pa afdaekning af renterisici eller valutarisici i forbindelse med
de underliggende eksponeringer ma puljen af underliggende eksponeringer kun
omfatte derivater. Sddanne derivater tegnes og dokumenteres 1 overensstemmelse

med almindelige standarder for international finansiering.
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Alle refererede rentebetalinger vedrerende transaktionen skal baseres pa en af

folgende:

a)  almindeligt anvendte markedsrentesatser eller almindeligt anvendte
sektorbestemte rentesatser, der afspejler finansieringsomkostningerne, og ma

ikke knyttes til komplekse formler eller derivater

b) indtaegter fra den sikkerhedsstillelse, der sikrer investorens forpligtelser 1

henhold til aftalen om kreditrisikoafdekning.

Alle refererede forfaldne rentebetalinger vedrerende underliggende eksponeringer
skal baseres pa almindeligt anvendte markedsrentesatser eller almindeligt anvendte
sektorbestemte rentesatser, der afspejler finansieringsomkostningerne, og ma ikke

knyttes til komplekse formler eller derivater.

Efter forekomst af en fyldestgerelsesgrund med hensyn til det eksponeringsleverende

institut har investoren tilladelse til at treeffe handhavelsesforanstaltninger | .
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I tilfeelde af en securitisering, der anvender en SSPE, hvor der er udstedt pakrav eller
givet meddelelse om opsigelse af aftalen om kreditrisikoafdaekning, ma intet
kontantbeleb tilbageholdes 1 SSPE'en ud over det nedvendige for at sikre den
operationelle funktion af den pidgaldende SSPE, betaling af
kreditrisikoafdaekningsbetalinger for misligholdte underliggende eksponeringer, der
stadig er ved at blive omlagt pa tidspunktet for opsigelsen, eller den velordnede
tilbagebetaling til investorerne i overensstemmelse med kontraktvilkarene 1

securitiseringen.

Tab skal fordeles mellem indehaverne af en securitiseringsposition efter tranchernes

rangorden begyndende med den mest efterstillede tranche.

Der skal anvendes sekventielle afdrag pa alle trancher for at bestemme det
udestidende beleb for trancherne pa hver betalingsdato begyndende fra den mest

foranstillede tranche.

Uanset andet afsnit skal transaktioner kendetegnet ved ikkesekventiel prioritering af
betalinger omfatte handelser, der er relateret til udviklingen i1 de underliggende
eksponeringer, der medforer, at prioriteringen af betalinger igen cendres til
sekventiel prioritering af betalinger. Sddanne udviklingsrelaterede haendelser skal

mindst omfatte:
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a) enten stigningen i de misligholdte eksponeringers kumulative belob eller
stigningen i de kumulative tab ud over en given procentdel af den

underliggende portefoljes belob
b)  én yderligere bagudrettet heendelse, og
¢)  én fremadrettet heendelse.

EBA udarbejder udkast til reguleringsmeessige tekniske standarder vedrorende den
neermere fastleeggelse og i givet fald vedrorende kalibreringen af de

udviklingsrelaterede heendelser.

EBA forelcegger disse udkast til reguleringsmecessige tekniske standarder for

Kommissionen senest den 30. juni 2021.

Kommissionen tillcegges befojelser til at supplere denne forordning ved at vedtage
de reguleringsmeessige tekniske standarder omhandlet i fjerde afsnit i

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

Efterhdnden som trancherne afdrages, skal en del af sikkerhedsstillelsen, der svarer
til afdragene pa disse trancher, tilbagebetales til investorerne, forudsat at investorerne

har sikret disse trancher.

7370/21

bmc/he 50
GIP.2 DA



Hvis en kreditbegivenhed som omhandlet i artikel 26e er indtruffet i forbindelse med
underliggende eksponeringer, og gaeldsomlagningen for disse eksponeringer ikke er
afsluttet, skal det kreditrisikoafdekningsbeleb, der er tilbage pa enhver
betalingsdato, mindst svare til den udestdende nominale vardi af disse underliggende
eksponeringer, minus vaerdien af eventuelle mellemliggende betalinger foretaget i

relation til de pageldende underliggende eksponeringer.

Transaktionsdokumentationen skal indeholde passende
Sfortidsindfrielsesbestemmelser eller -heendelser for I 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 forhand fastlagt terskel
b)  en stigning i tab til over en pa forhand fastsat terskel

c¢)  der genereres ikke tilstraekkeligt med nye underliggende eksponeringer, som
lever op til den pa forhdnd fastlagte kreditkvalitet 1 en nermere bestemt

periode.
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Transaktionsdokumentationen skal klart angive:

a)

b)

d)

aftalemaessige forpligtelser, opgaver og ansvar for administrationsselskabet,
trustee og andre udbydere af accessoriske tjenesteydelser, alt efter hvad der er

relevant, samt tredjepartskontrolagenten, jf. artikel 26e, stk. 4 I

bestemmelser, der sikrer udskiftning af administrationsselskabet, trustee, andre
accessoriske tjenesteydere eller tredjepartskontrolagenten, jf. artikel 26e, stk. 4,
1 tilfeelde af misligholdelse fra en af disse tjenesteyderes side eller dennes

insolvens, hvis disse tjenesteydere adskiller sig fra det eksponeringsleverende

institut, pa en made, der ikke medforer, at leveringen af disse tjenester opherer;

de forvaltningsprocedurer, der gelder for de underliggende eksponeringer pa
transaktionens afslutningsdato og derefter, og de omstaendigheder, under hvilke

disse procedurer kan @&ndres

de forvaltningsstandarder, som administrationsselskabet er forpligtet til at
overholde 1 forbindelse med forvaltning af de underliggende eksponeringer i

hele securitiseringens lebetid.
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10.

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.

Administrationsselskabet anvender forvaltningsprocedurer pa de underliggende
eksponeringer, der er mindst lige s strenge som dem, der anvendes af det

eksponeringsleverende institut pa tilsvarende eksponeringer, som ikke securitiseres.

Det eksponeringsleverende institut skal til enhver tid fore et ajourfort
referenceregister for at identificere de underliggende eksponeringer. I dette register
identificeres referencelantagerne, de referenceforpligtelser, som de underliggende
eksponeringer opstér fra, og for hver underliggende eksponering den nominelle

veerdi, der er kreditrisikoafdaekket, og den, som er udestédende.

Transaktionsdokumentationen skal indeholde klare bestemmelser, der letter den
rettidige losning af konflikter mellem forskellige investorklasser. I tilfelde af en
securitisering, der anvender en SSPE, skal stemmerettigheder defineres klart og
tildeles obligationsindehaverne, og det ansvar, som pahviler trustee og andre enheder

med betroede opgaver over for investorerne, skal klart identificeres.
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Artikel 26d

Krav til transparens

1. Det eksponeringsleverende institut skal forud for prisfastsattelsen gore data
vedrarende den statiske og dynamiske historiske misligholdelses- og tabsudvikling,
bl.a. data vedrerende overtredelse af kontraktvilkér og misligholdelse, for
eksponeringer, som i alt vaesentligt svarer til dem, som securitiseres, og datakilderne
og kriterierne for at sidestille eksponeringer tilgengelige for potentielle investorer.

Disse data skal omfatte en periode pa mindst fem ar.

2. En stikprove af de underliggende eksponeringer skal kontrolleres af en relevant og
uathangig ekstern instans forud for afslutningen af transaktionen, idet det bl.a.
undersoges, om de underliggende eksponeringer kan omfattes af

kreditrisikoafdeekning i henhold til aftalen om kreditrisikoafdeekning.

3. Det eksponeringsleverende institut skal forud for fastsattelsen af prisen pa
securitiseringen gore en "liability cash flow"-model tilgengelig for potentielle
investorer, som netop reprasenterer det kontraktmaessige forhold mellem de
underliggende eksponeringer og de betalinger, der finder sted mellem det
eksponeringsleverende institut, investorer, andre tredjeparter og, hvis det er relevant,
SSPE'en, og skal efter prisfastsettelsen gore neevnte model tilgengelig for investorer

pé lebende basis og for potentielle investorer efter anmodning.
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I tilfelde af en securitisering, hvor de underliggende eksponeringer er boliglan, billan
eller billeasingaftaler, skal det eksponeringsleverende institut offentliggere de
tilgeengelige oplysninger om miljoprastationer for de aktiver, der finansieres via
sadanne boliglan, billén eller billeasingaftaler som led i de oplysninger, der

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

Uanset forste afsnit kan de eksponeringsleverende institutter fra den 1. juni 2021
beslutte at offentliggore tilgeengelige oplysninger vedrorende de vigtigste negative
indvirkninger for de aktiver, der finansieres af de underliggende eksponeringer, pd

beeredygtighedsfaktorerne.

Det eksponeringsleverende institut er ansvarligt for overholdelse af artikel 7. De
oplysninger, der kreeves 1 henhold til artikel 7, stk. 1, forste afsnit, litra a), skal forud
for prisfastsaettelsen gores tilgaengelige for potentielle investorer efter anmodning.
De oplysninger, der kraeves i henhold til artikel 7, stk. 1, forste afsnit, litra b), ¢) og
d), skal geres tilgengelige forud for prisfastsattelsen, 1 det mindste 1 udkast eller
forelabig form. Den endelige dokumentation skal gores tilgaengelig for investorerne

senest 15 dage efter transaktionens afslutning.
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Senest den ... [tre mdneder efter datoen for denne cendringsforordnings
ikrafttreeden] udarbejder ESA'erne gennem De Europceiske Tilsynsmyndigheders
Feelles Udvalg udkast til reguleringsmcessige tekniske standarder i
overensstemmelse med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1093/2010, (EU) nr.
1094/2010 og (EU) nr. 1095/2010 med hensyn til indholdet af, metodologien for og
preesentationen af de oplysninger, der er omhandlet i ncerveerende artikels stk. 4,
andet afsnit, for sd vidt angadr beeredygtighedsindikatorerne i forhold til negative
indvirkninger pd klimaet og andre miljomcessige, sociale og forvaltningsrelaterede

negative indvirkninger.

De pdgeeldende udkast til reguleringsmcessige tekniske standarder omhandlet i
ncerveerende stykkes forste afsnit skal i givet fald afspejle eller treekke pa de
reguleringsmeessige tekniske standarder, der er udviklet i overensstemmelse med
ESA'ernes mandat i henhold til forordning (EU) 2019/2088, navnlig dennes
artikel 2a og artikel 4, stk. 6 og 7.

Kommissionen tillcegges befajelser til at supplere ncerveerende forordning ved at
vedtage de i forste afsnit omhandlede reguleringsmcessige tekniske standarder i
overensstemmelse med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1093/2010, (EU)

nr. 1094/2010 og (EU) nr. 1095/2010.

7370/21

bmc/he 56
GIP.2 DA



Artikel 26e

Krav vedrerende aftalen om kreditrisikoafdekning, tredjepartskontrolagenten og det

syntetiske mer-spread

1.

Aftalen om kreditrisikoafdaekning skal mindst deekke folgende kreditbegivenheder:

a)  de kreditbegivenheder, der er omhandlet 1 artikel 215, stk. 1, litra a), i
forordning (EU) nr. 575/2013, hvis risikooverforslen opnds ved brug af

garantier

b) de kreditbegivenheder, der er omhandlet i artikel 216, stk. 1, litra a), i
forordning (EU) nr. 575/2013, hvis risikooverforslen opnds ved brug af

kreditderivater.

Alle kreditbegivenheder skal dokumenteres.

Kreditlempelser i den i artikel 47b 1 forordning (EU) nr. 575(2013 anvendte
betydning, som finder anvendelse pd de underliggende eksponeringer, udelukker

ikke, at der kan udleses kreditbegivenheder.
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Kreditrisikoafdeekningsbetalingen efter en kreditbegivenhed beregnes pa grundlag af
det eksponeringsleverende instituts eller den oprindelige 1angivers faktiske
realiserede tab, der er fremkommet i overensstemmelse med deres
standardinddrivelsespolitikker og -procedurer for de relevante eksponeringstyper, og
som er registreret i deres regnskaber pa det tidspunkt, hvor betalingen foretages. Den
endelige kreditrisikoafdekningsbetaling forfalder til betaling inden for et nermere
fastsat tidsrum efter geeldsomlagningen for den relevante underliggende
eksponering, hvis geldsomlaegningen er afsluttet for det planlagte ubetingede udleb

eller fortidigt opher af aftalen om kreditrisikoafdeekning.

Der skal foretages en forelobig kreditrisikoafdekningsbetaling, senest seks méineder
efter at en kreditbegivenhed som omhandlet i stk. 1 er indtruffet i tilfeelde, hvor
geldsomlaegningen af tabene for den relevante underliggende eksponering ikke er
afsluttet ved udgangen af den pageldende seksmanedersperiode. Den forelgbige

kreditrisikoafdekningsbetaling skal som minimum udgere det hgjeste af folgende:
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a)  det forventede tab, som svarer til den verdiforringelse, som er registreret af
det eksponeringsleverende institut i dets regnskaber 1 overensstemmelse med
de geeldende regnskabsregler pé det tidspunkt, hvor den forelgbige betaling
foretages, under forudscetning af, at kreditafdcekningsaftalen ikke eksisterer

og ikke deekker noget tab

b)  hvis det er relevant, det forventede tab fastlagt 1 overensstemmelse med tredje

del, afsnit I, kapitel 3, i forordning (EU) nr. 2013/575.

Hvis der foretages en forelabig kreditrisikoafdaekningsbetaling, foretages den i forste
afsnit omhandlede endelige kreditrisikoafdeekningsbetaling for at tilpasse den

forelabige afregning af tab til det faktiske realiserede tab.

Metoden til beregning af forelobige og endelige kreditrisikoafdaekningsbetalinger

fastsaettes 1 aftalen om kreditrisikoafdeekning.
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Kreditrisikoafdeekningsbetalingen skal sta i forhold til den del af den udestaende
nominelle verdi af den tilsvarende underliggende eksponering, som er omfattet af

aftalen om kreditrisikoafdaekning.

Det eksponeringsleverende instituts ret til at modtage
kreditrisikoafdekningsbetalingen skal kunne handhaves. De belgb, som investorerne
skal betale 1 henhold til aftalen om kreditrisikoafdeekning, skal angives tydeligt i
aftalen om kreditrisikoafdeekning og begranses. Det skal vaere muligt at beregne
disse beleb under alle omstandigheder. I aftalen om kreditrisikoafdaekning fastsettes
det klart, under hvilke omstendigheder investorer skal foretage betalinger. Den i stk.
4 omhandlede tredjepartskontrolagent skal vurdere, om sddanne omstaendighederne

er indtruffet.

Sterrelsen af kreditrisikoafdeekningsbetalingen beregnes for den enkelte

underliggende eksponering, for hvilken der er indtruffet en kreditbegivenhed.
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Aftalen om kreditrisikoafdekning skal angive den maksimale forlengelsesperiode,
som skal gelde for geeldsomlagningen for de underliggende eksponeringer, i
forbindelse med hvilke der er indtruffet en kreditbegivenhed som omhandlet 1 stk. 1,
men hvor geldsomlagningen ikke er afsluttet for det planlagte ubetingede udleb
eller fortidigt opher af aftalen om kreditrisikoafdeekning. En sadan
forleengelsesperiode ma ikke overstige to ar. Aftalen om kreditrisikoafdekning skal
foreskrive, at der ved udlebet af denne forlengelsesperiode foretages en endelig
kreditrisikoafdekningsbetaling pa grundlag af det eksponeringsleverende instituts
endelige tabssken, som skulle veere blevet registreret af det eksponeringsleverende
institut 1 dets regnskaber pa det pageldende tidspunkt, under forudscetning af at
kreditafdcekningsaftalen ikke eksisterer og ikke dcekker noget tab.

I tilfelde af at aftalen om kreditrisikoafdekning er ophert, fortsaetter
geldsomlegningsprocessen med hensyn til eventuelle udestaende
kreditbegivenheder, der er indtruffet for opheret, pd samme made som beskrevet i

forste afsnit.
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De kreditrisikoafdeekningspramier, der skal betales i henhold til aftalen om
kreditrisikoafdaekning, struktureres som betinget af den udestiende nominelle veerdi
af de ikkemisligholdte securitiserede eksponeringer pa betalingstidspunktet og
afspejle risikoen ved den afdekkede tranche. Med henblik herpa ma aftalen om
kreditrisikoafdaekning ikke foreskrive garanterede praemier, forudgdende
premiebetalinger, rabatordninger eller andre mekanismer, der kan forhindre eller
begraense den faktiske fordeling af tab til investorerne eller tilbagefore en del af de

betalte preemier til det eksponeringsleverende institut efter transaktionens udleb.

Uanset ncerveerende stykkes tredje afsnit tillades forudgdende preemiebetalinger i
tilfeelde, hvor garantiordningen er udtrykkeligt fastsat i en medlemsstats nationale
lovgivning og er omfattet af en regaranti fra en af de enheder, der er anfort i
artikel 214, stk. 2, litra a)-d), i forordning (EU) nr. 575/2013, forudsat at

statsstottereglerne overholdes.

Det beskrives 1 transaktionsdokumentationen, hvordan
kreditrisikoafdekningspramien og eventuelle relaterede kuponer beregnes for hver

betalingsdato i hele securitiseringens lebetid.

Det eksponeringsleverende instituts ret til at modtage kreditrisikoafdekningspraemier

skal kunne handhaves.
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4.  Det eksponeringsleverende institut udpeger en tredjepartskontrolagent for datoen for

transaktionens afslutning. For hver af de underliggende eksponeringer, for hvilke der

gives meddelelse om kreditbegivenhed, kontrollerer tredjepartskontrolagenten som

minimum alle de folgende forhold:

a)

b)

d)

at den kreditbegivenhed, der henvises til i meddelelsen om kreditbegivenhed,
er en kreditbegivenhed som specificeret i henhold til aftalen om

kreditrisikoafdekning

at den underliggende eksponering indgik i referenceportefeljen pé tidspunktet

for den pagaeldende kreditbegivenheds indtraeden

at den underliggende eksponering opfyldte anerkendelseskriterierne pa

tidspunktet for dets medtagelse 1 referenceportefoljen

hvis der er blevet tilfojet en underliggende eksponering til securitiseringen som
folge af en genopfyldning, at en sddan genopfyldning er sket i

overensstemmelse med betingelserne for genopfyldning

at det endelige tab stemmer overens med de tab, som det

eksponeringsleverende institut har registreret 1 sin resultatopgerelse
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f)  attabene i forhold til de underliggende eksponeringer pa det tidspunkt, hvor
den endelige kreditrisikoafdekningsbetaling foretages, er blevet korrekt fordelt

pa investorerne.

Tredjepartskontrolagenten skal veere uathangig i forhold til det
eksponeringsleverende institut og investorerne og, hvis det er relevant, til SSPE'en
og skal have accepteret udnaevnelsen til tredjepartskontrolagent pr. datoen for

transaktionens afslutning.

Tredjepartskontrolagenten kan udfere kontrollen pa grundlag af stikprever i stedet
for pé grundlag af hver enkelt underliggende eksponering, som der anmodes om
kreditrisikoafdaekningsbetaling for. Investorerne kan dog anmode om kontrol af, om
en eller flere bestemte underliggende eksponeringer opfylder

anerkendelseskriterierne, hvis de ikke er tilfredse med den stikprevebaserede kontrol.

Det eksponeringsleverende institut medtager et tilsagn i
transaktionsdokumentationen om at give tredjepartskontrolagenten alle de

oplysninger, der er nadvendige for at kunne kontrollere kravene fastsat 1 forste afsnit.

5. Det eksponeringsleverende institut ma ikke afslutte en transaktion forud for dens

planlagte udleb af andre arsager end folgende begivenheder:
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b)

investorens insolvens

investorens manglende betaling af skyldige belgb 1 henhold til aftalen om

kreditrisikoafdaekning eller investors misligholdelse af en vesentlig

forpligtelse fastlagt i transaktionsdokumenterne

relevante reguleringsmeessige begivenheder, herunder:

i)

relevante &ndringer i EU-retten eller national ret, relevante andringer
foretaget af de kompetente myndigheder i officielt offentliggjorte
fortolkninger af sadan lovgivning, hvor sddanne findes, cller relevante
@ndringer 1 den skattemaessige eller regnskabsmaessige behandling af
transaktionen, som har en vaesentlig negativ indvirkning pa en
transaktions okonomiske effektivitet, 1 hvert enkelt tilfeelde
sammenlignet med det, der blev forudset pa tidspunktet for indgaelsen af
transaktionen, og som ikke med rimelighed kunne forventes pa det

pageldende tidspunkt

en beslutning fra en kompetent myndighed om, at det
eksponeringsleverende institut eller et eller flere af det
eksponeringsleverende instituts tilknyttede selskaber ikke har eller ikke
leengere har tilladelse til at anerkende en vasentlig kreditrisikooverforsel,
jf. artikel 245, stk. 2 eller 3, i forordning (EU) nr. 575/2013, med hensyn

til securitiseringen
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d) udnyttelse af en option pa at opsige transaktionen pa et givet tidspunkt ("time
call"), nar den periode, der méles fra transaktionens afslutningsdato, er lig med
eller storre end den oprindelige referenceportefoljes vaegtede gennemsnitlige

lobetid pé transaktionens afslutningsdato

e) udnyttelse af en clean-up call option som defineret i artikel 242, nr. 1), i

forordning (EU) nr. 575/2013

/) i tilfeelde af ufinansieret kreditrisikoafdeekning, at investoren ikke lcengere

anerkendes som udbyder af kreditrisikoafdcekning i henhold til kravene i stk.
8.

Det skal angives 1 transaktionsdokumentationen, om en af de 1 litra d) og e)
omhandlede call-rettigheder indgér i den pagaldende transaktion, og hvordan

sadanne call-rettigheder er struktureret.

Med henblik pa litra d) ma time call ikke vere struktureret med henblik pa at undga
fordeling af tab pa kreditforbedringspositioner eller andre positioner, som indehaves
af investorer, og mé ikke vare struktureret pa anden vis med henblik pa

kreditforbedring.
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Nar muligheden for time call benyttes, skal de eksponeringsleverende institutter
underrette de kompetente myndigheder om, hvordan kravet omhandlet i andet og
tredje afsnit er opfyldt, herunder med en begrundelse for anvendelsen af time call
og en plausibel redegorelse, som viser, at brugen af time call ikke er begrundet i en

forringelse af kvaliteten af de underliggende aktiver.

1 tilfeelde af finansieret kreditrisikoafdcekning skal sikkerhedsstillelsen ved
kreditrisikoafdcekningsaftalens ophor tilbagebetales til investorerne i henhold til
tranchernes rangorden med forbehold af bestemmelserne i den relevante
insolvenslovgivning, i det omfang den finder anvendelse pa det

eksponeringsleverende institut.

Investorerne md ikke afslutte en transaktion inden dens planlagte udlob af andre
grunde end manglende betaling af kreditrisikopreemien eller enhver anden
materiel misligholdelse af kontraktlige forpligtelser fra det eksponeringsleverende

instituts side.

Det eksponeringsleverende institut kan forpligte sig til et syntetisk mer-spread, der
stilles til rddighed som en kreditforbedring for investorerne, hvis alle folgende

betingelser er opfyldt:
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b)

d)

den belgbsmassige storrelse af det syntetiske mer-spread, som det
eksponeringsleverende institut forpligter sig til at anvende som
kreditforbedring ved hver betalingsperiode, angives i
transaktionsdokumentationen og udtrykkes som en fast procentdel af den
samlede udestdende portefoljesaldo ved begyndelsen af den relevante

betalingsperiode (fast syntetisk mer-spread)

det syntetiske mer-spread, som ikke anvendes til dekning af kredittab, der
opstér i lebet af hver betalingsperiode, tilbagebetales til det

eksponeringsleverende institut

for eksponeringsleverende institutter, der anvender IRB-metoden, jf. artikel
143 1 forordning (EU) nr. 575/2013, overstiger det samlede forpligtede belab
pr. ar ikke de forventede tab over ét ar pé alle underliggende eksponeringer for

navnte dr, beregnet i overensstemmelse med artikel 158 i nevnte forordning

for eksponeringsleverende institutter, der ikke anvender IRB-metoden, jf.
artikel 143 i forordning (EU) nr. 575/2013, fastleegges beregningen af de
forventede tab over ét ar i den underliggende portefolje klart i

transaktionsdokumentationen
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e)

1 transaktionsdokumentationen angives de betingelser, der er fastsat i dette

stykke.

8.  En aftale om kreditrisikoafdekning skal have form af:

a)

b)

en garanti, der opfylder de krav, der er fastsat i tredje del, afsnit II, kapitel 4, i
forordning (EU) nr. 575/2013, hvorved kreditrisikoen overfores til en af de
enheder, der er anfort 1 artikel 214, stk. 2, litra a)-d), 1 forordning (EU) nr.
575/2013, forudsat at eksponeringerne mod investoren kan tillegges en
risikoveaegt pa 0 % i henhold til naevnte forordnings tredje del, afsnit II, kapitel
2

en garanti, der opfylder de krav, der er fastsat i tredje del, afsnit II, kapitel 4, i
forordning (EU) nr. 575/2013, som drager fordel af en regaranti fra en af de

enheder, der er omhandlet i dettes stykkes litra a), eller

en anden kreditrisikoafdaekning, som ikke er omhandlet i dette stykkes litra a)
og b) i form af en garanti, et kreditderivat eller en credit linked note, der
opfylder kravene i artikel 249 i forordning (EU) nr. 575/2013, forudsat at
investorens forpligtelser er sikret ved sikkerhedsstillelse, der opfylder kravene 1

stk. 9 og 10 1 nerverende artikel.
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En anden kreditrisikoafdaekning, der er omhandlet i stk. 8, litra c¢), skal opfylde

folgende krav:

a)

b)

det eksponeringsleverende instituts ret til at anvende sikkerhedsstillelsen til at
opfylde investorernes forpligtelser vedrarende risikoafdaekningsbetaling kan
handheves, og muligheden for at hdndhave denne ret er sikret gennem

passende aftaler om sikkerhedsstillelse

der kan ske en handhavelse af investorernes ret til at tilbagelevere en
sikkerhedsstillelse, der ikke er blevet anvendt til at opfylde
risikoafdekningsbetalinger, nar securitiseringen afvikles, eller efterhdnden som

trancherne afdrages

hvis sikkerhedsstillelsen er investeret i vaerdipapirer, indeholder
transaktionsdokumentationen kriterierne for anerkendelseskriterier og

deponeringsordninger for sddanne vardipapirer.

Det angives i transaktionsdokumentationen, om investorerne fortsat er eksponeret for

det eksponeringsleverende instituts kreditrisiko.

Det eksponeringsleverende institut indhenter en udtalelse fra en kvalificeret juridisk

radgiver, der bekrafter, at kreditrisikoafdeekningen kan hdndhaves i alle relevante

jurisdiktioner.
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10.

Hvis der ydes anden kreditrisikoafdekning, jf. denne artikels stk. 8, litra c¢), skal det
eksponeringsleverende institut og investoren anvende sikkerhedsstillelse af hgj

kvalitet, dvs.:

a)  enten sikkerhedsstillelse i form af geldsinstrumenter med en risikovaegt pa
0 %, jf. tredje del, afsnit II, kapitel 2, i forordning (EU) nr. 575/2013, som
opfylder alle folgende betingelser:

1) geldsinstrumenterne har en maksimal restlgbetid pa tre méneder, som

ikke ma veere leengere end den tid, der resterer til neeste betalingsdato

il)  geeldsinstrumenterne kan indleses til kontanter til et beleb, der svarer til

den udestdende del af den risikoafdaekkede tranche

iii)  geeldsinstrumenterne opbevares af en depositar, der er uathengig af det

eksponeringsleverende institut og investorerne

b) eller sikkerhedsstillelse i form af kontanter opbevaret af et
tredjepartskreditinstitut med kreditkvalitetstrin 3 eller derover 1
overensstemmelse med konverteringen som fastsat i artikel 136 i1 forordning

(EU) nr. 575/2013 ] .
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Uanset ncerveerende stykkes forste afsnit kan kun det eksponeringsleverende
institut, forudsat at investoren har givet sit udtrykkelige samtykke i den endelige
transaktionsdokumentation efter at have udfort sin due diligence-undersogelse i
henhold til ncerveerende forordnings artikel 5, herunder en vurdering af enhver
relevant modpartsrisikoeksponering, gore brug af sikkerhedsstillelse af haj kvalitet
i form af kontanter deponeret hos det eksponeringsleverende institut eller et af dets
tilknyttede selskaber, sdfremt det eksponeringsleverende institut eller et af dets
tilknyttede selskaber mindst opfylder kreditkvalitetstrin 2 i overensstemmelse med

konverteringen som fastsat i artikel 136 i forordning (EU) nr. 575/2013.

De kompetente myndigheder, der er udpeget i henhold til artikel 29, stk. 5, kan
efter horing af EBA tillade sikkerhedsstillelse i form af kontanter deponeret hos
det eksponeringsleverende institut eller et af dets tilknyttede selskaber, sdfremt det
eksponeringsleverende institut eller et af dets tilknyttede selskaber opfylder
kreditkvalitetstrin 3, forudsat at der kan fremleegges dokumentation for
markedsvanskeligheder, objektive hindringer i forbindelse med det
kreditkvalitetstrin, der er tildelt instituttets medlemsstat, eller betydelige potentielle
koncentrationsproblemer i den pdgeeldende medlemsstat som folge af anvendelsen

af minimumskravet om kreditkvalitetstrin 2 som omhandlet i andet afsnit.
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I Hvis et tredjepartskreditinstitut eller det eksponeringsleverende institut et af dets
tilknyttede selskaber ikke laengere opfylder minimumskreditkvalitetstrinnet, skal
sikkerhedsstillelsen inden for ni mdaneder overfores til et tredjepartskreditinstitut
med kreditkvalitetstrin 3 eller derover, eller sikkerhedsstillelsen skal investeres i

vaerdipapirer, der opfylder kriterierne i forste afsnit, litra a).

Kravene 1 dette afsnit anses for opfyldt i tilfelde af investeringer i credit linked notes
udstedt af det eksponeringsleverende institut i overensstemmelse med artikel 218 1

forordning (EU) nr. 575/2013.

EBA overviger anvendelsen af den i denne artikel omhandlede praksis for
sikkerhedsstillelse, idet der lcegges scerlig veegt pa den modpartskreditrisiko og de
andre okonomiske og finansielle risici, som investorerne beerer som folge af en

sdadan praksis for sikkerhedsstillelse.

EBA foreleegger Kommissionen en rapport om sine resultater senest den ... [24

mdneder efter datoen for denne cendringsforordnings ikrafitrceden].
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Senest den ... [30 mdneder efter datoen for denne cendringsforordnings
ikrafttreeden] foreleegger Kommissionen pa grundlag af EBA's rapport Europa-
Parlamentet og Radet en rapport om anvendelsen af denne artikel, navnlig med
hensyn til risikoen for overdreven opbygning af modpartskreditrisiko i det
finansielle system, ledsaget af et lovgivningsmcessigt forslag om cendring af denne

artikel, hvis det er relevant."
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11)

I artikel 27 foretages folgende andringer:

a)

Stk. 1, forste og andet afsnit, affattes saledes:

"Eksponeringsleverende institutter og organiserende institutter giver i
feellesskab ved hjelp af indberetningsskemaet i stk. 7 ESMA meddelelse, nér
en securitisering opfylder kravene fastsat i artikel 19-22, 23-26 eller 26a-26¢
("STS-meddelelse"). I tilfelde af et ABCP-program er det kun det
organiserende institut, der har ansvar for meddelelsen af navnte program og,
inden for dette program, ABCP-transaktioner, der overholder artikel 24. I
tilfzelde af en I syntetisk securitisering er det kun det eksponeringsleverende

institut, der er ansvarligt for meddelelsen.

STS-meddelelsen skal indeholde en redegerelse fra det eksponeringsleverende
institut og det organiserende institut for, hvordan STS-kriterierne fastsat i

artikel 20- 22, 24-26 eller 26b-26e er opfyldt."
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b)  Stk. 2 @ndres siledes:
1) Forste afsnit, forste punktum, affattes siledes:

"Det eksponeringsleverende institut, det organiserende institut eller
SSPE'en kan gere brug af en tredjepart, der er godkendt i henhold til
artikel 28, for atvurdere, om en securitisering overholder artikel 19-22,

23-26 eller 26a-26e."
i1)  Andet afsnit, forste punktum, affattes séledes:

"Safremt 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,
23-26 eller 26a-26e¢, skal STS-meddelelsen indeholde en erklering om, at
overholdelsen af STS-kriterierne er bekreeftet af den pageldende
godkendte tredjepart."”

c)  Stk. 4 affattes sdledes:

"4.  Det eksponeringsleverende institut og, hvis det er relevant, det organiserende
institut giver straks ESMA meddelelse og underretter deres kompetente
myndighed, nar en securitisering ikke leengere opfylder kravene fastsat i artikel

19-22, 23-26 eller 26a-26e."
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d)

Stk. 5, ferste punktum, affattes saledes:

"ESMA vedligeholder pé sit officielle websted en liste over alle securitiseringer, for
hvilke de eksponeringsleverende institutter og de organiserende institutter har
meddelt, at securitiseringen opfylder kravene fastsat i artikel 19-22, 23-26 eller 26a-
26e."

Stk. 6, andet afsnit, affattes saledes:

"ESMA forelaegger disse udkast til reguleringsmassige tekniske standarder for
Kommissionen senest den ... [seks méaneder efter datoen for denne

@ndringsforordnings ikrafttraeden]."
Stk. 7, andet afsnit, affattes saledes:

"ESMA forelegger disse udkast til gennemforelsesmassige tekniske standarder for
Kommissionen senest den ... [seks méaneder efter datoen for denne

@ndringsforordnings ikrafttraeden]."

12) Artikel 28, stk. 1, forste punktum, affattes séledes:
"l1.  En tredjepart som omhandlet i artikel 27, stk. 2, skal af den kompetente myndighed
have tilladelse til at vurdere securitiseringers overholdelse af STS-kriterierne 1 artikel
19-22, 23-26 eller 26a-26e."
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13)

14)

Artikel 29, stk. 5, andet punktum, affattes saledes:

"Medlemsstaterne underretter I Kommissionen og ESMA om udpegningen af kompetente
myndigheder 1 henhold til dette stykke senest den ... [seks mdneder efter datoen for denne
cendringsforordnings ikrafttreeden]. Indtil der er udpeget en kompetent myndighed til at
fore tilsyn med overholdelse af kravene fastsat i artikel 26a-26e, skal den kompetente
myndighed, der er udpeget til at fore tilsyn med overholdelse af kravene fastsat i artikel
18-27, som er geeldende pr. ... [en dag for datoen for denne cendringsforordnings
ikrafttreeden], ogsd fore tilsyn med overholdelse af kravene fastsat i artikel 26a-26e."

1 artikel 30, stk. 2, foretages folgende cendringer:

a)  Litra a) affattes sadledes:

"a) processer og mekanismer til lobende og korrekt at male og tilbageholde
en veesentlig nettookonomisk interesse i overensstemmelse med artikel
6, stk. 1, og indsamling og rettidig videregivelse af alle oplysninger,
som skal stilles til rddighed i henhold til artikel 7"
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b)  Folgende litra indsattes:

"aa) for eksponeringer, der ikke indgdr i en NPE-securitisering:

i) de langivningskriterier, der anvendes pd ikkemisligholdte
eksponeringer, jf. artikel 9

ii)  de solide standarder for udveelgelse og prisscetning, der anvendes
pd underliggende eksponeringer, som er misligholdte

eksponeringer, jf. artikel 9, stk. 1, andet afsnit".

¢)  Folgende litraer tilfojes:

"d) for NPE-securitiseringer, processer og mekanismer til at sikre

overholdelsen af artikel 9, stk. 1, og i den forbindelse forhindre
misbrug af undtagelsen i artikel 9, stk. 1, andet afsnit"
for balanceforte STS-securitiseringer, processer og mekanismer til at

sikre overholdelsen af artikel 26b-26e."
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15) Artikel 31 affattes sdledes:

"Artikel 31

Makrotilsyn med securitiseringsmarkedet

1.  ESRB er inden for rammerne af sit mandat ansvarligt for makrotilsynet med

Unionens securitiseringsmarked.

2. ESRB skal lobende overvige udviklingen i securitiseringsmarkederne med det
formal 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 pd at undgd perioder
med omfattende finansiel uro. ESRB offentliggor i samarbejde med EBA, ndr det
finder det nodvendigt og mindst hvert tredje dr, en rapport om konsekvenserne af
den finansielle stabilitet for securitiseringsmarkedet for at fremhceve risici for den

finansielle stabilitet.
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Uden at det berorer denne artikels stk. 2 og den i artikel 44 omhandlede rapport,
offentliggor ESRB i teet samarbejde med ESA'erne senest den 31. december 2022
en rapport med en vurdering af den virkning, som indforelsen af balanceforte
STS-securitiseringer har pd den finansielle stabilitet, og af eventuelle potentielle
systemrisici sasom risici, der opstdr som folge af koncentration og indbyrdes

forbundethed blandt ikkeoffentlige scelgere af kreditrisikoafdcekning.

ESRB's rapport omhandlet i forste afsnit skal tage hensyn til de scerlige
karakteristika ved syntetisk securitisering, dvs. dens typisk skreeddersyede og
private karakter pd de finansielle markeder, og undersoge, om behandlingen af
balancefort STS-securitisering bidrager til en samlet risikoreduktion i det

finansielle system og til en bedre finansiering af realokonomien.

Ved udarbejdelsen af sin rapport anvender ESRB en rcekke relevante datakilder

sasom:
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a) data indsamlet af de kompetente myndigheder i henhold til artikel 7, stk. 1

b)  resultaterne af de kontroller, de kompetente myndigheder foretager i henhold
til artikel 30, stk. 2, og

¢)  data i securitiseringsregistre i overensstemmelse med artikel 10.

I overensstemmelse med artikel 16 i forordning (EU) nr. 1092/2010 udsender
ESRB advarsler og afgiver om nodvendigt henstillinger om afhjceelpende tiltag som
reaktion pd de i stk. 2 og 3 omhandlede risici, herunder vedrorende
hensigtsmcessigheden af at cendre niveauet for risikotilbageholdelse eller treeffe

andre makroprudentielle foranstaltninger.

Inden for tre maneder fra fremsendelsen af henstillingen til adressaten skal denne
i overensstemmelse med artikel 17 i forordning (EU) nr. 1092/2010 underrette
Europa-Parlamentet, Rddet, Kommissionen og ESRB, om de skridt, denne har
taget som reaktion pd henstillingen, og i tilfeelde af manglende handling give en

fyldestgorende begrundelse herfor."
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16) I artikel 32 foretages folgende cendringer:
a)  Stk. 1, litra e), affattes saledes:

"e) en securitisering kan betegnes som STS, og securitiseringens
eksponeringsleverende institut, organiserende institut eller SSPE ikke har

opfyldt kravene i artikel 19-22, 23-26 eller 26a-26e".
b)  Stk. 2 cendres saledes:
i) Litra d) affattes saledes:

"d) hvis der er tale om en overtreedelse som omhandlet i denne artikels stk.
1, 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 i artikel 19-22, 23-26 eller 26a-26e¢".
ii)  Litra h) affattes sdledes:

""h) 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
vurdere, om en securitisering overholder artikel 19-22, 23-26 eller 26a-

26e".
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17) Folgende artikel indsettes:
"Artikel 43a
Overgangsbestemmelser for balanceforte S7:S-securitiseringer
For s vidt angéirl syntetiske securitiseringer, for hvilke aftalen om
kreditrisikoafdekning er tradt i kraft for den ... [datoen for denne
@ndringsforordnings ikrafttreeden], ma eksponeringsleverende 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 nerverende artikels stk. 3 overholdes pa det
meddelelsestidspunkt, der er omhandlet i artikel 27, stk. 1.
Indtil datoen for anvendelsen af de reguleringsmaessige tekniske standarder, der er
omhandlet i artikel 27, stk. 6, og for sa vidt angér forpligtelsen fastsat i artikel 27,
stk. 1, I skal det eksponeringsleverende institut stille de nedvendige oplysninger til
radighed for ESMA skriftligt.
Securitiseringer, hvis oprindelige securitiseringspositioner blev oprettet for den ...
[datoen for denne cendringsforordnings ikrafttreeden], anses for at veere ""STS",
forudsat at:
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a) de pad tidspunktet for oprettelsen af de oprindelige securitiseringspositioner
opfyldte kravene i artikel 26b, stk. 1-5, 7-9 og 11-12, artikel 26c, stk. 1 og 3,
og artikel 26e, stk. 1, stk. 2, forste afsnit, stk. 3, tredje og fjerde afsnit, og stk.
6-9, og

b)  de pa tidspunktet for meddelelsen i henhold til artikel 27, stk. 1, opfyldte
kravene i artikel 26b, stk. 6 og 10, artikel 26c¢, stk. 2 og 4-10, artikel 26d, stk.
1-5, samt artikel 26e, stk. 2, andet til syvende afsnit, stk. 3, forste, andet og

femte afsnit, og stk. 4 og 5.
Med henblik pa denne artikels stk. 3, litra b), geelder folgende:

a) iartikel 26d, stk. 2, leceses "forud for afslutningen af transaktionen" som

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

b) iartikel 26d, stk. 3, leeses "'forud for fastscettelsen af prisen pd

securitiseringen'' som "'forud for meddelelsen i henhold til artikel 27, stk. 1"
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c¢) 1artikel 26d, stk. 5,

i) leeses "'forud for prisfastscettelsen"” i andet punktum som "'forud for

meddelelsen i henhold til artikel 27, stk. 1"

ii)  leeses "forud for prisfastscettelsen, i det mindste i udkast eller forelobig
Jorm" i tredje punktum som ""forud for meddelelsen i henhold til

artikel 27, stk. 1"
iii)  finder kravet i fjerde punktum ikke anvendelse

iv)  fortolkes henvisninger til overholdelse af artikel 7, som om artikel 7

fandt anvendelse pa disse securitiseringer uanset artikel 43, stk. 1."
18) I artikel 44 foretages folgende cendringer:
a) stk 1 tilfajes folgende litra:
"e) SSPE'ernes geografiske beliggenhed'.
b)  Folgende stykke tilfojes:

"Ud fra de oplysninger, der meddeles til den hvert tredje ar efter litra da),
forelcegger Kommissionen en vurdering af grundene til valget af beliggenhed,
herunder, i det omfang de pdgeeldende oplysninger eksisterer og er tilgaengelige,
hvorvidt eksistensen af en gunstig skatte- og reguleringsmaessig ordning spiller en

afgorende rolle.”
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19)

20)

Artikel 45 udgar.
Folgende artikel indscettes:

"Artikel 45a

Udvikling af en ramme for beeredygtig securitisering

1.  Senest den 1. november 2021 offentliggor EBA i teet samarbejde med ESMA og
EIOPA en rapport om udvikling af en specifik ramme for beeredygtig
securitisering med henblik pad at indarbejde beeredygtighedsrelaterede krav om
gennemsigtighed i denne forordning. Rapporten skal navnlig omfatte en behorig

vurdering af:

a) implementeringen af forholdsmcessige oplysnings- og due diligence-kray
vedrorende potentielle positive og negative indvirkninger af de aktiver, der

finansieres af de underliggende eksponeringer, pd beeredygtighedsfaktorer

b) indholdet af, metodologien for og preesentationen af oplysninger i relation til
beeredygtighedsfaktorer for sd vidt angdr de positive og negative

indvirkninger pd miljomcessige, sociale og ledelsesmcessige forhold
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¢)  sporgsmidlet om, hvordan man opretter en specifik ramme for beeredygtig
securitisering, som afspejler eller treekker pd finansielle produkter omfattet
af artikel 8 og 9 i forordning (EU) 2019/2088 og i relevant omfang tager
hensyn til Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 2020/852*

d)  mulige virkninger af en ramme for beeredygtig securitisering for den
finansielle stabilitet, opskaleringen af Unionens securitiseringsmarked og

bankernes udlanskapacitet.

2. Ved udarbejdelsen af rapporten omhandlet i denne artikels stk. 1 skal EBA i givet
fald afspejle eller traekke pa gennemsigtighedskravene fastsat i artikel 3, 4, 7, 8 og
9 i forordning (EU) 2019/2088 og soge input fra Det Europceiske Miljoagentur og

Europa-Kommissionens Feelles Forskningscenter.

3. Kommissionen skal i forbindelse med rapporten om gennemgangen i henhold til
artikel 46 pa grundlag af den rapport fra EBA, der er omhandlet i ncerveerende
artikels stk. 1, foreleegge Europa-Parlamentet og Rddet en rapport om oprettelsen
af en specifik ramme for beeredygtig securitisering. Kommissionens rapport

ledsages eventuelt af et lovgivningsforslag.

* Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) 2020/852 af 18. juni 2020 om
fastleeggelse af en ramme til fremme af beeredygtige investeringer og om cendring
af forordning (EU) 2019/2088 (EOS-relevant tekst) (EUT L 198 af 22.6.2020, s.
13)."
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21) Artikel 46, stk. 2, affattes sdledes:
a) Litra f) affattes sdledes:

"f) "gennemforelsen af kravene fastsat i artikel 22, stk. 4, og artikel 26d, stk. 4,
og om de kan udvides til at omfatte securitiseringer, ndr de underliggende
eksponeringer ikke er boliglin eller billan eller billeasingaftaler, med
henblik pd at mainstreame oplysningskrav om miljomcessige, sociale og

ledelsesmcessige faktorer".
b)  Folgende nummer tilfojes:

"i)  muligheden for yderligere standardiserings- og oplysningskrav i lyset af
udviklingen inden for markedspraksis, navnlig ved brug af skabeloner for
bade traditionelle og syntetiske securitiseringer, herunder for skreeddersyede
private securitiseringer, hvor der ikke skal udarbejdes et prospekt i henhold

til Europa-Parlamentets og Rddets forordning (EU) 2017/1129*.

*  Europa-Parlamentets og Rddets forordning (EU) 2017/1129 af 14. juni
2017 om det prospekt, der skal offentliggores, ndr veerdipapirer
udbydes til offentligheden eller optages til handel pa et reguleret
marked, og om ophcevelse af direktiv 2003/71/EF (EUT L 168 af
30.6.2017, s. 12)."
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Artikel 2
Ikrafttreeden

Denne forordning traeder 1 kraft pd tredjedagen efter offentliggerelsen i Den Europceiske Unions

Tidende.

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

Udferdiget i Bruxelles, den [...].

Pa Europa-Parlamentets vegne Pa Radets vegne

Formand Formand
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