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II. AFSTEMNING

Ved afstemningen den 16. april 2019 vedtog plenarforsamlingen endringsforslaget

(eendringsforslag 1) til forslaget til forordning.

Det sdledes @ndrede kommissionsforslag udger Parlamentets forstebehandlingsholdning, som er

indeholdt i dets lovgivningsmassige beslutning, jf. bilaget til denne note'.

1 Den udgave af Parlamentets holdning, der findes i den lovgivningsmessige beslutning, er

forsynet med angivelse af de @ndringer, der er foretaget i Kommissionens forslag. Tilfejelser til
Kommissionens tekst er fremheaevet med fed skrift og kursiv. Udgaet tekst er angivet med " I "
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BILAG
(16.4.2019)

Veardipapirer med sikkerhed i statsobligationer ***I

Europa-Parlamentets lovgivningsmeessige beslutning af 16. april 2019 om forslag til Europa-
Parlamentets og Rédets forordning om vaerdipapirer med sikkerhed i statsobligationer
(COM(2018)0339 — C8-0206/2018 — 2018/0171(COD))

(Almindelig lovgivningsprocedure: ferstebehandling)

Europa-Parlamentet,

der henviser til Kommissionens forslag til Europa-Parlamentet og Radet (COM(2018)0339),

der henviser til artikel 294, stk. 2, og artikel 114 i traktaten om Den Europaiske Unions
funktionsmade, pa grundlag af hvilke Kommissionen har forelagt forslaget for Parlamentet
(C8-0206/2018),

der henviser til artikel 294, stk. 3, i traktaten om Den Europaiske Unions funktionsmade,
efter horing af Den Europaiske Centralbank,

der henviser til udtalelse af 17. oktober 2018! fra Det Europaiske @konomiske og Sociale
Udvalg,

der henviser til forretningsordenens artikel 59,

der henviser til beteenkning fra @konomi- og Valutaudvalget (A8-0180/2019),

1. vedtager nedenstdende holdning ved forstebehandling;

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

3. palaegger sin formand at sende Parlamentets holdning til Rddet og Kommissionen samt til de
nationale parlamenter.

1 EUT C 62 af 15.2.2019, s. 113.
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Andring 1

EUROPA-PARLAMENTETS ANDRINGSFORSLAG"

til Kommissionens forslag

Forslag til
EUROPA-PARLAMENTETS OG RADETS FORORDNING

om veardipapirer med sikkerhed i statsobligationer

(E@S-relevant tekst)

EUROPA-PARLAMENTET OG RADET FOR DEN EUROPAISKE UNION HAR —
under henvisning til traktaten om Den Europaiske Unions funktionsmade, serlig 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 @konomiske og Sociale Udvalg?,

efter den almindelige lovgivningsprocedure, og

ud fra felgende betragtninger:

(1)  Veardipapirer med sikkerhed 1 statsobligationer ("Sovereign Bond-Backed Securities"
("SBBS'er")) kan gore det muligt at adressere visse svagheder, som finanskrisen 2007-2008

Andringer: Ny eller @endret tekst er markeret med fede typer og kursiv; udgaet tekst er
markeret med symbolet I .

1 EUTC,,s..

2 EUTC,,s..
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blotlagde eller afstedkom. Mere specifikt kan SBBS'er muligvis gore det lettere for banker
og andre finansielle institutioner at diversificere deres statsengagementer bedre, yderligere
mindske forbindelsen mellem stat og banker og ege udbuddet af euro-denominerede
lavrisikoaktiver med henblik pd at fremme gennemforelse af pengepolitik. SBBS'er kunne
tillige gore obligationer udstedt pd sméd og mindre likvide markeder mere attraktive for
internationale investorer, hvilket kan fremme risikodeling og risikoreduktion i den private

sektor og fremme en mere effektiv fordeling af risici mellem finansielle akterer.

(2) Med den nuvarende lovramme ville SBBS'er blive behandlet som securitiseringer og
dermed vare omfattet af supplerende afgifter og rabatter i forhold til afgifterne og rabatterne
for euroomrade-statsobligationerne i den underliggende portefolje. Disse supplerende
afgifter og rabatter ville hindre fremstilling og anvendelse af SBBS'er 1 den private sektor, til
trods for at SBBS'er I er forbundet med feerre risici end dem, der er tilknyttet til andre
former for securitiseringer. Visse risici sdsom pakhusrisiko eller SPE-personalets
svigagtige adfeerd vil dog fortsat besta. SBBS'er bor derfor vaere underlagt en lovramme,
der tager bedre hejde for SBBS'ernes unikke karakteristika og egenskaber, s& man skaber de

nedvendige forudsatninger for dette produkts fremkomst péd markedet.

(2a) Som securitiseringer udscettes SBBS'er for specifikke produktrisici i forbindelse med
SPE'en, dvs. den juridisk selvsteendige enhed, der blev oprettet med henblik pad at udstede
SBB'er. En first loss-tranche uden for banksystemet vil veere afgorende for at mindske
forbindelsen mellem banker og stat. Derfor bor den lovgivningsmeessige
fortrinsbehandling, som indrommes de underliggende aktiver i en SBBS, udvides til at

omfatte bankers beholdninger pd en SBBS-seniortranche.

3) At skabe de nedvendige forudsetninger for markedsbaseret udvikling af SBBS'er er et led 1
Kommissionens bestrabelser pa at reducere risiciene for den finansielle stabilitet og gore
fremskridt hen imod fuldferelsen af bankunionen. SBBS'erne kunne understotte yderligere
portefoljediversificering 1 banksektoren, samtidig med at der skabes en ny kilde til
sikkerhedsstillelse af hgj kvalitet, som er serlig velegnet til brug 1 finansielle transaktioner
pé tvaers af greenserne og til centralbankernes transaktioner i eurosystemet med de centrale
modparter. Ved at skabe de nedvendige forudsetninger for SBBS'er ville man desuden
kunne udvide viften af instrumenter til graenseoverskridende investeringer og privat

risikodeling, der er til radighed, hvilket indgdr som en del af Kommissionens indsats for at
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(4)

©)

(6)

(7)

gennemfore bankunionen og uddybe og yderligere integrere EU's kapitalmarkeder inden

for rammerne af kapitalmarkedsunionen.

SBBS'er indebaerer ikke nogen deling af risici og tab medlemsstaterne imellem, idet
medlemsstaterne ikke gensidigt vil stille garanti for deres respektive forpligtelser inden for
en SBBS' underliggende portefolje af statsobligationer. Det at skabe de nedvendige
forudsetninger for SBBS'ers fremkomst indebarer heller ikke, at der @ndres ved den made,

statsengagementer behandles pa i lovgivningen i dag.

Med henblik pa at nd malsatningerne om geografisk risikospredning i bankunionen og det
indre marked ber en SBBS' underliggende portefolje bestd af statsobligationer fra
medlemsstater, der har euroen som valuta. For at undgd valutarisici ber kun euro-
denominerede statsobligationer udstedt af medlemsstater, der har euroen som valuta, kunne
indgé i en SBBS' underliggende portefolje. For at sikre, at statsobligationerne fra hver enkelt
medlemsstat 1 euroomradet bidrager til fremstillingen af SBBS'er i overensstemmelse den
enkelte medlemsstats andel i stabiliteten i euroomradet generelt set, ber de nationale
statsobligationers relative vagt 1 en SBBS' underliggende portefolje ligge meget tet op ad de
respektive medlemsstaters relative vagt 1 fordelingsnoglen for medlemsstaternes nationale

centralbankers kapitalindskud i Den Europ@iske Centralbank.

For at sikre et lavrisikoaktiv af hej kvalitet og samtidig tage hejde for investorernes
forskellige niveauer af risikovillighed ber en SBBS-udstedelse vare sammensat af bade en
seniortranche og en eller flere efterstillede trancher. Seniortranchen, svarende til 70 % af en
SBBS-udstedelses nominelle vardi, ber sikre, at den forventede tabsrate for SBBS-
udstedelsen holdes pa niveau med raten for de sikreste euroomrade-statsobligationer, under
hensyntagen til risikoen og korrelationen for statsobligationerne 1 SBBS'ens underliggende
portefolje af statsobligationer. De efterstillede trancher ber sikre beskyttelse af
seniortranchen. I For at begranse risikoen for juniortranchen (den tranche, der barer tabene
for enhver anden tranche) ber juniortranchens nominelle vardi dog skulle vare mindst 5 %
af den udestdende nominelle verdi af den samlede SBBS-udstedelse. I betragtning af
produktets scerlige kompleksitet bor forbrugerne alene kunne anskaffe sig seniortrancher

og ikke juniortrancher.

Med henblik pa at sikre en SBBS-udstedelses integritet og sa vidt muligt begranse de risici,

der er forbundet med at holde og forvalte den underliggende portefolje af statsobligationer,
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ber de underliggende statsobligationers lobetid ngje afstemmes med SBBS'ens lobetid, og
sammens&tningen af den underliggende portefolje af statsobligationer ber fastsattes for hele

SBBS'ens levetid.

(8) Den standardiserede sammensatning af en SBBS' underliggende portefolje kan
besvarliggere eller hindre udstedelse af en SBBS-udstedelse, hvis en eller flere
medlemsstaters statsobligationer ikke er tilgeengelige pa markedet. Det ber af samme grund
vaere muligt at udelukke en bestemt medlemsstats statsobligationer fra fremtidige SBBS-
udstedelser, hvis og sa lenge den pageldende medlemsstats udstedelse af statsobligationer
begraenses vasentligt pad grund af et reduceret behov for offentlig geld eller forringet

markedsadgang.

9) For at sikre, at SBBS'er er tilstrekkeligt homogene, ber statsobligationer fra en bestemt
medlemsstat kun kunne udelukkes fra den underliggende portefolje af statsobligationer og
tages med igen pa grundlag af en afgerelse truffet af Kommissionen, saledes at det sikres, at
alle SBBS'er udstedt pd samme tidspunkt har samme underliggende portefolje af
statsobligationer. SBBS'er er nye produkter og for at sikre kontinuiteten i udstedelsen af
SBBS'er pd markedet bor der indfores en rettidig beslutningsmekanisme med henblik pd
at tilpasse SBBS'ernes underliggende portefolje i situationer, hvor en medlemsstat ikke
leengere har adgang til markedet. Desuden har kommentatorer og interessenter har ytret
bekymring  over potentielle negative indvirkninger pa de underliggende
statsobligationsmarkeders likviditet, hvilket fortjener at blive taget alvorligt. Med henblik
herpa tildeler denne forordning Den Europeiske Tilsynsmyndighed (Den Europceiske
Veerdipapir- og Markedstilsynsmyndighed) oprettet ved Europa-Parlamentets og Rddets
forordning (EU) nr. 1095/2010' (ESMA) forpligtelsen til at overvige markederne for
SBBS'er og de underliggende statsobligationer for tegn pa afbrydelse.

(9a) Pa grundlag af ESMA's bemcerkninger og understottet af deres rapporter bor
Kommissionen tilleegges befojelser til at fastleegge en klar definition af
"markedslikviditet” og en metode til beregning heraf og til at fastlegge de kriterier, i
henhold til hvilke ESMA bor vurdere, om en medlemsstat ikke Icengere har

1 Europa-Parlamentets og Rddets forordning (EU) nr. 1095/2010 af 24. november 2010 om
oprettelse af en europceisk tilsynsmyndighed (Den Europceiske Veerdipapir- og
Markedstilsynsmyndighed), om cendring af afgorelse nr. 716/2009/EF og om ophcevelse af
Kommissionens afgorelse 2009/77/EF (EUT L 331 af 15.12.2010, s. 84).
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(10)

(1)

(12)

(12a)

(13)

markedsadgang i henhold til denne forordning. Kommissionen bor i overensstemmelse
med artikel 290 i traktaten om Den Europeiske Unions funktionsmade tilleegges
befojelser til at vedtage en delegeret retsakt. Kommissionen bor i forbindelse med
forberedelsen og udarbejdelsen af en sadan delegeret retsakt sorge for samtidig, rettidig
og hensigtsmeessig fremsendelse af de relevante dokumenter til Europa-Parlamentet og

Radet.

Seniortranchens faste storrelse i den enkelte SBBS-udstedelse kan reduceres for fremtidige
SBBS-udstedelser, hvis en mindre storrelse, pa grund af ugunstige markedsudviklinger, som
1 alvorlig grad forstyrrer statsgaeldsmarkeders funktion i en medlemsstat eller i Unionen, er
pakrevet for at sikre en fortsat hej kreditkvalitet og lav risiko for seniortranchen.
Seniortranchens steorrelse ber ved sddanne ugunstige markedsudviklingers opher bringes

tilbage til sin oprindelige vaerdi pa 70 % for fremtidige SBBS-udstedelser. I

Investorer ber beskyttes bedst muligt mod risikoen for insolvens i den institution, der
erhverver statsobligationerne (i det folgende benavnt "den oprindelige keber") med henblik
pa at sammens®tte en SBBS' underliggende portefolje. Af samme grund ber kun enheder
med serligt formél (SPE'er), der udelukkende beskaftiger sig med udstedelse og forvaltning
af SBBS'er og ikke patager sig andre aktiviteter, sdsom at yde kredit, kunne udstede

SBBS'er. SPE'er bar derfor vaere omfattet af strenge krav vedrerende adskillelse af aktiver.

Med henblik pé handtering af begraenset lgbetidsmismatch i perioden fra modtagelsen af
provenu fra geldsbetjeningen af den underliggende portefolje til datoerne for udbetaling til
SBBS-investorer ber SPE'er kun kunne investere provenuet fra galdsbetjeningen af en
SBBS' underliggende portefolje af statsobligationer 1 likvider og hejlikvide finansielle

instrumenter med lav markeds- og kreditrisiko.

Medlemsstaterne bor sikre, at SPE’ers beholdninger af statsobligationer behandles pd
samme mdde som alle andre beholdninger af samme statsobligation eller andre

statsobligationer, der er udstedt pa samme vilkar.

Kun produkter, der opfylder kravene vedrerende sammensatning og lebetid for den
underliggende portefolje samt storrelsen af seniortranchen og de efterstillede trancher, som
fastsat ved denne forordning, og hvis udstedelse er i overensstemmelse med
tilsynsordningen, bor indremmes den Ireguleringsmaessige behandling, der er fastlagt i

denne forordning.
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(14)

(15)

(16)

(17)

Et system med ESMA-certificering bor sikre, at en SBBS-udstedelse opfylder kravene i
denne forordning. ESMA ber derfor fore en liste over certificerede SBBS'er, saledes at
investorerne kan kontrollere, om et produkt, der udbydes til salg som en SBBS, reelt ogsa er
en SBBS. Af samme grund ber ESMA pa navnte liste angive, hvorvidt der er pdlagt en
sanktion i relation til en SBBS, og fjerne produkter, der er fundet i strid med denne

forordning, fra listen over de pagaldende produkter.

Investorer ber kunne forlade sig pa ESMA-certificeringen af SBBS'er og pé de oplysninger,
SPE'erne fremlaegger. Oplysningerne om en SBBS og statsobligationerne i SBBS'ens
underliggende portefolje beor gere det muligt for investorerne at forstd, vurdere og
sammenligne SBBS-transaktioner frem for udelukkende at matte forlade sig pa tredjeparter,
f.eks. kreditvurderingsbureauer. Denne mulighed ber sztte investorerne i stand til at udvise
forsigtighed og pa effektiv vis udvise due diligence. Oplysninger om SBBS'er ber derfor,
ved hjelp af standardskemaer, vere frit tilgeengelige for investorer pa et websted, der sikrer

tilgeengelighed til enhver tid.

For at forebygge misbrug og for at sikre, at tilliden til SBBS'er bevares, bor ESMA
fastlegge passende administrative sanktioner og afhjelpende foranstaltninger til brug i

tilfeelde af uagtsomme eller forsatlige overtraeedelser af anmeldelses- eller produktkravene

for SBBS'er.

Investorer i diverse finansielle sektorer ber kunne investere i SBBS'er pad de samme
betingelser, som de investerer i de underliggende euroomride-statsobligationer pé, med
undtagelse af bankers investeringer i beholdninger af efterstillede trancher af en SBBS.
Europa-Parlamentets og Réadets direktiv 2009/65/EF!, Europa-Parlamentets og Rédets
forordning (EU) nr. 575/20132, Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2009/138/EF3 og

Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2009/65/EF af 13. juli 2009 om samordning af love
og administrative bestemmelser om visse institutter for kollektiv investering i vaerdipapirer
(investeringsinstitutter) (EUT L 302 af 17.11.2009, s. 32).

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 (CRR) (EUT L 176 af 27.6.2013, s. 1),

Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2009/138/EF af 25. november 2009 om adgang til og
udoevelse af forsikrings- og genforsikringsvirksomhed (Solvens II) (EUT L 335 af 17.12.2009,
s. 1).
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(18)

(19)

(20)

21)

Europa-Parlamentets og Rédets direktiv (EU) 2016/2341! ber derfor &ndres med henblik pa
at sikre, at SBBS'er indremmes samme reguleringsmassige behandling som deres

underliggende aktiver pa tvers af de forskellige regulerede finansielle sektorer.

For at sikre finansiel stabilitet, sikre investorernes tillid og fremme likviditeten er det vigtigt
at have et korrekt og effektivt tilsyn med SBBS-markeder. Med henblik herpa ber ESMA
underrettes om udstedelse af SBBS'er og ber fra SPE'er modtage alle relevante oplysninger,
der er nedvendige for, at myndigheden kan varetage sine tilsynsopgaver. Tilsynet med
overholdelsen af denne forordning ber primert have til formal at sikre beskyttelse af
investorerne og, i det omfang det er relevant, omfatte aspekter, der kan vare knyttet til

regulerede finansielle enheders udstedelse eller besiddelse af SBBS'er.

De nationale kompetente myndigheder for de enheder, der deltager i sammenscetningen af
SBBS'er eller pd SBBS-markedet, bor ngje koordinere deres tilsyn og sikre, at deres

afgerelser er konsekvente. ||

Eftersom SBBS'er er nye produkter, hvis indvirkning pa markedet for de underliggende
statsgeeldsinstrumenter er ukendt, bor Det Europaziske Udvalg for Systemiske Risici
(ESRB) samt de nationale kompetente og udpegede myndigheder for
makrotilsynsinstrumenter fore tilsyn med SBBS-markedet. I den henseende bor ESRB gore
brug af de befojelser, det har faet tillagt i henhold til Europa-Parlamentets og Rddets
forordning (EU) nr. 1092/2010° og, hvor relevant, udstede advarsler og fremscette forslag
til afhjcelpende foranstaltninger til de kompetente myndigheder.

ESMA ber, som et organ med hejt specialiseret viden, betros opgaven med at udarbejde
udkast til reguleringsmessige tekniske standarder vedrerende de typer investeringer, SPE'en
kan foretage med provenuet fra tilbagebetaling af hovedstol eller renter for SBBS'ens
underliggende portefolje, de oplysninger, SPE'en skal fremlegge i1 forbindelse med
anmeldelse og certificering til ESMA af en udstedelse af SBBS-udstedelser, de oplysninger,

der skal fremlaegges forud for overforsel af en SBBS, samt forpligtelserne vedrerende

Europa-Parlamentets og Rédets direktiv (EU) 2016/2341 af 14. december 2016 om
arbejdsmarkedsrelaterede pensionskassers (IORP'ers) aktiviteter og tilsynet hermed (EUT L
354 af 23.12.2016, s. 37).

Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1092/2010 af 24. november 2010 om
makrotilsyn pa EU-plan med det finansielle system og om oprettelse af et europceisk udvalg

for systemiske risici (EUT L 331 af 15.12.2010, s. 1).

8569/19 ht/HT/hsm 10
BILAG GIP.2 DA



samarbejde og informationsudveksling mellem de kompetente myndigheder. Kommissionen
ber tillegges befojelser til at vedtage disse standarder i overensstemmelse med artikel 290 i
traktaten om Den Europaziske Unions funktionsmade (TEUF) og med artikel 10-14 i
forordning (EU) nr. 1095/2010.

(22) Kommissionen ber tillige tillegges befojelser til at vedtage gennemferelsesmassige
tekniske standarder ved hjelp af gennemforelsesretsakter i henhold til artikel 291 1 TEUF og
1 overensstemmelse med artikel 15 i1 forordning (EU) nr. 1095/2010 vedrerende krav til

SPE'er vedreorende anmeldelse forud for udstedelse af en SBBS-udstedelse.

(23)  For at sikre ensartede vilkédr for implementeringen af denne forordning ber Kommissionen
tillegges gennemforelsesbefojelser til at afgere, hvorvidt en medlemsstats statsobligationer
skal tages ud af eller medtages i en SBBS' underliggende portefolje, og hvorvidt sterrelsen
af seniortranchen af de fremtidige SBBS-udstedelser, der skal foretages, skal @ndres. Disse

befojelser ber udeves i overensstemmelse med Europa-Parlamentets og Radets forordning

(EU) nr. 182/20111.

(24) Malet med denne forordning, nemlig at fastlegge en ramme for SBBS'er, kan ikke i
tilstreekkelig grad opfyldes af medlemsstaterne, fordi fremkomsten af et marked for SBBS'er
forudsetter, at hindringer, der folger af anvendelsen af EU-lovgivningen, ryddes af vejen, og
at der sikres lige vilkar pa det indre marked for alle institutionelle investorer og enheder, der
er involveret i forvaltningen af SBBS'er, og kan kun nds pa EU-plan; Unionen kan derfor
vedtage foranstaltninger i overensstemmelse med nerhedsprincippet, jf. artikel 5 1 traktaten
om Den Europ@iske Union. I overensstemmelse med proportionalitetsprincippet, jf. nevnte

artikel, gar denne forordning ikke videre, end hvad der er nedvendigt for at nd dette mal —

1 Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) nr. 182/2011 af 16. februar 2011 om de
generelle regler og principper for, hvordan medlemsstaterne skal kontrollere Kommissionens
udevelse af gennemforelsesbefojelser (EUT L 55 af 28.2.2011, s. 13).
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VEDTAGET DENNE FORORDNING:

Kapitel 1

Genstand, anvendelsesomrade og definitioner

Artikel 1

Genstand

Der fastlegges ved denne forordning en generel ramme for veerdipapirer med sikkerhed i

statsobligationer (SBBS'er).

Artikel 2

Anvendelsesomrade

Denne forordning finder anvendelse pa oprindelige kabere, enheder med serligt formél, investorer

og enhver anden enhed, der er involveret i udstedelse eller besiddelse af SBBS'er.

Artikel 3

Definitioner
I denne forordning forstéas ved:

1)  "kompetent myndighed": en offentlig myndighed eller et organ, der er officielt anerkendt 1
henhold til national ret, som i henhold til national ret eller EU-retten er bemyndiget til at

udfere de ved denne forordning fastsatte opgaver

2)  ‘"statsobligation": et gaeldsinstrument udstedt af en medlemsstats centralregering, som er
denomineret og finansieret i den pagaldende medlemsstats nationale valuta og har en

oprindelig lobetid pd mindst ét ar

3) "verdipapir med sikkerhed i statsobligationer" eller "SBBS": et finansielt instrument
denomineret i euro, for hvilket kreditrisikoen er forbundet med eksponeringerne mod en

portefolje af statsobligationer, og som er 1 overensstemmelse med denne forordning
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4)

5)

6)

7)

8)

9

10)

"enhed med serligt formal" eller "SPE": en juridisk person, bortset fra den oprindelige keber,
som udsteder SBBS'er og varetager aktiviteterne i relation til den underliggende portefolje af

statsobligationer, jf. denne forordnings artikel 7 og 8

"oprindelig keber": en juridisk person, som keber statsobligationer for egen regning og
efterfolgende overdrager de pédgaeldende statsobligationer til en SPE med henblik pé
udstedelse af SBBS'er

"investor": en fysisk eller juridisk person, der besidder en SBBS

"tranche": et ved aftale fastlagt segment af den kreditrisiko, der er forbundet med en SBBS'
underliggende portefolje af statsobligationer, som berer risikoen for et storre eller mindre

kredittab end en position af samme verdi i et andet segment af denne kreditrisiko

"seniortranche": den tranche i en SBBS-udstedelse, som barer tab, efter at alle de efterstillede

trancher af den pigaldende SBBS-udstedelse har gjort det
"efterstillet tranche": en tranche 1 en SBBS-udstedelse, som barer tab for seniortranchen

"juniortranche": den tranche i en SBBS-udstedelse, som barer tab for alle andre trancher.

Kapitel 2

SBBS'ers sammens&tning, lebetid og struktur

Artikel 4

Den underliggende portefoljes sammens&tning
En SBBS-udstedelses underliggende portefalje ma kun besta af folgende:
a)  statsobligationer fra medlemsstater, der har euroen som valuta
b)  provenuet fra indfrielsen af disse statsobligationer.

Vagten af hver enkelt medlemsstats statsobligationer i en SBBS' underliggende portefolje
("baseline-vaegten") skal vere lig med den relative vegt af den pagaeldende medlemsstats
bidrag til Den Europaiske Centralbank (ECB) 1 overensstemmelse med fordelingsneglen

for medlemsstaternes nationale centralbankers kapitalindskud i ECB, jf. artikel 29 1
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protokollen om statutten for Det Europaiske System af Centralbanker og Den Europaiske
Centralbank, der er knyttet som bilag til traktaten om Den Europ@iske Union og til

traktaten om Den Europeiske Unions funktionsmade.

SPE'er kan dog afvige fra den nominelle verdi af den enkelte medlemsstats

statsobligationer, som fastlagt ved anvendelse af baseline-vagten, med hejst 10 procent.

3. ESMA skal, efter den forste SBBS-certificering nogensinde, uden unodig forsinkelse
iveerkscette en lobende overvigning og vurdering af, hvorvidt en eller flere af folgende

situationer foreligger:

a)  Medlemsstaten har i lgbet af de foregdende tolv méneder ("referenceperioden")
udstedt statsobligationer for mindre end halvdelen af den vardi, der resulterer af
landets relative veegt som fastlagt i overensstemmelse med stk. 2, multipliceret med
den samlede vardi af SBBS'er udstedt inden for de sidste tolv maneder forud for

referenceperioden.

aa) SBBS-udstedelser har haft en markant negativ indvirkning pa markedslikviditeten
for en medlemsstats statsobligationer, der er inkluderet i den underliggende

portefolje.

b) Medlemsstaten har i lebet af de foregdende tolv maneder finansieret mindst
halvdelen af sit drlige finansieringsbehov gennem offentlig finansiel bistand til stette
for gennemforelsen af et makrookonomisk tilpasningsprogram, jf. artikel 7 i Europa-
Parlamentets og Rédets forordning (EU) nr. 472/20131, eller af en hvilken som helst

drsag, der gor, at medlemsstaten ikke leengere har adgang til markedet.

Med henblik pa forste afsnit, litra aa), bestemmes 'markedslikviditet'" under
hensyntagen til — som minimumskriterier — de tre foregdende mdneders bevis for
markedets bredde og dybde, som pavist ved lave kursspeend, et stort handelsvolumen og

et stort og forskelligartet antal markedsdeltagere.

Med henblik pa forste afsnit, litra aa), vedtager Kommissionen senest ... [6 mdneder efter

denne forordnings ikrafttreeden] en delegeret retsakt i overensstemmelse med artikel 24a

Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 472/2013 af 21. maj 2013 om skarpelse
af den gkonomiske og budgetmassige overviagning af medlemsstater i euroomradet, der har
eller er truet af alvorlige vanskeligheder med hensyn til deres finansielle stabilitet, EUT L 140
af27.5.2013, s. 1.
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for at fastleegge en klar definition og beregningsmetode for "markedslikviditet” i

forbindelse med denne forordning.

Med henblik pa forste afsnit, litra b), skal Kommissionen senest ... [6 mdneder efter
denne forordnings ikrafttreeden| vedtage en delegeret retsakt i overensstemmelse med
artikel 24a med henblik pd at supplere denne forordning ved at fastleegge kriterierne for

ESMA's vurdering af, om en medlemsstat ikke lcengere har adgang til markedet.

3a. ESMA overvdger og vurderer lobende, hvorvidt en medlemsstat, hvis statsobligationer
indgdr i en SBBS' underliggende portefolje, ikke leengere har adgang til markedet eller
har indfort et makrookonomisk tilpasningsprogram, hvis SBBS-udstedelsen havde en
betydelig negativ indvirkning pd markedslikviditeten, og om baseline-veegten for
medlemsstater med begreenset udbud af statsobligationer hindrer udstedelsen af nye

SBBS'er, eller hvis nogen af disse situationer er ophort med at eksistere.

Hvis ESMA i samrdad med ESRB finder, at en situation som omhandlet i stk. 3, forste
afsnit, litra a) eller aa), finder anvendelse, kan ESMA anmode Kommissionen om at
tilpasse baseline-vaegten for de obligationer i medlemsstaterne, der indgdr i den

underliggende portefolje.

Hvis ESMA i samrad med ESRB finder, at en situation som omhandlet i stk. 3, forste
afsnit, litra b), finder anvendelse, kan ESMA anmode Kommissionen om enten at udelukke
medlemsstaten fra en SBBS's underliggende portefolje eller at tilpasse baseline-veegten for

de obligationer i medlemsstaterne, der indgdr i den underliggende portefolje.

Hvis ESMA i samrdd med ESRB finder, at en situation som omhandlet i stk. 3, forste
afsnit, litra a)-b), ikke lcengere er til stede, kan ESMA anmode Kommissionen om at
genindfore medlemsstatens obligationer i en SBBS's underliggende portefolje og tilpasse
baseline-veegten for de obligationer i medlemsstaterne, der indgdr i den underliggende

portefolje.

Kommissionen treeffer inden for 48 timer efter den anmodning, der er omhandlet i andet,
tredje og fjerde afsnit, og baseret pad de begrundelser og den dokumentation, som ESMA
har fremlagt, en af folgende foranstaltninger:
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3b.

3c.

a) vedtage en gennemforelsesretsakt, der enten udelukker medlemsstatens
statsobligationer fra en SBBS's underliggende portefolje eller justerer de relevante

medlemsstaters baseline-veegt

b) vedtage en gennemforelsesretsakt, der afviser den begeerede udelukkelse eller

justering af baseline-veegten i relevante medlemsstater, eller

c¢) vedtage en gennemforelsesretsakt, der genindforer medlemsstaternes obligationer i
en SBBS "underliggende portefolje og justerer basisveegtene af medlemsstaternes

obligationer, der indgdr i den underliggende portefolje, hvis det er relevant.

Enhver gennemforelsesretsakt, der vedtages i henhold til stk. 3a, skal vedtages i

overensstemmelse med undersogelsesproceduren i artikel 26, stk. 2.

Niar en medlemsstat, som folge af en gennemforelsesretsakt i henhold til stk. 3a, udelukkes
fra en SBBS' underliggende portefolje, skal baseline-veegtene for statsobligationer fra de
resterende medlemsstater fastscettes ved at udelukke statsobligationerne fra den
medlemsstat, der er omhandlet i stk. 3a, og anvende beregningsmetoden i stk. 2. Ndr en
gennemforelsesretsakt i henhold til stk. 3a finder anvendelse, og baseline-vaegtene tilpasses,

anvendes baseline-veegtene i overensstemmelse med gennemforelsesretsakten.

Udelukkelsen eller justeringen geelder i forste omgang for en periode pd én mdned.
Kommissionen kan, efter horing af ESMA, pd grundlag af en gennemforelsesretsakt
Jorleenge udelukkelsen eller justeringen af baseline-veegtene, som omhandlet i denne
artikel, med yderligere perioder af én mdned. Sdfremt udelukkelsen eller justeringen ikke
forleenges inden udlob af den oprindelige periode eller enhver efterfolgende

Sforleengelsesperiode, udlober den automatisk.

ECB underrettes rettidigt om enhver afgorelse, der treeffes i henhold til stk. 3a og 3b.

Artikel 5
Lobetid for de underliggende aktiver

SBBS-trancher, der er en del af samme udstedelse, skal have én enkelt oprindelig
udlebsdato. Denne udlebsdato skal vare lig med eller op til én dag lengere end
restlebetiden for den statsobligation 1 den underliggende portefolje, der har den lengste

restlobetid.
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Den resterende lobetid ma ikke for nogen statsobligation i en SBBS' underliggende
portefolje vaere mere end seks maneder kortere end restlobetiden for den statsobligation 1

den pégaeldende portefolje, der har den lengste restlobetid.

Artikel 6

Tranchestruktur, betaling og tab

En SBBS-udstedelse skal besta af én seniortranche samt en eller flere efterstillede trancher.
Seniortranchen skal have en udestdende nominel vaerdi pa 70 % af hele SBBS-udstedelsens
udestdende nominelle verdi. Antallet og den udestaende nominelle verdi af de efterstillede
trancher fastsettes af SPE'en, med den begrensning, at juniortranchens nominelle verdi

skal vaere mindst 5 % af hele SBBS-udstedelsens udestdende nominelle veerdi.

Hvis ugunstige udviklinger 1 alvorlig grad forstyrrer statsgeldsmarkeders funktion i en
medlemsstat eller 1 Unionen, og Kommissionen i overensstemmelse med stk. 4 har
bekraftet, at disse forstyrrelser gor sig geldende, nedsatter SPE'en seniortranchens
udestdende nominelle vaerdi til 60 % for alle SBBS-udstedelser udstedt efter denne

bekraftelse.

Har Kommissionen i overensstemmelse med stk. 4 bekreftet, at de pageldende
forstyrrelser ikke langere gor sig geldende, finder stk. 1 anvendelse pa alle SBBS-

udstedelser udstedt efter denne bekraftelse.

ESMA overvéger og vurderer, om en situation som omhandlet i stk. 2 gor sig gaeldende

eller ikke leengere gor sig gaeldende, og underretter Kommissionen herom.

Kommissionen kan vedtage en gennemferelsesretsakt, hvorved det fastslas, at de i stk. 2
omhandlede forstyrrelser gor sig geldende eller ikke laengere gor sig geldende. Denne

gennemforelsesretsakt vedtages efter undersegelsesproceduren i artikel 26, stk. 2.

Betalinger i relation til en SBBS forudsatter betaling af den underliggende portefolje af

statsobligationer.

Fordelingen af tab og betalingsrekkefolgen fastlegges pa grundlag af den pageldende

tranche af SBBS-udstedelsen og forbliver den samme 1 hele SBBS-udstedelsens levetid.

Tab anerkendes og placeres, efterhdnden som de opstér.
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Artikel 7
Udstedelse af SBBS'er og SPE'ers forpligtelser

1. En SPE skal opfylde samtlige nedenstaende krav:
a)  Den er etableret i Unionen.

b)  Dens aktiviteter begranser sig til udstedelse og servicering af SBBS-udstedelser og
forvaltning af de pageldende SBBS-udstedelsers underliggende portefoljer i

overensstemmelse med artikel 4, 5, 6 og 8.

c)  SPE'en er eneansvarlig for leveringen af de 1 litra b) omhandlede tjenesteydelser og

aktiviteter.
2. En SPE har den fulde ejendomsret til en SBBS-udstedelses underliggende portefolje.

En SBBS-udstedelses underliggende portefolje skal udgere en aftale om finansiel
sikkerhedsstillelse 1 form af pantsetning som defineret i artikel 2, litra c¢), 1 Europa-
Parlamentets og Radets direktiv 2002/47/EF1, séledes at SPE'ens finansielle forpligtelser

over for investorerne i den pagaldende SBBS-udstedelse er sikret.

Besiddelse af en SBBS fra en bestemt SBBS-udstedelse giver ikke rettigheder eller
fordringer pé aktiverne hos den SPE, der udsteder SBBS-udstedelsen, som gar ud over den
pageldende udstedelses underliggende portefolje og indtaegter hidrerende fra besiddelse af
den pageldende SBBS.

Et eventuelt fald i vardien af eller provenuet fra den underliggende portefolje af

statsobligationer kan ikke danne grundlag for erstatningskrav fra investorerne.
3. En SPE skal fore registre og regnskaber pa en sddan méde, at den:

a)  holder sine egne aktiver og finansielle ressourcer adskilt fra SBBS-udstedelsens

underliggende portefolje og provenuet herfra

b)  holder de underliggende portefoljer og provenuer fra forskellige SBBS-udstedelser
adskilt fra hinanden

1 Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2002/47/EF af 6. juni 2002 om aftaler om finansiel
sikkerhedsstillelse (EFT L 168 af 27.6.2002, s. 43).
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4a.

c)  holder positioner, der besiddes af forskellige investorer eller mellemmand, adskilt

fra hinanden

d) verificerer, at antallet af SBBS'er omfattet af én enkelt udstedelse til enhver tid er lig
det samlede antal SBBS'er, der besiddes af samtlige investorer eller mellemmaend 1

den pagzldende udstedelse

e) verificerer, at den udestiende nominelle vaerdi af SBBS'erne i én enkelt udstedelse er
lig den udestiende nominelle vaerdi af den underliggende portefolje af

statsobligationer, der er omfattet af den pagaldende udstedelse.

En SPE ma kun opbevare de i artikel 4, stk. 1, litra a), omhandlede statsobligationer, som
hjemlet ved afsnit B, nr. 1), i bilag I til Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2014/65/EU1 og afsnit A, pkt. 2, i bilaget til Europa-Parlamentets og Rédets forordning
(EU) nr. 909/20142, i centralbanker, vaerdipapircentraler, kreditinstitutter, der er meddelt

tilladelse, eller investeringsselskaber, der er meddelt tilladelse.

Medlemsstaterne sikrer, at SPE'ers beholdninger af statsobligationer behandles pa
samme mdde som alle andre beholdninger af samme statsobligation eller andre

statsobligationer, der er udstedt pd samme vilkdr.

Artikel 8

Investeringspolitik

For sa vidt angér investering af tilbagebetalt hovedstol eller renter fra statsobligationer som
omhandlet 1 artikel 4, stk. 1, litra a), som forfalder inden tilbagebetalingen af hovedstol
eller renter 1 henhold til SBBS'en, ma en SPE kun investere i likvider eller tilsvarende
likvider denomineret 1 euro, der kan realiseres inden for én dag med en minimal negativ

indvirkning pa prisen til folge.

1 Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2014/65/EU af 15. maj 2014 om markeder for
finansielle instrumenter og om &ndring af direktiv 2002/92/EF og direktiv 2011/61/EU (EUT
L 173 af 12.6.2014, s. 349).

2 Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 909/2014 af 23. juli 2014 om forbedring
af verdipapirafviklingen i Den Europaiske Union og om veardipapircentraler samt om
@ndring af direktiv 98/26/EF og 2014/65/EU samt forordning (EU) nr. 236/2012 (EUT L 257
af 28.8.2014, s. 1).
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En SPE ma kun opbevare de i forste afsnit omhandlede betalinger, som hjemlet ved afsnit
B, nr. 1), 1 bilag I til Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2014/65/EU og afsnit A, pkt.
2, 1 bilaget til Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 909/2014, i
centralbanker, vardipapircentraler, kreditinstitutter, der er meddelt tilladelse, eller

investeringsselskaber, der er meddelt tilladelse.

2. En SPE mi ikke @ndre en SBBS' underliggende portefolje for udlebsdatoen for den
pageldende SBBS.

3. ESMA udarbejder udkast til reguleringsmassige tekniske standarder med henblik pa
narmere at pracisere, hvilke finansielle instrumenter der kan betragtes som hejlikvide med
minimal markeds- og kreditrisiko som omhandlet i stk. 1. ESMA forelegger disse udkast
til reguleringsmassige tekniske standarder for Kommissionen senest den [seks mdneder

efter datoen for denne forordnings ikrafttreeden).

Kommissionen tillegges befojelser til at vedtage de 1 ferste afsnit omhandlede
reguleringsmaessige tekniske standarder efter proceduren i artikel 10-14 i forordning (EU)

nr. 1095/2010.

Kapitel 3
Brug af SBBS-betegnelsen samt krav vedrerende anmeldelse, gennemsigtighed og

information

Artikel 9

Anvendelse af betegnelsen "vardipapirer med sikkerhed i statsobligationer"

Betegnelsen "veardipapir med sikkerhed i statsobligationer” eller "SBBS" ma kun anvendes for

finansielle produkter, der opfylder begge falgende betingelser:
a)  Det finansielle produkt overholder til enhver tid artikel 4, 5 og 6.

aa) SPE'en efterlever til stadig bestemmelserne i artikel 7 og 8.
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b)

la.

1b.

3a.

Det pageldende finansielle produkt er blevet certificeret af ESMA 1 overensstemmelse med
artikel 10, stk. 1, og det finansielle produkt er optaget pa den i artikel 10, stk. 2, omhandlede

liste.

Artikel 10
SBBS-anmeldelseskrav

En SPE indgiver en ansogning om certificering af en SBBS-udstedelse ved mindst én uge
for udstedelsen af en SBBS-udstedelse — ved hjelp af det i denne Artikel stk. 5
omhandlede standardskema — at meddele ESMA, at en SBBS-udstedelse opfylder kravene
i artikel 4, 5 og 6. ESMA underretter SPE'ens kompetente myndighed herom uden unedigt
ophold.

Den i stk. 1 omhandlede meddelelse skal indeholde en redegorelse fra SPE'en om,
hvordan den har opfyldt hvert enkelt af de krav, der er fastsat i artikel 4, 5, 6, 7 0g 8.

ESMA certificerer kun en SBBS-udstedelse, hvis den fuldt ud finder det godtgjort, at den
ansogende SPE og SBBS-udstedelsen opfylder alle kravene i denne forordning. ESMA
underretter hurtigst muligt den ansogende SPE om, hvorvidt certificeringen godkendes

eller afslds.

ESMA forer pé sit officielle websted en liste over alle SBBS-udstedelser, der er certificeret
af ESMA. ESMA ajourforer gjeblikkeligt denne liste og fjerner enhver SBBS-udstedelse,
der pé grundlag af en afgerelse truffet af ESMA i overensstemmelse med artikel 15 ikke

leengere anses for at vaere en SBBS-udstedelse.

Nar ESMA Ihar palagt administrative sanktioner, jf. artikel 16, for hvilke der ikke
leengere er klageadgang, vedrerende den pageldende SBBS, angiver ESMA omgdende
dette pd den i stk. 2 omhandlede liste.

ESMA inddrager certificeringen af en SBBS-udstedelse, hvis en eller flere af folgende
betingelser er opfyldt:

a) SPE'en har udtrykkeligt givet afkald pd certificeringen eller har ikke gjort brug af

den inden for seks mdaneder efter udstedelsen.
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b)  SPE'en har opndet certificeringen ved hjeelp af urigtige oplysninger eller pd anden

uretmeessig vis.

¢) SBBS-udstedelsen opfylder ikke Iengere betingelserne, i henhold til hvilke

certificeringen blev udstedt.

Inddragelsen af certificeringen har ajeblikkelig virkning i hele Unionen.

ESMA udarbejder udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder med henblik pa at

pracisere de 1 stk. 1 omhandlede oplysninger.

ESMA forelegger disse udkast til reguleringsmassige tekniske standarder for

Kommissionen senest den [seks mdneder efter datoen for denne forordnings ikrafitrceeden].

Kommissionen tillegges befojelser til at vedtage de i dette stykke omhandlede

reguleringsmassige tekniske standarder efter proceduren i artikel 10-14 i forordning (EU)

nr. 1095/2010.

ESMA udarbejder udkast til gennemforelsesmessige tekniske standarder med henblik pa at
fastlegge de standardskemaer, der skal anvendes i forbindelse med afgivelsen af

oplysninger som omhandlet i stk. 1.

ESMA forelegger disse udkast til gennemforelsesmessige tekniske standarder for

Kommissionen senest den [seks méneder efter datoen for denne forordnings ikrafttraeden].

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

forordning (EU) nr. 1095/2010.
Artikel 11
Gennemsigtighedskrav
En SPE skal uden unedigt ophold give investorer og ESMA folgende oplysninger:

a)  oplysninger om den underliggende portefolje, som er afgerende for at kunne vurdere,

om det finansielle produkt er i overensstemmelse med artikel 4, 5 og 6
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b)

d)

en detaljeret beskrivelse af betalingsraekkefolgen for SBBS-udstedelsens forskellige

trancher

hvis der ikke er udarbejdet et prospekt 1 de i artikel 1, stk. 4, artikel 1, stk. 5, eller
artikel 3, stk. 2, i Europa-Parlamentets og Rddets forordning (EU) 2017/1129!
omhandlede tilfelde, en oversigt over SBBS'ens vigtigste karakteristika, herunder,
hvis det er relevant, oplysninger om eksponeringens karakteristika, betalingsstremme

og tab efter vandfaldsmodellen

den i artikel 10, stk. 1, omhandlede anmeldelse og den i artikel 10, stk. 1b,

omhandlede certificering.

De i dette stykke, litra a), omhandlede oplysninger skal stilles til rddighed senest en maned

efter forfaldsdatoen for betaling af renter for SBBS'en.

En SPE skal gere de 1 stk. 1 omhandlede oplysninger tilgengelige pa et websted, som:

a)

b)

d)

har et velfungerende system til kontrol af datakvaliteten

er underlagt passende governance-standarder og vedligeholdes og drives i
overensstemmelse med en hensigtsmassig organisatorisk struktur, som sikrer

webstedets kontinuitet og regelmassighed

er underlagt systemer, kontroller og procedurer, som identificerer alle relevante

kilder til operationelle risici

indeholder systemer, som sikrer beskyttelsen og integriteten af de modtagne

oplysninger samt en hurtig registrering af disse

gor det muligt at fore fortegnelser over oplysningerne i mindst fem &r efter den

enkelte SBBS-udstedelses udlagbsdato.

1 Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) 2017/1129 af 14. juni 2017 om det prospekt,
der skal offentliggeres, nar vardipapirer udbydes til offentligheden eller optages til handel pa
et reguleret marked, og om ophevelse af direktiv 2003/71/EF (EUT L 168 af 30.6.2017, s.

12).
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SPE'en fremlaegger de i stk. 1 omhandlede oplysninger og oplyser, hvor oplysningerne er
tilgeengelige, i den dokumentation vedrerende SBBS'erne, der stilles til radighed for

investorerne.

Artikel 12

Informationskrav

Inden en SBBS overfores, skal den overdragende part oplyse den modtagende part om

folgende:

a) proceduren for fordeling af provenuet fra den underliggende portefolje af
statsobligationer pd SBBS-udstedelsens forskellige trancher, herunder efter eller ved

forventning om manglende betaling for de underliggende aktiver

b)  hvordan investorer tildeles stemmerettigheder i forbindelse med et ombytningstilbud
efter eller 1 forventning om manglende betaling for en eller flere statsobligationer i
den underliggende portefelje, og hvordan eventuelle tab som felge af manglende

betaling af geeld fordeles mellem SBBS-udstedelsens forskellige trancher.

ESMA udarbejder udkast til reguleringsmassige tekniske standarder med henblik pé at

pracisere de 1 stk. 1 omhandlede oplysninger.

ESMA forelegger disse udkast til reguleringsmessige tekniske standarder for

Kommissionen senest den [seks mdneder efter datoen for denne forordnings ikrafttrceeden).

Kommissionen tillegges befojelser til at vedtage de 1 ferste afsnit omhandlede
reguleringsmaessige tekniske standarder efter proceduren 1 artikel 10-14 1 forordning (EU)

nr. 1095/2010.
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Kapitel 4
Produkttilsyn

Artikel 13
ESMA's tilsyn

1. ESMA er den kompetente myndighed til at fore tilsyn med, at SPE'er overholderl kravene

i denne forordning.

2. ESMA har de tilsyns-, undersogelses- og sanktionsbefgjelser, der er nedvendige for, at den

kan varetage sine opgaver 1 henhold til denne forordning.
ESMA skal som minimum have befojelser til at:

a) udbede sig adgang til alle dokumenter i enhver form, i det omfang de vedrerer

SBBS'er, samt anmode om at fa dem udleveret eller kopieret
b)  krave, at SPE'en udleverer oplysninger uden ophold
c) krave oplysninger vedrerende SPE'ens aktiviteter fra enhver person
d) aflegge sdvel anmeldte som uanmeldte kontrolbeseag pa stedet

e) treffe passende foranstaltninger til at sikre, at en SPE fortsat overholder denne

forordning

f)  udstede et pdbud for at sikre, at en SPE overholder denne forordning og aftholder sig

fra at gentage enhver handlemade, der er i strid med denne forordning.

Artikel 14
Samarbejde mellem de kompetente myndigheder og ESMA

1. De kompetente myndigheder med ansvar for tilsynet med enheder, der sammenscetter
SBBS'er eller pda anden mdde er aktive pa SBBS-markedet, og ESMA samarbejder tet og

udveksler oplysninger med henblik pa at varetage deres opgaver. Forst og fremmest
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koordinerer de neje deres tilsyn for at identificere og athjelpe overtredelser af denne
forordning, udvikle og fremme bedste praksis, lette samarbejde, fremme en konsekvent

fortolkning og tilvejebringe tvaerjuridiske vurderinger i tilfeelde af eventuelle tvister.

For at gore det lettere for de kompetente myndigheder at udeve deres befgjelser og for at
sikre en konsekvent anvendelse og handhavelse af de forpligtelser, der fastsettes ved
denne forordning, handler ESMA inden for rammerne af de ved forordning (EU) nr.

1095/2010 fastsatte befojelser.

2. En kompetent myndighed, der har klare og péviselige grunde til at tro, at en SPE handler i
strid med denne forordning, underretter straks og med detaljerede oplysninger ESMA.

ESMA treffer passende foranstaltninger, herunder den i artikel 15 omhandlede afgerelse.

3. Fortsaztter SPE'en med at handle pa en mide, der klart er i strid med denne forordning,
trods foranstaltninger truffet af ESMA, kan ESMA treffe alle passende foranstaltninger for
at beskytte investorerne, herunder nedlegge forbud mod, at SPE'en foretager yderligere

markedsforing af SBBS'er pa dens omrade, og treffe den i artikel 15 omhandlede

afgorelse.
Artikel 15
Misbrug af SBBS-betegnelsen
1. Hvis der er grund til at tro, at en SPE 1 strid med artikel 9 har anvendt betegnelsen "SBBS"

til markedsforing af et produkt, der ikke opfylder kravene i samme artikel, folger ESMA

proceduren i stk. 2.

2. Senest 15 dage efter at have féet kendskab til den mulige overtreedelse som omhandlet i
stk. 1 afger ESMA, hvorvidt der er sket en overtreedelse af artikel 9, og underretter de
ovrige relevante kompetente myndigheder herom, herunder investorernes kompetente

myndigheder, hvis disse er kendt. I

Hvis ESMA finder, at den overtredelse, SPE'en har begaet, vedrerer manglende
overholdelse af artikel 9 1 god tro, kan ESMA beslutte at give SPE'en en frist pa hojst en
mdned til at afhjelpe den konstaterede overtraedelse, regnet fra den dag, hvor ESMA har

underrettet SPE'en om overtreedelsen. I denne periode betragtes en SBBS, der figurerer pé
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den liste, som fores af ESMA 1 henhold til artikel 10, stk. 2, fortsat som en SBBS og

forbliver pa denne liste.

ESMA udarbejder udkast til reguleringsmeessige tekniske standarder med henblik pa at
pracisere samarbejdsforpligtelserne og de oplysninger, der skal udveksles i henhold til stk.

1 og 2.

ESMA forelegger disse udkast til reguleringsmessige tekniske standarder for

Kommissionen senest den [seks mdneder efter datoen for denne forordnings ikrafitreeden).

Kommissionen tillegges befojelser til at vedtage de 1 dette afsnit omhandlede
reguleringsmaessige tekniske standarder efter proceduren i artikel 10-14 i forordning (EU)

nr. 1095/2010.

Artikel 16

Afhjelpende foranstaltninger og administrative sanktioner

Uden at det bererer medlemsstaternes ret til at fastsatte strafferetlige sanktioner i henhold
til artikel 17, pélegger ESMA SPE'en eller den fysiske person, der forvalter SPE'en,
passende athjelpende foranstaltninger, herunder den 1 artikel 15 omhandlede afgerelse, og

de 1 stk. 3 omhandlede passende administrative sanktioner, hvis SPE'en:
a) ikke har overholdt de 1 artikel 7 og 8 fastsatte forpligtelser

b) ikke har opfyldt kravene 1 artikel 9, herunder hvis de har undladt at give ESMA
meddelelse 1 overensstemmelse med artikel 10, stk. 1, eller har givet en vildledende

meddelelse
c) ikke har opfyldt gennemsigtighedskravene i artikel 11.
De 1 stk. 1 omhandlede administrative sanktioner skal som minimum omfatte felgende:

a) en offentlig meddelelse med angivelse af identiteten pa den fysiske eller juridiske

person, der har begdet overtraedelsen, og overtraedelsens art

b) et pdbud om, at den fysiske eller juridiske person, der har begaet overtredelsen, skal
bringe den udviste handlemade til opher og atholde sig fra at gentage denne

handlemade
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d)

et midlertidigt forbud mod, at medlemmer af SPE'ens ledelsesorgan eller en hvilken
som helst anden fysisk person, der holdes ansvarlig for overtredelsen, varetager

ledelsesfunktioner i SPE'er

hvis der er tale om en overtredelse som omhandlet 1 stk. 1, litra b), et midlertidigt

forbud mod, at SPE'en indgiver en anmeldelse som omhandlet i artikel 10, stk. 1

en administrativ bede péd hejst 5 000 000 EUR eller, i medlemsstater, der ikke har
euroen som valuta, den tilsvarende vardi i den nationale valuta pr. [datoen for denne
forordnings ikrafttreeden] eller hejst 10% af SPE'ens samlede arlige
nettoomsatning, jf. det seneste foreliggende regnskab, der er godkendt af SPE'ens

ledelsesorgan

en administrativ bede pad hejst det dobbelte af den fortjeneste, der er opndet som
folge af overtraedelsen, safremt fortjenesten kan beregnes, ogsd selv om denne

fortjeneste overstiger maksimumsbelobene i litra ).

3. ESMA tager, nar den fastlegger typen og sterrelsen af administrative sanktioner, hensyn
til, 1 hvilken udstraekning overtreedelsen var forsetlig eller skyldtes uagtsomhed, og alle
andre relevante omstendigheder, herunder, i det omfang det er relevant:

a)  overtredelsens vaesentlighed, alvorlighed og varighed
b) graden af ansvar hos den fysiske eller juridiske person, der er ansvarlig for
overtredelsen
c) den ansvarlige fysiske eller juridiske persons finansielle styrke
d) sterrelsen af den ansvarlige fysiske eller juridiske persons fortjeneste eller undgaede
tab, sdfremt den pageldende fortjeneste eller de pagaeldende tab kan beregnes
e) tabene for tredjepart som folge af overtraedelsen
f)  den ansvarlige fysiske eller juridiske persons vilje til at samarbejde med den
kompetente myndighed
g)  overtredelser, som den ansvarlige fysiske eller juridiske person tidligere har begéet.
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4.

ESMA sikrer, at enhver afgerelse om paleggelse af athjelpende foranstaltninger eller

administrative sanktioner er beherigt begrundet og kan paklages.

Artikel 17

Interaktion med strafferetlige sanktioner

Medlemsstater, der har fastsat strafferetlige sanktioner for overtreedelser som omhandlet i artikel 16,

stk. 1, tillader ESMA at holde kontakt til judicielle, retsforfelgende eller strafferetlige myndigheder

inden for deres jurisdiktion med henblik pa udveksling af konkrete oplysninger om strafferetlig

efterforskning af eller pdbegyndte retssager om overtraedelser som omhandlet i artikel 16, stk. 1,

med relevante myndighederl .

Artikel 18

Offentliggerelse af administrative sanktioner

ESMA offentliggor pa sit websted, uden unedigt ophold og efter at have underrettet den
berarte person, enhver afgerelse om paleggelse af en administrativ sanktion, som ikke
leengere kan péklages, og som palaegges for en overtredelse som omhandlet i artikel 16,

stk. 1.

Den 1 forste afsnit omhandlede offentliggerelse skal omfatte oplysninger om
overtredelsens type og art og om identiteten pa den fysiske eller juridiske person, som er

blevet palagt den administrative sanktion.
I folgende tilfelde offentliggor ESMA de administrative sanktioner i anonymiseret form I :

a) Den administrative sanktion palegges en fysisk person, og offentliggerelse af
personoplysninger anses, pd grundlag af en forhandsvurdering, for at vare

uforholdsmassig.

b)  Offentliggerelse ville bringe stabiliteten pa de finansielle markeder eller en

igangvarende strafferetlig efterforskning i fare.

c)  Offentliggerelse ville forvolde SPE'en eller de involverede fysiske personer

uforholdsmaessigt stor skade.
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Alternativt kan offentliggerelse 1 henhold til stk. 1, hvis de i ferste afsnit omhandlede
omstendigheder forventes at ville ophere inden for et rimeligt tidsrum, udsattes i et sddant

rimeligt tidsrum.

3. ESMA sikrer, at oplysninger, der offentliggeres 1 henhold til stk. 1 eller 2, forbliver pa
dens officielle websted i fem ar. Personoplysninger ma kun opbevares pa ESMA's

officielle websted, sa leenge det er nedvendigt.

Artikel 18a
Tilsynsgebyrer

1 ESMA paleegger SPE'en gebyrer i overensstemmelse med denne forordning og i
overensstemmelse med de delegerede retsakter, der vedtages i henhold til denne artikels
stk. 2. Disse gebyrer skal std i forhold til den pagceldende SPE's omscetning og skal fuldt
ud deekke ESMA's nodvendige udgifter vedrorende licensudstedelse til SBBS'er og
tilsynet med SPEer.

2. Kommissionen tilleegges befajelser til at vedtage en delegeret retsakt i overensstemmelse
med artikel 24a med henblik pa at supplere denne forordning ved yderligere at preecisere
gebyrernes art, de tjenester, for hvilke de skal erleegges, og gebyrernes storrelse og

betalingsmdde.

Artikel 19
Makrotilsyn med SBBS-markedet

ESRB er, inden for rammerne af sit mandat som fastlagt ved Europa-Parlamentets og Rédets
forordning (EU) nr. 1092/2010, ansvarlig for makrotilsynet med Unionens SBBS-marked og
handler i overensstemmelse med de ved navnte forordning fastsatte befojelser. Sdfremt ESRB
finder, at SBBS-markedet udgor en alvorlig risiko for markedet for statsgeeldsinstrumenter i de
medlemsstater, der har euroen som valuta, skal ESRB efter omsteendighederne gore brug af sine
tillagte befojelser i henhold til artikel 16, 17 og 18 i Europa-Parlamentets og Radets forordning
(EU) nr. 1092/2010.
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Kapitel 4

Gennemforelsesbefojelser og afsluttende bestemmelser

Artikel 21
Andring af direktiv 2009/65/EF

I direktiv 2009/65/EF indsattes som artikel 54a:

1.

"Artikel 54a

Hvis en medlemsstat indremmer en undtagelse i henhold til artikel 54 eller en

fravigelse i henhold til artikel 56, stk. 3, skal de kompetente myndigheder i

investeringsinstituttets hjemland:

a)

b)

2.

indreomme den samme undtagelse eller fravigelse for investeringsinstitutter, sa
disse 1 henhold til princippet om risikospredning kan investere op til 100 % af
deres aktiver 1 SBBS'er som defineret 1 artikel 3, stk. 3, 1 forordning
[henvisning til SBBS-forordningen], safremt de pageldende kompetente
myndigheder finder, at deltagerne i investeringsinstituttet opnar den samme
beskyttelse som deltagerne 1 et investeringsinstitut, der overholder graenserne i

artikel 52
afstd fra at anvende artikel 56, stk. 1 og 2.

Medlemsstaterne vedtager, offentligger og meddeler Kommissionen og ESMA

de foranstaltninger, der er nedvendige for at overholde stk. 1, senest den [6 mdneder

efter datoen for SBBS-forordningens ikrafttreeden]."

Artikel 22
Andring af direktiv 2009/138/EF

I artikel 104 1 direktiv 2009/138/EF indsattes som stk. &:
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"8.  Med henblik pa beregning af det primare solvenskapitalkrav behandles
eksponeringer mod verdipapirer med sikkerhed i statsobligationer som defineret i
artikel 3, stk. 3, 1 forordning [henvisning til SBBS-forordningen] pa samme made
som eksponeringer mod medlemsstaternes centralregeringer eller centralbanker, som

lyder pé og er finansieret i deres nationale valuta.

Medlemsstaterne vedtager, offentligger og meddeler Kommissionen og ESMA de
foranstaltninger, der er nedvendige for at overholde forste afsnit, senest den [6

maneder efter datoen for SBBS-forordningens ikrafttreeden)]."

Artikel 23
Andringer af forordning (EU) nr. 575/2013

Forordning (EU) nr. 575/2013 @ndres saledes:

1)

2)

3)

I artikel 268 indsattes som stk. 5:

"S.  Som en undtagelse fra forste afsnit kan seniortranchen af verdipapirer med
sikkerhed 1 statsobligationer som defineret i artikel 3, stk. 8, 1 forordning [henvisning

til SBBS-forordningen] altid behandles 1 henhold til n&rverende artikel, stk. 1."
I artikel 325 indsettes som stk. 4:

"4.  Ved anvendelsen af dette afsnit behandler institutterne eksponeringer 1 form af
seniortranchen af vardipapirer med sikkerhed i statsobligationer som defineret 1
artikel 3, stk. 8, 1 forordning [henvisning til SBBS-forordningen] som eksponeringer

mod centralregeringen i en medlemsstat."
I artikel 390, stk. 7, tilfojes folgende afsnit:

"Farste afsnit finder anvendelse pa eksponeringer mod vaerdipapirer med sikkerhed 1
statsobligationer som defineret 1 artikel 3, stk. 3, i forordning [henvisning til SBBS-

forordningen]."
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Artikel 24
Andring af direktiv (EU) 2016/2341

I direktiv (EU) 2016/2341 indsettes som artikel 18a:

"Artikel 18a

Verdipapirer med sikkerhed i statsobligationer

1. Medlemsstaterne behandler i deres nationale regler om verdiansattelse af
IORP'ers aktiver, beregning af IORP's egenkapital og beregning af IORP'ers
solvensmargen vardipapirer med sikkerhed 1 statsobligationer som defineret i artikel
3, stk. 3, 1 forordning [henvisning til SBBS-forordningen] pa samme made som

euroomradets statsgaeldsinstrumenter.

2. Medlemsstaterne vedtager, offentligger og meddeler Kommissionen og ESMA de
foranstaltninger, der er nedvendige for at overholde stk. 1, senest den [6 mdneder

efter datoen for SBBS-forordningens ikrafttreeden]."

Artikel 24a
Udovelse af de delegerede befojelser

L Befojelsen til at vedtage delegerede retsakter tilleegges Kommissionen pd de i denne

artikel fastlagte betingelser.

2. Befajelsen til at vedtage delegerede retsakter, jf. artikel 4, stk. 3, tredje og fjerde afsnit,
og artikel 18a, stk. 2, tilleegges Kommissionen [...] for en periode pa fem ar fra den
[datoen for denne forordnings ikrafttreeden]. Kommissionen udarbejder en rapport
vedrorende delegationen af befojelser senest ni mdneder inden udlobet af
femdrsperioden. Delegationen af befojelser forleenges stiltiende for perioder af samme
varighed, medmindre Europa-Parlamentet eller Rddet modscetter sig en sddan

forleengelse senest tre maneder inden udlobet af hver periode.

3. Den i artikel 4, stk. 3, tredje og fjerde afsnit, og i artikel 18a, stk. 2, omhandlede
delegation af befojelser kan til enhver tid tilbagekaldes af Europa-Parlamentet eller
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Rddet. En afgorelse om tilbagekaldelse bringer delegationen af de befojelser, der er
angivet i den pdgceldende afgorelse, til ophor. Den fiar virkning dagen efter
offentliggorelsen af afgorelsen i Den Europceiske Unions Tidende eller pd et senere
tidspunkt, der angives i afgorelsen. Den berorer ikke gyldigheden af delegerede

retsakter, der allerede er i kraft.

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

interinstitutionelle aftale af 13. april 2016 om bedre lovgivning.

Sd snart Kommissionen vedtager en delegeret retsakt, giver den samtidigt Europa-

Parlamentet og Rddet meddelelse herom.

En delegeret retsakt vedtaget i henhold til artikel 4, stk. 3, tredje og fjerde afsnit, eller
artikel 18a, stk. 2, treeder kun i kraft, hvis hverken Europa-Parlamentet eller Radet har
gjort indsigelse inden for en frist pd to mdneder fra meddelelsen af den pdgceeldende
retsakt til Europa-Parlamentet og Rddet, eller hvis Europa-Parlamentet og Rddet inden
udlobet af denne frist begge har underrettet Kommissionen om, at de ikke agter at gore
indsigelse. Denne frist forleenges med [to mdneder| pd Europa-Parlamentets eller Radets

initiativ.

Artikel 25

Evalueringsbestemmelse

Tidligst fem ar efter datoen for denne forordnings ikrafttreeden, og nér der foreligger tilstreekkelige

data, foretager Kommissionen en evaluering af denne forordning, hvor den vurderer, hvorvidt

forordningens mal om at fjerne unedige lovgivningsmassige hindringer for fremkomsten af

SBBS'er er néet.
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Artikel 26
Udvalgsprocedure

1. Kommissionen bistds af Det Europaiske Verdipapirudvalg, der er nedsat ved
Kommissionens afgerelse 2001/528/EF!. Dette udvalg er et udvalg som omhandlet i

forordning (EU) nr. 182/2011.
2. Naér der henvises til dette stykke, finder artikel 5 i forordning (EU) nr. 182/2011 anvendelse.
Artikel 27
Ikrafttreeden

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

Tidende.

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

Udfeerdigeti, den[...].

Pa Europa-Parlamentets vegne Pa Radets vegne

Formand Formand

1 Kommissionens afgerelse 2001/528/EF af 6. juni 2001 om oprettelse af Det Europaiske
Verdipapirudvalg (EUT L 191 af 13.7.2001, s. 45).
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