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om supplerende regler til Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/138/EF for sa
vidt angir reguleringsmzessige tekniske standarder, der preaeciserer
anvendelseskriterierne for makroprudentielle analyser i vurderingen af egen risiko og
solvens og som en del af ""prudent person''-princippet, og som praciserer
anvendelseskriterierne for samt indholdet og hyppigheden af ajourferinger af planer for
likviditetsrisikostyring

(E@S-relevant tekst)
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BEGRUNDELSE

1. BAGGRUND FOR DEN DELEGEREDE RETSAKT

Ved Europa-Parlamentets og Radets direktiv (EU) 2025/2! blev artikel 45, stk. 1, i Europa-
Parlamentets og Radets direktiv 2009/138/EF? @ndret ved at tilfaje et litra e), som kraever, at
visse forsikrings- og genforsikringsselskaber, nar de anmodes herom af deres
tilsynsmyndighed, i1 deres vurdering af egen risiko- og solvens analyserer i) de
makroprudentielle betenkeligheder, der kan pévirke deres specifikke risikoprofil, deres
godkendte risikotolerancegraenser, deres forretningsstrategi, deres forsikringsaktiviteter eller
deres investeringsbeslutninger og deres samlede solvensbehov samt ii) deres aktiviteter, der
kan pavirke den makrogkonomiske udvikling og finansielle markedsudvikling, og potentielt
kan blive kilder til systemisk risiko.

Samtidig blev der ved direktiv (EU) 2025/2 ogsa tilfejet de nye stykker 5-8 til artikel 132 i
direktiv 2009/138/EF, som kraever, at forsikrings- og genforsikringsselskaber overholder
"prudent person"-princippet, nar de investerer alle deres aktiver. I henhold til neevnte artikels
nye stk. 6 skal forsikrings- og genforsikringsselskaber, ndr de anmodes herom af deres
tilsynsmyndighed, 1) tage hensyn til de makroprudentielle betenkeligheder, nar de
pageldende forsikrings- og genforsikringsselskaber treffer beslutning om deres
investeringsstrategi, ii) vurdere, i hvilket omfang deres investeringsstrategi kan pavirke den
makroekonomiske udvikling og finansielle markedsudvikling og har potentiale til at blive en
kilde til systemiske risici, og iii) lade sadanne overvejelser indgd som en del af deres
investeringsbeslutninger.

Ved direktiv (EU) 2025/2 blev der ogsé indsat en ny artikel 144a 1 direktiv 2009/138/EF. 1
henhold til nevnte artikels stk. 2 skal medlemsstaterne sikre, at forsikrings- og
genforsikringsselskaber udarbejder og ajourferer en plan for likviditetsrisikostyring, der
omfatter likviditetsanalyse pa kort sigt. Efter anmodning fra deres tilsynsmyndigheder skal
forsikrings- og genforsikringsselskaber udvide en sadan likviditetsrisikostyringsplan til ogsé
at dekke mellemlang og lang sigt.

Endelig blev der ved direktiv (EU) 2025/2 indsat en ny artikel 246a 1 direktiv 2009/138/EF,
som indferer en plan for likviditetsrisikostyring pa koncernniveau for deltagende forsikrings-
og genforsikringsselskaber,  forsikringsholdingselskaber og blandede finansielle
holdingselskaber, hvor kravene i artikel 144a finder tilsvarende anvendelse.

For at gere det muligt for tilsynsmyndighederne at vurdere, hvilke forsikrings- eller
genforsikringsselskaber og -koncerner der skal anvende alle disse nye makroprudentielle
varktejer, blev der ved direktiv (EU) 2025/2 indsat en ny artikel 144d 1 direktiv 2009/138/EF,
hvor det 1 henhold til stk. 1 pélegges Den Europ@iske Tilsynsmyndighed for Forsikrings- og
Arbejdsmarkedspensionsordninger ("EIOPA") at udarbejde udkast til reguleringsmaessige
tekniske standarder, der indeholder kriterier for at foretage en sddan vurdering. EIOPA
udviklede sadanne kriterier under hensyntagen til kravene 1 artikel 144d, stk. 3 og stk. 4, i
direktiv 2009/138/EF om, at de kriterier, der skal tages i betragtning, skal st i1 et rimeligt

! Europa-Parlamentets og Radets direktiv (EU) 2025/2 af 27. november 2024 om @ndring af direktiv
2009/138/EF for sa vidt angar proportionalitet, kvaliteten af tilsyn, indberetning, foranstaltninger
vedrorende langsigtede garantier, makroprudentielle redskaber, baredygtighedsrisici og koncerntilsyn
og graenseoverskridende tilsyn og om @ndring af direktiv 2002/87/EF og 2013/34/EU (EUT L, 2025/2,
8.1.2025, ELI: http://data.europa.eu/eli/dir/2025/2/0j).

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/138/EF af 25. november 2009 om adgang til og udevelse
af forsikrings- og genforsikringsvirksomhed (Solvens II) (EUT L 335 af 17.12.2009, s. 1, ELIL:
http://data.europa.eu/eli/dir/2009/138/07).
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forhold til arten, omfanget og kompleksiteten af risiciene og navnlig graden af indbyrdes
forbindelse med finansielle markeder, forsikrings- og genforsikringsvirksomheds
grenseoverskridende karakter, forsikrings- og genforsikringsselskabernes investeringer og
sammens&tningen af aktiv- og passivportefoljerne.

Specifikt med hensyn til planer for likviditetsrisikostyring palegges der ved artikel 144d, stk.
2, og artikel 246a, stk. 4, EIOPA at udarbejde udkast til tekniske standarder, der preciserer
indholdet og hyppigheden af ajourferingen af planer for likviditetsrisikostyring pd bade
individuelt niveau og koncernniveau.

2. HORINGER FORUD FOR RETSAKTENS VEDTAGELSE

EIOPA gennemforte en offentlig hering mellem den 17. oktober 2024 og den 9. januar 2025
om udkastet til reguleringsmaessige tekniske standarder vedrerende medtagelse af
makroprudentielle analyser i vurderingen af egen risiko og solvens og som en del af "prudent
person"—princippet. Der blev afholdt et arrangement for interessenter den 27. november 2024
for at drefte heringsdokumentet. Der blev modtaget feedback fra syv interessenter. P&
grundlag af feedback fra interessenterne blev indholdet af udkastet til reguleringsmeessige
tekniske standarder finjusteret, og den kvantitative teerskel blev forhgjet for yderligere at sikre
proportionalitet (nemlig fra 12 mia. EUR til 20 mia. EUR i samlede aktiver i Solvens II-
balancen for forsikrings- eller genforsikringsselskaber og -koncerner) uden at @ndre den
generelle tilgang, der er beskrevet 1 heringsdokumentet.

EIOPA gennemforte mellem den 1. oktober 2024 og den 2. januar 2025 en offentlig hering
om udkastet til reguleringsmeessige tekniske standarder for planer for likviditetsrisikostyring.
Der blev afholdt et arrangement for interessenter den 27. november 2024 for at drofte
horingsdokumentet. Der blev modtaget heringssvar fra ti interessenter, herunder EIOPA's
interessentgruppe for forsikrings- og genforsikringsordninger. P& grundlag af interessenternes
horingssvar blev der foretaget flere @ndringer af udkastet til reguleringsmaessige tekniske
standarder for yderligere at sikre en risikobaseret og forholdsmessig tilgang. Basistersklen
for gennemforelse af likviditetsanalysen pa mellemlang og lang sigt blev havet fra 12 mia.
EUR til 20 mia. EUR, og standardhyppigheden for ajourfering af planen for
likviditetsrisikostyring blev reduceret fra én gang i kvartalet til mindst én gang om &ret. Nogle
bestemmelser om indholdet blev fjernet, navnlig kravene om at rapportere om cashflow-
fremskrivningerne for specifikke tidshorisonter og en falles likviditetsrisikoindikator. Disse
bestemmelser ville have kravet, at selskaber og koncerner foretog supplerende beregninger,
uden at disse bidrog vasentligt til kvaliteten af deres likviditetsrisikostyring.

3. JURIDISKE ASPEKTER AF DEN DELEGEREDE RETSAKT

Retsgrundlaget for nervaerende delegerede forordning er artikel 144d, stk. 1 og stk. 2, og
artikel 246a, stk. 4, i direktiv 2009/138/EF.

Direktiv 2009/138/EF blev andret ved direktiv (EU) 2025/2, bl.a. med krav om, at
forsikrings- og genforsikringsselskaber tager hensyn til makroprudentielle virkninger i
vurderingen af egen risiko og solvens og "prudent person"-princippet for sa vidt angér deres
investeringsstrategi. Ved  narvaerende  delegerede  forordning  praciseres  de
anvendelseskriterier, som tilsynsmyndighederne skal tage hensyn til, nér de praciserer, hvilke
forsikrings- eller genforsikringsselskaber og -koncerner der skal anmodes om at foretage disse
makroprudentielle analyser. Nervaerende delegerede forordning udnytter de kvantitative og
kvalitative kriterier, der allerede anvendes 1 tilsynsgjemed. Den kombinerer navnlig en absolut
terskel pd 20 mia. EUR i samlede aktiver pd Solvens II-balancen for forsikrings- eller
genforsikringsselskaber og -koncerner med et sat risikobaserede kriterier vedrerende
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indbyrdes forbundethed, aktivitet, substituerbarhed og likviditetsrisici. Ved at anvende denne
tilgang sikres der ved narvarende delegerede forordning tilsynsmaessig fleksibilitet til at
identificere relevante selskaber i henhold til deres systemiske fodaftryk.

Formalet med narvaerende delegerede forordning er at supplere det effektive mikrotilsyn med
den ramme, der er fastsat i direktiv 2009/138/EF, med makroprudentielle elementer for
specifikt at méle forsikringsselskabernes systemiske indvirkning, bl.a. nar det drejer sig om
investeringsbeslutninger.

Desuden anmodes forsikrings- og genforsikringsselskaber og -koncerner om at udarbejde og
ajourfore en plan for likviditetsrisikostyring og foreleegge den for tilsynsmyndighederne som
en del af de oplysninger, der er omhandlet i artikel 35, stk. 1, i direktiv 2009/138/EF. Selv om
forpligtelsen til at foretage likviditetsanalyser pa kort sigt galder for alle
(gen)forsikringsselskaber undtagen sma og ikkekomplekse selskaber og selskaber, der er
omfattet af proportionalitetsforanstaltninger 1 overensstemmelse med artikel 29d i direktiv
2009/138/EF, skal tilsynsmyndighederne anmode forsikrings- eller genforsikringsselskaber og
-koncerner om likviditetsanalyser pd mellemlang og lang sigt under hensyntagen til det sat
kvantitative og kvalitative kriterier, der er fastsat i nervarende delegerede forordning. For at
sikre overensstemmelse med hensyn til politiske mél med den forste afdeling om
makroprudentielle analyser indferes der i anden afdeling af nervarende delegerede
forordning, der omhandler planer for likviditetsrisikostyring, en absolut terskel pd 20 mia.
EUR 1 samlede aktiver pa Solvens II-balancen for forsikringsselskaber eller
genforsikringsselskaber og -koncerner og et forslag til risikobaserede likviditetskriterier
vedrerende sammensatningen af aktiv- og passivportefeljer, arten og variabiliteten af
forsikrings- og genforsikringsforpligtelser og eksponeringen af aktivers forventede cashflow
for markedsudsving. Ved at indarbejde kvantitative og kvalitative kriterier fremmer
nerverende delegerede forordning tilsynsmaessig konvergens, samtidig med at der tages
hensyn til sarlige nationale markedsforhold. Indholdet og strukturen af planen for
likviditetsrisikostyring bestar af den samlede vurdering, antagelser, der ligger til grund for
fremskrivninger af ind- og udgdende cashflow, resultater af cashflow-fremskrivningerne,
buffere af likvide aktiver, likviditetsrisikoindikatorer og andre oplysninger.
(Gen)forsikringsselskaberne vil blive anmodet om at ajourfere deres plan for
likviditetsrisikostyring mindst én gang om d&ret, og ndr de overordnede likviditetsforhold
@ndrer sig markant. Indholdet og hyppigheden af ajourferingen af planen for
likviditetsrisikostyring pad individuelt niveau skal ogsd galde pa koncernniveau under
hensyntagen til virkningerne af vasentlig risikokoncentration og koncerninterne transaktioner,
og det samme gelder for eventuelle restriktioner for overforsel af likviditet pa lebende basis
og 1 stresssituationer.

Ved at fastsette klare kriterier for identifikation vil na@rvarende delegerede forordning
fremme tilsynsmaessig konvergens og stette et effektivt makrotilsyn for forsikrings- og
genforsikringsselskaber og -koncerner og dermed bidrage til beskyttelse af forsikringstagere
og til mélet om reduktion af byrder.
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KOMMISSIONENS DELEGEREDE FORORDNING (EU) .../...

af 9.10.2026

om supplerende regler til Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2009/138/EF for sa

vidt angir reguleringsmzessige tekniske standarder, der preciserer

anvendelseskriterierne for makroprudentielle analyser i vurderingen af egen risiko og

solvens og som en del af ""prudent person'-princippet, og som praciserer

anvendelseskriterierne for samt indholdet og hyppigheden af ajourferinger af planer for

likviditetsrisikostyring

(E@S-relevant tekst)

EUROPA-KOMMISSIONEN HAR —

under henvisning til traktaten om Den Europ@iske Unions funktionsmade,

under henvisning til Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2009/138/EF af 25. november
2009 om adgang til og udevelse af forsikrings- og genforsikringsvirksomhed (Solvens II)?,
seerlig artikel 144d, stk. 1, tredje afsnit, artikel 144d, stk. 2, andet afsnit, og artikel 246a, stk.
4, andet afsnit, og

ud fra folgende betragtninger:

(1)

2)

3)

De kriterier, som tilsynsmyndighederne ber tage hensyn til, nar de afger, hvilke
forsikrings- eller genforsikringsselskaber og -koncerner der ber anmodes om at
overveje og analysere, om deres aktiviteter kan pavirke den makrogkonomiske
udvikling og udviklingen pa de finansielle markeder og har potentiale til at blive kilder
til systemisk risiko, jf. artikel 45, stk. 1, andet afsnit, litra e), nr. ii), i direktiv
2009/138/EF, ber vare 1 overensstemmelse med de seneste tilgange til vurdering af
forsikrings- og genforsikringsselskabers makroprudentielle relevans. Disse kriterier
bor specifikt vare inspireret af hovedprincipperne for forsikring, som Den
Internationale Forsikringstilsynsorganisation har vedtaget i sin holistiske ramme for
vurdering og reduktion af systemiske risici i forsikringssektoren*, og som er godkendt
pd internationalt plan af tilsynsmyndighederne.

For identifikation af forsikrings- eller genforsikringsselskaber og -koncerner, der pa
grund af deres storrelse er sarligt vigtige ud fra et perspektiv om finansiel stabilitet,
ber det prioriteres at anvende kvantitative kriterier. For at finde en balance mellem
behovet for pa den ene side overvagning af den finansielle stabilitet og pad den anden
side reduktion af byrden ber de kvantitative kriterier baseres pa en tarskel for samlede
aktiver pa 20 000 000 000 EUR, hvilket sikrer tilstrekkelig markedsdekning bade pé
EU-plan og nationalt plan.

For identifikation af flere forsikrings- eller genforsikringsselskaber og -koncerner, der
ikke er blevet registreret under anvendelsen af de kvantitative kriterier, men for hvilke
supplerende makrogkonomiske analyser i vurderingen af egen risiko og solvens, jf.

EUT L 335 af 17.12.2009, s. 1, ELI: http://data.europa.eu/eli/dir/2009/138/0j.
Den Internationale Forsikringstilsynsorganisation, "Holistic Framework for Systemic Risk in the
Insurance Sector", november 2019, 1911 14-Holistic-Framework-for-Systemic-Risk.pdf.
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(4)

©)

(6)

(7)

artikel 45, stk. 1, andet afsnit, litra e), i direktiv 2009/138/EF, og medtagelse af
makroprudentielle overvejelser som en del af "prudent person"-princippet, jf.
artikel 132, stk. 6, i direktiv 2009/138/EF, kan vare nedvendige pd grund af deres
risikoprofil, ber der anvendes kvalitative kriterier. Hvis anvendelsen af disse
kvalitative kriterier viser, at forsikrings- eller genforsikringsselskaber og -koncerner,
der opfylder tersklen for samlede aktiver pa 20 000 000 000 EUR, ikke er materielt
sarbare over for systemisk risiko, ber tilsynsmyndighederne overveje ikke at anmode
disse selskaber eller koncerner om at foretage de supplerende makroprudentielle
analyser 1 vurderingen af egen risiko og solvens, men at medtage makroprudentielle
overvejelser 1 "prudent person"-princippet.

For at sikre overensstemmelse med regelsattet for genopretning og afvikling af
forsikrings- og genforsikringsselskaber som fastsat i Europa-Parlamentets og Rédets
direktiv (EU) 2025/1° ber preciseringerne af de kriterier vedrerende substituerbarhed i
en grenseoverskridende sammenhang og indbyrdes forbundethed, som
tilsynsmyndighederne ber tage hensyn til, veere de samme som praciseringerne 1 den
delegerede forordning, der er vedtaget i henhold til artikel 5, stk. 12, litra a), i naevnte
direktiv.

For at sikre en forholdsmassig og risikobaseret plan for likviditetsrisikostyring ber
forsikrings- eller genforsikringsselskaber og -koncerner fremlegge resultaterne af
deres egen likviditetsanalyse i planen for likviditetsrisikostyring i overensstemmelse
med det ledelsessystem og de risikostyringskrav, der er fastsat i artikel 41, stk. 3, og
artikel 44, stk. 2, 1 direktiv 2009/138/EF. Desuden ber planer for
likviditetsrisikostyring tage hensyn til de ledelseskrav, der er fastsat i artikel 259,
stk. 1, litra a), og artikel 260, stk. 1, litra d), i Kommissionens delegerede forordning
(EU) 2015/35°, og veere baseret pa Den Internationale Forsikringstilsynsorganisations
centrale forsikringsprincipper for likviditetsrisikostyring’.

Praciseringen  af  kriterierne  for  identifikation af  forsikrings-  eller
genforsikringsselskaber og -koncerner, som ogsd ber omfatte likviditetsanalyser pa
mellemlang og lang sigt i planen for likviditetsrisikostyring, kraver en falles
forstielse af de tidsrammer, inden for hvilke kort-, mellem- og langfristede
likviditetsrisici kan opsta. For at anerkende forsikrings- eller genforsikringsselskabers
og -koncerners specifikke forretningsmodel sammenlignet med andre finansielle
institutioners ber likviditetsanalysen pa kort sigt streekke sig over en periode pa op til
tre méaneder, mens likviditetsanalysen pd mellemlang og lang sigt ber dakke en
periode pa over tre méineder.

For 1 tilstrekkelig grad at registrere de selskaber, der kan blive eksponeret for
vaesentlige mellem- og langfristede likviditetsrisici pd grund af deres struktur eller
risikoprofil, ber de kriterier, der skal tages hensyn til ved identifikationen af de

Europa-Parlamentets og Radets direktiv (EU) 2025/1 af 27. november 2024 om et regelsat for
genopretning og afvikling af forsikrings- og genforsikringsselskaber og om andring af direktiv
2002/47/EF, 2004/25/EF, 2007/36/EF, 2014/59/EU og (EU) 2017/1132 og forordning (EU) nr.
1094/2010, (EU) nr. 648/2012, (EU) nr. 806/2014 og (EU) 2017/1129 (EUT L, 2025/1, 8.1.2025, ELI:
http://data.europa.eu/eli/dir/2025/1/0j).

Kommissionens delegerede forordning (EU) 2015/35 af 10. oktober 2014 om supplerende regler til
Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2009/138/EF om adgang til og udevelse af forsikrings- og
genforsikringsvirksomhed (Solvens D) (EUTL 12 af 17.1.2015, s. 1, ELI:
http://data.ecuropa.eu/eli/reg_del/2015/35/0j).

Hovedprincip for forsikring nr. 16.8 og 16.9, Den Internationale Forsikringstilsynsorganisation,
"Insurance Core Principles and Common Framework for the Supervision of Internationally Active
Insurance Groups", december 2024.
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®)

)

(10)

(1)

(12)

forsikrings- eller genforsikringsselskaber og -koncerner, der skal anmodes om at
udvide planen for likviditetsrisikostyring til ogsd at omfatte likviditetsanalyse pé
mellemlang og lang sigt, veere bade kvantitative og kvalitative. Disse kriterier bor sté 1
et rimeligt forhold til arten, omfanget og kompleksiteten af de involverede risici, og de
bor stotte tilsynsmassig konvergens.

Med hensyn til de makroprudentielle analyser ber det prioriteres at anvende
kvantitative kriterier for at identificere forsikrings- eller genforsikringsselskaber og -
koncerner, der pa grund af deres storrelse anmodes om at udarbejde og opretholde en
plan for likviditetsrisikostyring, der omfatter likviditetsanalyse pa mellemlang og lang
sigt, da sterrelse anses for at forsterke likviditetsrisikoen. For at finde en balance
mellem behovet for overvigning af den finansielle stabilitet og reduktion af byrden
ber de kvantitative kriterier baseres pa en terskel for samlede aktiver pé
20 000 000 000 EUR, hvilket sikrer tilstreekkelig markedsdekning bade pa EU-plan
og nationalt plan.

For identifikation af flere forsikrings- eller genforsikringsselskaber og -koncerner, der
ikke er blevet registreret under anvendelsen af kvantitative kriterier, men som péd grund
af deres risikoprofil kan vare udsat for likviditetsrisici pd mellemlang og lang sigt, ber
der anvendes kvalitative kriterier. Anvendelsen af de kvalitative kriterier ber ogsa gere
det muligt for tilsynsmyndighederne at identificere forsikrings- eller
genforsikringsselskaber og -koncerner, der er blevet registreret under anvendelsen af
de kvantitative kriterier, men for hvilke vurderingen af arten, omfanget og
kompleksiteten af likviditetsrelaterede risici viser, at de ikke i veasentlig grad er
sarbare over for likviditetsrisici pd mellemlang og lang sigt, og som derfor ikke ber
anmodes om at medtage likviditetsanalyser pa mellemlang til lang sigt i deres planer
for likviditetsrisikostyring.

Afhengigt af koncernens struktur og likviditetsrisikoprofil kan planen for
likviditetsrisikostyring pd mellemlang og lang sigt pa koncernniveau i tilstreekkelig
grad opfange likviditetssvagheder hos visse tilknyttede forsikrings- og
genforsikringsselskaber 1 koncernen, navnlig hvis deres individuelle
likviditetsrisikoprofil ikke er vasentlig eller afspejles pd passende vis 1 den
overordnede vurdering pa koncernniveau. Kravet om at have en plan for
likviditetsrisikostyring pa mellemlang og lang sigt pa koncernniveau ber derfor ikke
systematisk indebare, at der er behov for en s@rskilt plan for likviditetsrisikostyring
pa mellemlang og lang sigt for hvert tilknyttet forsikrings- eller genforsikringsselskab
1 koncernen, og omvendt.

Planerne for likviditetsrisikostyring ber veare let tilgengelige og sammenlignelige,
navnlig for disse selskabers administrations-, ledelses- eller tilsynsorgan og for
tilsynsmyndighederne. De ber derfor folge en fzlles struktur.

I henhold til artikel 144a, stk.5, 1 direktiv 2009/138/EF kan forsikrings- og
genforsikringsselskaber, der anvender matchtilpasning eller volatilitetsjustering,
kombinere planen for likviditetsrisikostyring med den likviditetsplan, der er omhandlet
1 nevnte direktivs artikel 44, stk. 2, for sd vidt angar de aktiver og passiver, der er
genstand for disse justeringer. Den falles struktur for begge planer ber derfor vere
tilstreekkelig fleksibel. For at give laserne af planen for likviditetsrisikostyring,
herunder tilsynsmyndigheden, en sammenfatning af de forskellige komponenter i
likviditetsanalysen ber planen for likviditetsrisikostyring starte med en samlet
vurdering af, om likviditeten er tilstraekkelig til at afvikle forpligtelser, nar de
forfalder.
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En beskrivelse af de antagelser, der ligger til grund for fremskrivningerne af ind- og
udgéende cashflow, navnlig med angivelse af de vasentlige kilder til likviditetsrisiko,
som selskabet er eksponeret for, eger lasernes indsigt 1 forsikrings- og
genforsikringsselskabers risikoprofil og bidrager til forstdelsen af planen for
likviditetsrisikostyring. Forsikrings- og genforsikringsselskaber ber derfor fremlaegge
oplysninger om disse antagelser, bdde pa lebende basis og i stresssituationer. Af
samme grund ber planen for likviditetsrisikostyring ogsa indeholde en beskrivelse af
de kilder til likviditetsrisiko, der tages i betragtning, f.eks. marginkrav og krav om
sikkerhedsstillelse 1 forbindelse med derivater, verdipapirfinansieringstransaktioner
og andre eksponeringer, forsikringstageres indfrielser, potentielle naturkatastrofer og
menneskeskabte  katastrofer og en  forringelse af  forsikrings-  og
genforsikringsselskabernes kreditverdighed, samt en precisering af storrelsen af de
chok, der antages i stresstestene og scenarieanalysen.

Forsikrings- og  genforsikringsselskaber  ber anvende  tidshorisonter i
fremskrivningerne af ind- og udgdende cashflow, der effektivt tager hejde for deres
likviditetsrisikoprofil og timingen af deres likviditetsbehov, f.eks. tidshorisonter
udtrykt 1 dage for daglige marginkrav og krav om sikkerhedsstillelse. Som folge heraf
ber de i planen for likviditetsrisikostyring fremlaegge resultaterne af cashflow-
fremskrivningerne for en eller flere tidshorisonter inden for kort sigt og, hvor det er
relevant, inden for mellemlang og lang sigt.

Likviditetsrisikoen for dele af aktiverne og passiverne kan beares af forsikringstagerne,
og dele af aktiverne og passiverne kan afgrenses, herunder i fonde med
livsforsikringsforpligtelser med gevinstandele, sdledes at disse aktiver ikke er til
radighed til at tilfore likviditet til andre dele af forsikrings- eller
genforsikringsselskabet. Forsikrings- og genforsikringsselskaber ber derfor i planen
for likviditetsrisikostyring prasentere resultaterne af cashflow-fremskrivningerne
separat for aktiver og passiver relateret til indeksregulerede og unit-linked forpligtelser
og afgrensede fonde, herunder matchtilpasningsportefoljer. Af samme grund ber
forsikrings- og genforsikringsselskaber ogsd identificere eventuelle interne
likviditetsrestriktioner og foretage en vurdering af, om disse interne
likviditetsrestriktioner overholdes.

Resultaterne af cashflow-fremskrivningerne ber give leserne af planen for
likviditetsrisikostyring, herunder tilsynsmyndighederne, indsigt 1 de vigtigste
drivkraefter bag udviklingen i ind- og udgéende cashflow, athengigheden af buffere af
likvide aktiver og andre likviditetskilder til at absorbere eventuelle mangler og
effektiviteten af potentielle tilsynsforanstaltninger til at genoprette forsikrings- og
genforsikringsselskabers likviditetsposition. Planen for likviditetsrisikostyring ber
derfor indeholde en opdeling af fremskrivningerne af ind- og udgéende cashflow pa
lobende basis og i stresssituationer. De cashflow-poster, der skal skelnes mellem, ber
omfatte forsikrings- og genforsikringsselskabers vigtigste ind- og udgaende cashflow,
udgaende cashflow, der udger vigtige kilder til likviditetsrisiko, herunder marginkrav
og krav om sikkerhedsstillelse, indgédende cashflow fra buffere for likvide aktiver og
andre likviditetskilder, herunder usikret finansiering, og udgiende cashflow, som
tilsynsmyndighederne midlertidigt kan begraense eller suspendere for at athjelpe
likviditetssvagheder under ekstraordinere omstendigheder, jf. artikel 144b, stk. 3, i
direktiv 2009/138/EF. For at sikre en forholdsmessig og risikobaseret tilgang ber
forsikrings- og genforsikringsselskaber fremlegge de foreskrevne cashflow-poster for
fremskrivningerne péd lebende basis — og for fremskrivningerne 1 stresssituationer,
kun hvis disse poster @ndrer sig vasentligt.
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Forsikrings- og genforsikringsselskaber ber have tilstreekkelig likviditet til at indfri
deres finansielle forpligtelser over for forsikringstagere og andre modparter, nir de
forfalder, selv 1 stresssituationer. Planen for likviditetsrisikostyring ber derfor
indeholde en opdeling af bufferne for likvide aktiver og de antagne haircuts, som ber
svare til tabet 1 aktivernes verdi, nar aktiverne omdannes til likviditet i
stresssituationer inden for den tidsramme, der svarer til likviditetsbehovet. Denne
opdeling bor ledsages af en vurdering af palideligheden af aktiverne med hensyn til at
tilfore likviditet, af forsikrings- eller genforsikringsselskabets operationelle kapacitet
til at konvertere aktiver til likviditet og af tilgengeligheden af ordninger med
modparter, ogsé 1 stresssituationer, med henblik pd at omdanne likvide aktiver til
likviditet og tilvejebringe andre likviditetskilder.

Planen for likviditetsrisikostyring ber indeholde de seneste verdier af forsikrings- og
genforsikringsselskabernes indikatorer for likviditetsrisiko sammen med en
beskrivelse af og redegerelse for deres hensigtsmaessighed. Selv om indikatorerne for
likviditetsrisiko ber vere forsikrings- og genforsikringsselskabernes egne indikatorer,
der afspejler deres s@rlige forhold og likviditetsrisikoprofil, er det vigtigt at sikre, at
indikatorerne giver relevante oplysninger om forsikrings- og
genforsikringsselskabernes likviditetsstilling. Planen for likviditetsrisikostyring ber
derfor indeholde indikatorer, der signalerer, om likviditetseksponeringerne ligger
inden for forsikrings- og genforsikringsselskabernes godkendte
risikotolerancegranser, og som sammenligner likviditetsressourcer og -behov under
normale forhold og 1 stresssituationer, herunder den almindeligt anvendte
likviditetsdekningsgrad og parameteren for overskydende likviditet.

Ajourferingen af planen for likviditetsrisikostyring sikrer, at planen indeholder
aktuelle og relevante oplysninger, men uforholdsmaessigt store omkostninger ved at
ajourfere indholdet for ofte ber undgés. Planen for likviditetsrisikostyring ber derfor
ajourfores arligt eller hyppigere for at opfange eventuelle betydelige udsving i
likviditetsrisikoeksponeringer i lebet af &ret. Planen for likviditetsrisikostyring ber
ogsa ajourfores efter en vasentlig @ndring 1 selskabets likviditetsrisikoprofil eller efter
enhver storre ekstern udvikling, der i veesentlig grad pavirker relevansen af indholdet
af planen for likviditetsrisikostyring.

For at atbede eventuelle trusler mod koncernens likviditetsstilling ber deltagende
forsikrings- og genforsikringsselskaber, forsikringsholdingselskaber og blandede
finansielle holdingselskaber beskrive virkningerne af alle vasentlige koncerninterne
transaktioner og risikokoncentrationer 1 planen for likviditetsrisikostyring pé
koncernniveau.

Likviditet kan ikke altid overferes frit inden for en koncern, nar det er nedvendigt.
Deltagende forsikrings- og genforsikringsselskaber, forsikringsholdingselskaber eller
blandede finansielle holdingselskaber ber derfor sikre, at de virkninger, der er
beskrevet 1 planen for likviditetsrisikostyring pad koncernniveau, omfatter eventuelle
restriktioner for overforsel af likviditet inden for koncernen pa lebende basis og under
stressede forhold.

I henhold til de nuverende regler er tilsynsmyndighederne i Unionen ikke udstyret
med passende instrumenter til at tage hensyn til forsikringsselskabernes
makroprudentielle fodaftryk for sd vidt angér deres kvalitative risikostyringsvaerktejer
og investeringsbeslutninger. Finanskrisen 1 2008 afslerede svagheder i handteringen af
systemiske risici, hvilket udleste en makroprudentiel omarbejdelse af den finansielle
regulering. Ved artikel 144d, stk. 1, litra a), b) og c), artikel 144d, stk.2, og
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artikel 246a, stk. 4, 1 direktiv 2009/138/EF tillegges Kommissionen befojelse til at
vedtage reguleringsmaessige tekniske standarder med henblik pa at pracisere
kriterierne for, hvornar forsikrings- eller genforsikringsselskaber og -koncerner skal
anmodes om at medtage makroprudentielle overvejelser i vurderingen af egen risiko
og solvens og i "prudent person"-princippet, udarbejde og opretholde en plan for
likviditetsrisikostyring, der omfatter likviditetsanalyse pa4 mellemlang og lang sigt, og
precisere indholdet og hyppigheden af ajourferingen af planerne for
likviditetsrisikostyring bade pé individuelt niveau og koncernniveau. Ved at
harmonisere tilsynspraksis og fastlegge rammerne for de offentlige myndigheders
skonsbefojelser har disse kriterier til formal at stette et effektivt makroprudentielt
tilsyn med forsikrings- og genforsikringsselskaber og -koncerner og dermed bidrage til
beskyttelsen af forsikringstagere. Det er derfor nedvendigt at samle disse
reguleringsmaessige tekniske standarder i én enkelt delegeret forordning.

Nervarende forordning er baseret pd det udkast til reguleringsmassige tekniske
standarder, som Den Europ®iske Tilsynsmyndighed for Forsikrings- og
Arbejdsmarkedspensionsordninger har forelagt Kommissionen.

Den Europiske Tilsynsmyndighed for Forsikrings- og
Arbejdsmarkedspensionsordninger har atholdt &bne offentlige heringer om det udkast
til reguleringsmaessige tekniske standarder, som ligger til grund for denne forordning,
analyseret de potentielle omkostninger og fordele samt indhentet rad fra
interessentgruppen for forsikrings- og genforsikringsordninger, der er nedsat i henhold
til artikel 37 i Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1094/2010% —

VEDTAGET DENNE FORORDNING:
AFDELING 1 — MAKROPRUDENTIELLE ANALYSER I VURDERINGEN AF EGEN

RISIKO OG SOLVENS OG SOM EN DEL AF "PRUDENT PERSON'"'-PRINCIPPET

Artikel 1

Kriterier for bestemmelse af, hvilke forsikrings- eller genforsikringsselskaber og -
koncerner der skal foretage supplerende makroprudentielle analyser i vurderingen af

egen risiko og solvens

Med henblik pa artikel 144d, stk. 1, litra a), 1 direktiv 2009/138/EF prioriterer
tilsynsmyndighederne folgende kriterier for at identificere de forsikrings- eller
genforsikringsselskaber og -koncerner, der skal anmodes om at foretage de
supplerende makroprudentielle analyser, der er omhandlet i artikel 45, stk. 1, andet
afsnit, litra e), 1 direktiv 2009/138/EF:

a) for sd vidt angar forsikrings- og genforsikringskoncerner, om de samlede
aktiver, vardiansat 1 overensstemmelse med artikel 75 1 direktiv 2009/138/EF,
overstiger 20 000 000 000 EUR

b)  for sa vidt angar forsikrings- eller genforsikringsselskaber, der ikke er del af en
koncern som omhandlet i litra a), om de samlede aktiver, vardiansat i
overensstemmelse med artikel 75 1 direktiv.  2009/138/EF, overstiger
20 000 000 000 EUR.

Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) nr. 1094/2010 af 24. november 2010 om oprettelse af
en europ®isk tilsynsmyndighed (Den Europziske Tilsynsmyndighed for Forsikrings- og
Arbejdsmarkedspensionsordninger), om @ndring af afgerelse nr. 716/2009/EF og om ophazvelse af
Kommissionens afgerelse 2009/79/EF (EUT L 331 af 15.12.2010, s. 48, ELL
http://data.europa.eu/eli/reg/2010/1094/07).
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For at afgare, om forsikrings- eller genforsikringsselskaber og -koncerner, der ikke
opfylder kriterierne 1 stk. 1, skal anmodes om at foretage de supplerende
makroprudentielle analyser som omhandlet i artikel 45, stk. 1, andet afsnit, litra e), 1
direktiv 2009/138/EF, tager tilsynsmyndighederne hensyn til felgende kriterier:

a) om forsikrings- eller genforsikringsselskabet eller -koncernen er materielt
forbundet med andre finansieringsinstitutter i overensstemmelse med
specifikationerne 1 kriterierne i den delegerede forordning, der er vedtaget i
henhold til artikel 5, stk. 12, litra a), 1 direktiv 2025/1

b)  om forsikrings- eller genforsikringsselskabet eller -koncernen udever folgende
aktiviteter, som 1 vasentlig grad er knyttet til systemisk relevante
eksponeringer:

1)  anvendelse af afledte instrumenter

i1)  aktiviteter 1 forbindelse med eksponeringer med makroprudentielle
konsekvenser, der potentielt kan forarsage afsmittende virkninger

ii1) udbud af produkter med en garanteret ydelse eller med variable livrenter
iv)  koncentration i visse aktivklasser eller falles eksponeringer pa aktivsiden

c) om forsikrings- eller genforsikringsselskabet eller -koncernen kan substitueres
med andre forsikrings- eller genforsikringsselskaber eller -koncerner i
overensstemmelse med specifikationerne 1 kriterierne 1 den delegerede
forordning, der er vedtaget i henhold til artikel 5, stk. 12, litra a), i direktiv
2025/1

d) om forsikrings- eller genforsikringsselskabet eller -koncernen er vasentligt
eksponeret for likviditetsrisiko pd grundlag af de likviditetsrisikokilder, der er
omhandlet i denne forordnings artikel 4, stk. 2

e) hvis forsikrings- eller genforsikringsselskabet er en del af en koncern, der
foretager de makroprudentielle analyser 1 vurderingen af egen risiko og
solvens, om de serlige forhold, der gor sig geldende for det pageldende
selskab, er utilstrekkeligt eller uhensigtsmassigt opfanget 1 analysen af
koncernen.

For at afgere, om forsikrings- eller genforsikringsselskaber og -koncerner, der
opfylder kriterierne 1 stk. 1, skal anmodes om at foretage de supplerende
makroprudentielle analyser som omhandlet 1 artikel 45, stk. 1, andet afsnit, litra e), 1
direktiv 2009/138/EF, kan tilsynsmyndighederne ogsa tage hensyn til de kriterier, der
er fastsat i stk. 2. Manglende overholdelse af disse kriterier samt arten, omfanget og
kompleksiteten af risiciene kan begrunde en beslutning om ikke at anmode om de
supplerende makroprudentielle analyser.

Tilsynsmyndigheden for et forsikrings- eller genforsikringsselskab, der er en del af
en koncern, som ikke anmodes om at foretage de supplerende makroprudentielle
analyser i henhold til stk. 3, selv om det opfylder kriterierne i stk. 1, kan anmode det
pageldende selskab om at foretage de makroprudentielle analyser 1 sin vurdering af
egen risiko og solvens, og pa grundlag af kriterierne 1 stk. 2.

Artikel 2

Kriterier for bestemmelse af, hvilke forsikrings- eller genforsikringsselskaber og -
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koncerner der skal medtage makroprudentielle overvejelser som en del af "prudent

person''-princippet

Med henblik pé artikel 144d, stk. 1, litra b), i direktiv 2009/138/EF prioriterer
tilsynsmyndighederne folgende kriterier for identifikation af de forsikrings- eller
genforsikringsselskaber og -koncerner, der skal anmodes om at medtage

makroprudentielle overvejelser som en del af "prudent person"-princippet, jf.
artikel 132, stk. 6, i direktiv 2009/138/EF:

a) for sd vidt angar forsikrings- og genforsikringskoncerner, om de samlede
aktiver, veerdiansat 1 overensstemmelse med artikel 75 1 direktiv 2009/138/EF,
overstiger 20 000 000 000 EUR

b)  for sa vidt angar forsikrings- eller genforsikringsselskaber, der ikke er del af en
koncern som omhandlet i litra a), om de samlede aktiver, vardiansat i
overensstemmelse med artikel 75 1 direktiv  2009/138/EF, overstiger
20 000 000 000 EUR.

For at afgere, om forsikrings- eller genforsikringsselskaber og -koncerner, der ikke
opfylder kriterierne i stk. 1, skal anmodes om at medtage de makroprudentielle
overvejelser som en del af "prudent person"-princippet som omhandlet i artikel 132,
stk. 6, 1 direktiv 2009/138/EF, tager tilsynsmyndighederne folgende kriterier i
betragtning:

a)  kriterierne i denne forordnings artikel 1, stk. 2, litra a)-d)

b)  om der inden for forsikrings- eller genforsikringsselskabet eller -koncernen er
et vaesentligt misforhold mellem aktiver og passiver med hensyn til deres
varighed

c) om forsikrings- eller genforsikringsselskabet eller koncernen anvender gearing
hidrerende fra derivater eller vaerdipapirfinansieringstransaktioner, der skaber
eksponeringer, som athanger af den fremtidige vardi af et underliggende aktiv

d) om forsikrings- eller genforsikringsselskabet eller -koncernen besidder aktiver,
der er illikvide, vanskelige at verdiansette eller har en uigennemsigtig og
kompleks struktur, herunder aktiver, der vardiansettes efter alternative
vardiansettelsesmetoder 1 overensstemmelse med artikel 10, stk. 5, 6 og 7, 1
delegeret forordning (EU) 2015/35

e) hvis forsikrings- eller genforsikringsselskabet er en del af en koncern, der
foretager de makroprudentielle analyser inden for rammerne af "prudent
person"-princippet, om de sarlige forhold, der ger sig geldende for det
pageldende selskab, er utilstrekkeligt opfanget i analysen af koncernen.

For at afgere, om forsikrings- eller genforsikringsselskaber og -koncerner, der
opfylder kriterierne 1 stk. 1, skal anmodes om at medtage de makroprudentielle
overvejelser som en del af "prudent person"-princippet som omhandlet i artikel 132,
stk. 6, 1 direktiv 2009/138/EF, kan tilsynsmyndighederne ogsa tage hensyn til de
kriterier, der er fastsat i stk. 2. Manglende overholdelse af disse kriterier samt arten,
omfanget og kompleksiteten af risiciene, idet der ogsd tages hensyn til, om der
foretages supplerende makroprudentielle analyser 1 vurderingen af egen risiko og
solvens, kan begrunde en beslutning om ikke at anmode om de makroprudentielle
overvejelser.

Tilsynsmyndigheden for et forsikrings- eller genforsikringsselskab, der er en del af
en koncern, som ikke anmodes om at medtage makroprudentielle overvejelser som
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en del af "prudent person"-princippet i henhold til stk. 3, selv om det opfylder
kriterierne 1 stk. 1, kan anmode det péageldende selskab om at medtage
makroprudentielle overvejelser som en del af "prudent person"-princippet, og pa
grundlag af kriterierne i stk. 2.

AFDELING 2 — LIKVIDITETSRISIKOSTYRINGSPLANER

Artikel 3
Definitioner
I denne afdeling forstés ved:
a) "kort sigt": en periode pé op til tre méneder efter startdatoen for fremskrivningerne
b) "mellemlang og lang sigt": perioden ud over tre maneder fra startdatoen for
fremskrivningerne.
Artikel 4
Kriterier for likviditetsanalyse p4 mellemlang og lang sigt
1. Med henblik pd artikel 144d, stk. 1, litra c), 1 direktiv 2009/138/EF prioriterer

tilsynsmyndighederne folgende kriterier for at identificere forsikrings- eller
genforsikringsselskaber og -koncerner, som skal anmodes om at udarbejde og
ajourfore en plan for likviditetsrisikostyring, der ogsd omfatter likviditetsanalyse pé
mellemlang og lang sigt, jf. artikel 144a, stk. 2, 1 direktiv 2009/138/EF:

a) for sd vidt angar forsikrings- og genforsikringskoncerner, om de samlede
aktiver, veerdiansat 1 overensstemmelse med artikel 75 1 direktiv 2009/138/EF,
overstiger 20 000 000 000 EUR

b)  for sd vidt angér forsikrings- og genforsikringsselskaber, der ikke er fritaget for
at udarbejde og ajourfore en plan for likviditetsrisikostyring pa individuelt
niveau i overensstemmelse med artikel 246a, stk. 2, i direktiv 2009/138/EF, om
de samlede aktiver, veerdiansat 1 overensstemmelse med artikel 75 1 direktiv
2009/138/EF, overstiger 20 000 000 000 EUR.

2. For at afgere, om forsikrings- eller genforsikringsselskaber og -koncerner, der ikke
opfylder kriterierne i stk. 1, skal anmodes om at udarbejde og opretholde en plan for
likviditetsrisikostyring, der ogséd omfatter likviditetsanalyse pa mellemlang og lang
sigt baseret pd deres eksponeringer og sarbarheder over for likviditetsrisiko pé
mellemlang og lang sigt, tager tilsynsmyndighederne hensyn til folgende kriterier:

a) likviditetsrisiko som folge af eksponering for hendelser, der kan forsikres
b) likviditetsrisiko som folge af forsikringstagernes adfaerd

c) likviditetsrisiko som folge af aktivernes struktur eller ssmmensatning

d) likviditetsrisiko som felge af modpartsrisiko

e) likviditetsrisiko som folge af den okonomiske udvikling eller
markedsudviklingen med indvirkning pa finansieringen.

3. For at afgere, om forsikrings- eller genforsikringsselskaber og -koncerner, der
opfylder kriterierne i stk. 1, skal anmodes om at udarbejde og opretholde en plan for
likviditetsrisikostyring, der ogsd omfatter likviditetsanalyse pa mellemlang og lang
sigt som omhandlet 1 artikel 144a, stk.2, 1 direktiv 2009/138/EF, kan
tilsynsmyndighederne ogsa tage hensyn til de kriterier, der er fastsat i stk. 2.
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Manglende overholdelse af disse kriterier samt arten, omfanget og kompleksiteten af
risiciene kan begrunde en beslutning om ikke at anmode om, at planen for
likviditetsrisikostyring ogsa omfatter likviditetsanalyse pa mellemlang og lang sigt.

Artikel 5
Indholdet og strukturen af planen for likviditetsrisikostyring

Den plan for likviditetsrisikostyring, der er omhandlet i artikel 144a, stk.2, i direktiv
2009/138/EF, skal indeholde de oplysninger, der er omhandlet i neerverende forordnings
artikel 6-10, og have folgende struktur:

a) samlet vurdering

b) antagelser, der ligger til grund for fremskrivningerne
c) cashflow-fremskrivninger

d) buffer af likvide aktiver

e) indikatorer for likviditetsrisiko

f) andre oplysninger.

Artikel 6
Samlet vurdering af likviditetsrisikoen

Planen for likviditetsrisikostyring skal indeholde resultaterne af folgende vurderinger:

a) om forsikrings- eller genforsikringsselskabet overholder risikotolerancegraenserne for
likviditetsrisiko
b) om forsikrings- eller genforsikringsselskabet har tilstrekkelig likviditet til at indfri

sine finansielle forpligtelser over for forsikringstagere og andre modparter, nar de
forfalder, selv i stresssituationer

C) om der er sket vasentlige @ndringer 1 likviditetsrisikoprofilen siden den foregaende
ajourfering af planen for likviditetsrisikostyring

d) om der er sdrbarheder i forsikrings- eller genforsikringsselskabets
likviditetsrisikoprofil og likviditetsrisikostyringssystem, og om der er truffet
foranstaltninger til at athjelpe disse sarbarheder.

Artikel 7
Beskrivelse af de antagelser, der ligger til grund for fremskrivningerne af ind- og
udgiende cashflow

1. I den plan for likviditetsrisikostyring, der er omhandlet i artikel 144a, stk.2, i
direktiv  2009/138/EF, beskriver forsikrings- og genforsikringsselskaber de
antagelser, som fremskrivningerne af ind- og udgaende cashflow er baseret pa, for sé
vidt angér bade:

a)  fremskrivninger pa lebende basis og

b) fremskrivninger i stresssituationer baseret pa de stresstest og scenarieanalyser,
der er omhandlet i artikel 259, stk. 3, 1 delegeret forordning (EU) 2015/35.

2. I beskrivelsen af de antagelser, der anvendes til fremskrivningerne 1 stresssituationer,
jf. stk. 1, litra b), angives folgende serskilt:
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a) de veasentlige kilder til likviditetsrisiko, som forsikrings- eller
genforsikringsselskabet er eksponeret mod

b) sterrelsen af de sted, der anvendes i1 forhold til de vasentlige kilder til
likviditetsrisiko.

Artikel 8
Oplysninger om resultaterne af cashflow-fremskrivningerne

I planen for likviditetsrisikostyring giver forsikrings- og genforsikringsselskaber
oplysninger om resultaterne af fremskrivningerne af ind- og udgéende cashflow, jf.
artikel 144a, stk. 2, i direktiv 2009/138/EF.

Fremskrivningerne af ind- og udgdende cashflow skal vedrere alle forsikrings- eller
genforsikringsselskabets aktiver og passiver, herunder eksponeringer som folge af
ikkebalanceforte positioner og overfersel af risiko til special purpose vehicles.

Startdatoen for fremskrivningerne af ind- og udgédende cashflow i1 forbindelse med
aktiver og passiver ma ikke ligge for udgangen af det kvartal, der gar forud for det
kvartal, hvor planen for likviditetsrisikostyring er blevet udarbejdet eller ajourfort.

I planen for likviditetsrisikostyring giver forsikrings- og genforsikringsselskaber
oplysningerne om resultaterne af de ind- og udgdende cashflow for
fremskrivningerne pé lobende basis og i stresssituationer.

I planen for likviditetsrisikostyring giver forsikrings- og genforsikringsselskaber
oplysningerne om resultaterne af fremskrivningerne af de ind- og udgaende cashflow
for en eller flere tidshorisonter for begge af folgende analyser:

a) likviditetsanalysen pa kort sigt
b)  hvor det er relevant, likviditetsanalysen pd mellemlang og lang sigt.

De tidshorisonter, der er omhandlet i1 forste afsnit, skal tage hejde for selskabets
vasentlige likviditetsrisikoeksponeringer og tidspunktet for dets likviditetsbehov pa
kort sigt og, hvor det er relevant, pd mellemlang og lang sigt.

I planen for likviditetsrisikostyring skal forsikrings- og genforsikringsselskaber:

a) 1dentificere eventuelle likviditetsbegreensninger 1  forsikrings- eller
genforsikringsselskabet

b) give en vurdering af, om cashflow-fremskrivningerne opfylder de
likviditetsbegransninger, der er omhandlet i litra a).

Forsikrings- og genforsikringsselskaber fremlaegger oplysningerne om resultaterne af
fremskrivningerne af ind- og udgdende cashflow sarskilt for folgende aktiver og
passiver, hvor det er relevant:

a) aktiver og passiver i forbindelse med indeksregulerede og unit-linked
livsforsikringsforpligtelser

b) aktiver og passiver i forbindelse med hver afgrenset fond og
matchtilpasningsportefolje.

Oplysningerne om resultaterne af fremskrivningerne af indgdende cashflow skal
indeholde de samlede indgdende cashflow med sarskilt angivelse af resultaterne for
folgende poster:

a)  tegnede bruttopremier
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b) indgéende cashflow 1 forbindelse med genforsikring

c) indgdende cashflow fra koncerninterne transaktioner

d) investeringsafkast

e) salg af andre aktiver end de likvide aktiver, der er omhandlet i artikel 9
f)  usikret finansiering, eksklusive koncernintern ldntagning.

Indgéende cashflow oplyses brutto uden at medtage cashflow i forbindelse med
omdannelsen af de aktiver, der indgar i en eller flere buffere af likvide aktiver, til
likviditet.

Forsikrings- og genforsikringsselskaber fremlaegger de indgdende cashflow-poster,
der er omhandlet i forste afsnit, litra a)-f), for fremskrivningerne pé lebende basis og,
hvis cashflow-posterne @ndrer sig vasentligt, for fremskrivningerne 1
stresssituationer.

Oplysningerne om resultaterne af fremskrivningerne af udgéende cashflow skal
indeholde de samlede udgaende cashflow med sarskilt angivelse af resultaterne for
folgende poster:

a)  krav og andre tekniske udgéende cashflow, undtagen tilbagekeb

b) tilbagekeob

c) udgifter, eksklusive bonusser og anden variabel aflenning

d) udgdende cashflow i forbindelse med genforsikring

e) udgdende cashflow fra koncerninterne transaktioner

f)  keb af aktiver

g)  krav om marginindbetaling og sikkerhedsstillelse

h)  udlodning af udbytte til aktionarer og andre efterstillede kreditorer
1)  andre betalinger til aktionarer og andre efterstillede kreditorer

j)  tilbagekeb af aktier og tilbagebetaling eller genindlesning af
kapitalgrundlagselementer

k)  bonusser og anden variabel aflonning.

Forsikrings- og genforsikringsselskaber fremlegger de udgaende cashflow-poster,
der er omhandlet i1 forste afsnit, litra a)-k), for fremskrivningerne pa lebende basis
og, hvis vardien af disse poster @ndrer sig vesentligt, for fremskrivningerne i
stresssituationer.

Planen for likviditetsrisikostyring skal vise nettosaldoen mellem ind- og udgéende
cashflow separat og indeholde en opdeling af forskellen mellem netto- og
bruttosaldoen for ind- og udgéende cashflow med sarskilt angivelse af resultaterne af
fremskrivningerne for folgende poster, hvis de er vesentlige:

a)  salg af likvide aktiver
b) finansiering sikret ved likvide aktiver

c)  sikkerhedsstillelse i form af likvide aktiver.
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Artikel 9
Oplysninger om buffere for likvide aktiver og andre likviditetskilder

I planen for likviditetsrisikostyring giver forsikrings- og genforsikringsselskaber
kvantitative og kvalitative oplysninger om forsikrings- eller genforsikringsselskabets
buffere for likvide aktiver til dekning af eventuelle underskud af indgaende cashflow
i forhold til udgéende cashflow over de tidshorisonter, der svarer til timingen af
likviditetsbehov, jf. artikel 8, stk. 5.

De kvantitative oplysninger, der er omhandlet i stk. 1, skal indeholde en opdeling af
bufferne efter typer af likvide aktiver, der omfatter folgende oplysninger for de
samlede likvide aktiver og sarskilt for hver type af likvide aktiver:

a) markedsvaerdien af de likvide aktiver pa startdatoen for cashflow-
fremskrivningerne

b)  det haircut, der anvendes pa de likvide aktiver

c) veardien af de likvide aktiver efter anvendelsen af det haircut, der er omhandlet
i litra b).

Med henblik pé stk. 2, litra b), skal haircuts svare til verditabet, nir de pageldende
aktiver omdannes til likviditet i stresssituationer inden for den tidshorisont, der
svarer til timingen af likviditetsbehov, jf. artikel 8, stk. 5, herunder de potentielle
omkostninger og finansielle tab som foelge af salget af aktiverne.

De kvalitative oplysninger, der er omhandlet i stk. 1, skal indeholde resultaterne af
folgende vurderinger:

a) om aktiverne er tilstraekkeligt pélidelige til at deekke likviditetsmangel i
stresssituationer inden for de tidshorisonter, der svarer til tidspunktet for
likviditetsbehov, jf. artikel 8, stk.5, under hensyntagen til eventuelle
behzftelser, aktivernes kreditkvalitet og aktivernes omsattelighed

b) om forsikrings- eller genforsikringsselskabet har operationel kapacitet til at
omdanne de likvide aktiver til likviditet inden for de tidshorisonter, der svarer
til timingen af likviditetsbehovene, jf. artikel 8, stk. 5

c) om aftaler med modparter om at omdanne likvide aktiver til likviditet eller
tilvejebringe andre likviditetskilder fortsat er tilgengelige, selv 1
stresssituationer, herunder identifikation af disse modparter.

Artikel 10
Oplysninger om indikatorer for likviditetsrisiko

Planen for likviditetsrisikostyring skal indeholde kvantitative og kvalitative
oplysninger om de indikatorer for likviditetsrisiko, som forsikrings- eller
genforsikringsselskabet anvender til at identificere, overvdge og imedegéd potentiel
likviditetsstress.

Indikatorerne for likviditetsrisiko skal afspejle selskabets sarlige forhold og
risikoprofil og omfatte indikatorer, der:

a) signalerer, om likviditetsrisikoeksponeringer ligger inden for de fastsatte
risikotolerancegraenser
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b)  sammenligner likviditetsressourcer og -behov under normale forhold og i1
stresssituationer over de tidshorisonter, der svarer til tidspunktet for
likviditetsbehov, jf. artikel 8, stk. 5.

3. De kvalitative oplysninger som omhandlet i stk. 1 skal beskrive og forklare hvorfor
de likviditetsrisikoindikatorer, som forsikrings- eller genforsikringsselskabet
anvender, er passende til at identificere, overviage og imedegd potentiel
likviditetsstress.

Artikel 11
Hyppighed af ajourfering af planen for likviditetsrisikostyring

Forsikrings- og genforsikringsselskaber ajourferer planen for likviditetsrisikostyring mindst
én gang om dret. De ajourferer ogsd planen for likviditetsrisikostyring straks efter en
vaesentlig aendring 1 selskabets likviditetsrisikoprofil eller efter enhver sterre ekstern
udvikling, der 1 vesentlig grad pavirker relevansen af indholdet af planen for
likviditetsrisikostyring.

Artikel 12
Indhold og hyppighed af ajourfering af planer for likviditetsrisikostyring pa
koncernniveau
1. Artikel 5-11 finder tilsvarende anvendelse pé planerne for likviditetsrisikostyring pa
koncernniveau.
2. Deltagende forsikrings- og genforsikringsselskaber, forsikringsholdingselskaber og

blandede finansielle holdingselskaber medtager i planen for likviditetsrisikostyring
pa koncernniveau en beskrivelse af mekanismen til likviditetsstyring og til
identifikation og handtering af likviditetsbehov pd koncernniveau, bide pé lebende
basis og 1 stresssituationer, herunder en beskrivelse af tilgengeligheden og
overforbarheden af likviditet, ogsd 1 tilfelde af samtidige likviditetsbehov inden for
koncernen.

3. Oplysningerne 1 planen for likviditetsrisikostyring pa koncernniveau skal afspejle
eventuelle begraensninger for overforbarhed, der er pélagt i henhold til geeldende
love, forskrifter eller tilsynskrav.

Artikel 13
Risikokoncentration og koncerninterne transaktioner

1. Deltagende forsikrings- og genforsikringsselskaber, forsikringsholdingselskaber og
blandede finansielle holdingselskaber beskriver pavirkningen af vasentlige
risikokoncentrationer og koncerninterne transaktioner, jf. artikel 376, stk. 1, og
artikel 377, stk. 1, 1 delegeret forordning (EU) 2015/35, p& koncernens
likviditetsstyring, likviditetsbehov og ressourcer 1 planen for likviditetsrisikostyring
pa koncernniveau.

Deltagende forsikrings- og genforsikringsselskaber, forsikringsholdingselskaber og
blandede finansielle holdingselskaber beskriver disse virkninger pd lebende basis og
1 stresssituationer, herunder alle hindringer for likviditetsoverforsel, der kan
begranse eller forsinke anvendelsen af koncerninterne transaktioner.

2. Deltagende forsikrings- og genforsikringsselskaber, forsikringsholdingselskaber og
blandede  finansielle  holdingselskaber = vurderer 1  deres plan  for
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likviditetsrisikostyring, om antagelserne med hensyn til koncerninterne transaktioner
er trovaerdige og konsekvente.

AFDELING 3 — IKRAFTTRADEN

Artikel 14
Ikrafttraeden

Denne forordning treeder i kraft pa tyvendedagen efter offentliggerelsen i Den Europceiske
Unions Tidende.

Denne forordning er bindende i alle enkeltheder og geelder umiddelbart i hver medlemsstat.
Udfeerdiget 1 Bruxelles, den 9.10.2026.

Pa Kommissionens vegne
Formand
Ursula VON DER LEYEN
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