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EUROPA-PARLAMENTETS OG RADETS FORORDNING (EU) 2017/2402
af 12. december 2017

om en generel ramme for securitisering og om oprettelse af en specifik ramme for simpel,
transparent og standardiseret securitisering og om @ndring af direktiv 2009/65/EF, 2009/138/EF
og 2011/61/EU og forordning (EF) nr. 1060/2009 og (EU) nr. 648/2012

EUROPA-PARLAMENTET OG RADET FOR DEN EUROP.AISKE UNION HAR —

under henvisning til traktaten om Den Europaiske Unions funktionsmade, sarlig artikel 114,
under henvisning til forslag fra Europa-Kommissionen,

efter fremsendelse af udkast til lovgivningsmaessig retsakt til de nationale parlamenter,

under henvisning til udtalelse fra Den Europaiske Centralbank (1),

under henvisning til udtalelse fra Det Europeiske @konomiske og Sociale Udvalg (?),

efter den almindelige lovgivningsprocedure (}), og

ud fra felgende betragtninger:

(1) Securitisering er en transaktion, der ger det muligt for ldngiver eller kreditor — normalt et kreditinstitut eller en
virksomhed — at refinansiere en rakke ldn, eksponeringer eller tilgodehavender, f.eks. boliglan, billan eller -leasing-
aftaler, forbrugerlan, kreditkort eller tilgodehavender fra salg, ved at omdanne dem til omsattelige vardipapirer.
Léangiveren samler og omgrupperer en portefelje af sine ldn, som han organiserer i forskellige risikokategorier for
forskellige investorer, hvilket giver investorer adgang til investeringer i ldn og andre eksponeringer, som de normalt
ikke ville have direkte adgang til. Afkastet til investorerne skabes af pengestrommene fra de underliggende lan.

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

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

(4)  Securitisering er et vigtigt element i velfungerende finansielle markeder. En velstruktureret securitisering er et vigtig
middel til at diversificere finansieringskilderne og allokere risici mere bredt inden for Unionens finansielle system.
Det giver mulighed for en bredere fordeling af risikoen i den finansielle sektor og bidrager til at frigere kapacitet pa
de eksponeringsleverende institutters balancer for dermed at give mulighed for yderligere ldngivning til skonomien.
Generelt kan det oge det finansielle systems effektivitet og give yderligere investeringsmuligheder. Securitisering kan
sld bro mellem kreditinstitutter og kapitalmarkeder med en indirekte fordel for virksomheder og borgere (f.eks.
gennem billigere 1an, virksomhedsfinansiering, realkreditlan og kreditkort). Ved denne forordning erkendes ikke
desto mindre den risiko for sterre indbyrdes forbundenhed og overdreven gearing, som securitisering medferer, og
de kompetente myndigheders mikrotilsyn med finansieringsinstitutters deltagelse i securitiseringsmarkedet samt
makrotilsynet med dette marked udfert af Det Europaiske Udvalg for Systemiske Risici (ESRB), oprettet ved
Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1092/2010 (%), og af de nationale kompetente og udpegede
myndigheder for makrotilsynsinstrumenter.

) EUT C 219 af 17.6.2016, s. 2.

()

() EUT C 82 af 3.3.2016, s. 1.

(’) Europa-Parlamentets holdning af 26.10.2017 (endnu ikke offentliggjort i EUT) og Radets afgorelse af 20.11.2017.

(* Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) nr. 1092/2010 af 24.november 2010 om makrotilsyn pd EU-plan med det
finansielle system og om oprettelse af et europaisk udvalg for systemiske risici (EUT L 331 af 15.12.2010, s. 1).
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(10)

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

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

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

Denne forordning indferer et forbud mod resecuritisering med forbehold af undtagelser for visse tilfalde af
resecuritiseringer, der anvendes til lovlige formdl, og af preaciseringer af, hvorvidt asset-backed commercial
paper-programmer (ABCP-programmer) betragtes som resecuritiseringer. Resecuritiseringer kan veere til hinder
for graden af transparens, som denne forordning seger at etablere. Resecuritiseringer kan dog under sarlige
omstendigheder vare nyttige for at bevare investorernes interesser. Resecuritiseringer ber derfor kun veere
tilladt i sarlige tilfelde som fastsat i denne forordning. Desuden er det vigtigt for finansieringen af realekonomien,
at fuldt ud stottede ABCP-programmer, der ikke indferer nogen ny trancheopdeling ud over de transaktioner, som
finansieres af programmet, fortsat falder uden for anvendelsesomrddet for forbuddet mod resecuritisering.

Investeringer i eller eksponeringer mod securitiseringer eksponerer ikke blot investorer for kreditrisici i forbindelse
med de underliggende 1an eller eksponeringer, men den proces, hvorved securitiseringerne struktureres, kunne ogsd
medfere andre risici som f.eks. agenturrisici, modelrisici, juridiske og operationelle risici, modpartsrisici, forvalt-
ningsmessige risici, likviditetsrisici og koncentrationsrisici. Det er derfor vigtigt, at institutionelle investorer er
underlagt forholdsmessige krav om rettidig omhu, der sikrer, at de foretager en passende vurdering af de risici, der
opstdr ved alle typer securitiseringer, til gavn for detailinvestoren. Rettidig omhu kan sdledes ogsd ege tilliden til
markedet og mellem de enkelte eksponeringsleverende institutter, organiserende institutter og investorer. Det er
nedvendigt, at investorer ogsd udviser passende rettidig omhu med hensyn til STS-securitiseringer. De kan orien-
tere sig pd baggrund af de oplysninger, som parterne i securitiseringen stiller til rddighed, navnlig STS-meddelelsen
og de oplysninger, der knytter sig hertil, som ber give investorerne alle relevante oplysninger om den made,
hvorpé STS-kriterierne er opfyldt. Institutionelle investorer ber kunne have passende tillid til STS-meddelelsen og
de oplysninger, som gives af det eksponeringsleverende institut, det organiserende institut og securitiserings-
enheden med serligt formdl (SSPE'en) om, hvorvidt en securitisering opfylder STS-kravene. De ber dog ikke
udelukkende eller mekanisk forlade sig pd en sddan meddelelse og sddanne oplysninger.

Det er afgorende, at de interesser, som de eksponeringsleverende institutter, de organiserende institutter, de
oprindelige langivere, der er involveret i en securitisering, og investorerne har, afpasses i forhold til hinanden.
Med henblik herpé ber det eksponeringsleverende institut, det organiserende institut eller den oprindelige langiver
tilbageholde en vasentlig interesse i securitiseringens underliggende eksponeringer. Det er derfor vigtigt, at det
eksponeringsleverende institut, det organiserende institut eller den oprindelige ldngiver tilbageholder en vasentlig
nettogkonomisk eksponering mod de pdgaldende underliggende risici. Generelt ber securitiseringstransaktioner
ikke struktureres pa en sddan mdde, at man undgdr anvendelse af tilbageholdelseskravet. Dette krav ber finde
anvendelse i alle situationer, hvor en securitisering har et gkonomisk indhold, uanset hvilke retlige strukturer eller
instrumenter der anvendes. Det er ikke nedvendigt at anvende tilbageholdelseskravet flere gange. For en given
securitisering er det tilstraekkeligt, at det eksponeringsleverende institut, det organiserende institut eller den oprinde-
lige ldngiver er underlagt kravet. Nér securitiseringstransaktioner omfatter andre securitiseringspositioner som

(") Europa-Parlamentets og Radets 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).
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underliggende eksponeringer, ber tilbageholdelseskravet ligeledes kun finde anvendelse pad den securitisering, der
ligger til grund for investeringen. STS-meddelelsen ber indikere over for investorer, at det eksponeringsleverende
institut, det organiserende institut eller den oprindelige ldngiver tilbageholder en vasentlig nettoskonomisk
eksponering mod de underliggende risici. Der ber fastsattes visse undtagelser for tilfeelde, hvor securitiserede
eksponeringer er fuldt ud, betingelseslast og uigenkaldeligt garanteret navnlig af offentlige myndigheder. Nar
der gives offentlig stotte i form af garantier eller pd anden made, finder denne forordning anvendelse med
forbehold af statsstattereglerne.

(11)  Eksponeringsleverende institutter eller organiserende institutter ber ikke drage fordel af, at de kan rumme flere
oplysninger end investorer og potentielle investorer om de aktiver, der overferes til SSPE'en, og ber ikke uden
investorernes eller de potentielle investorers vidende til SSPE’en overfere aktiver, hvis kreditrisikoprofil er hgjere
end sammenlignelige aktivers pd de eksponeringsleverende institutters balance. En overtraedelse af denne forplig-
telse bor gores til genstand for sanktioner, der palagges af de kompetente myndigheder, dog kun nér overtra-
delsen er forsatlig. Simpel uagtsomhed ber ikke sanktioneres i den forbindelse. Denne forpligtelse ber dog ikke pa
nogen made vere til hinder for eksponeringsleverende institutters eller organiserende institutters ret til at udvalge
aktiver, der skal overferes til SSPE'en, som forudgdende har en hejere end gennemsnitlig kreditrisikoprofil sammen-
lignet med den gennemsnitlige kreditrisikoprofil for sammenlignelige aktiver, der forbliver pd det eksponerings-
leverende instituts balance, sd leenge den hgjere kreditrisikoprofil for de aktiver, der overferes til SSPE'en, klart
meddeles investorerne eller de potentielle investorer. De kompetente myndigheder ber kontrollere overholdelsen af
denne forpligtelse ved at sammenligne en securitiserings underliggende aktiver og sammenlignelige aktiver pa det
eksponeringsleverende instituts balance.

Sammenligningen af udviklingen ber ske mellem aktiver, der forudgdende forventes at have en tilsvarende udvik-
ling, f.eks. mellem misligholdt pant i beboelsesejendom, der er overfort til SSPE'en, og misligholdt pant i beboelses-
ejendom pé det eksponeringsleverende instituts balance.

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

(12)  Investorers og potentielle investorers mulighed for at udvise rettidig omhu og dermed foretage en velunderbygget
vurdering af kreditvaerdigheden af et givent securitiseringsinstrument afh@nger af deres adgang til oplysninger om
disse instrumenter. Baseret pd den galdende EU-ret er det vigtigt at etablere et omfattende system, hvor investorer
og potentielle investorer har adgang til alle de relevante oplysninger i hele transaktionernes lgbetid, at reducere de
eksponeringsleverende institutters, de organiserende institutters og SSPEernes rapporteringsopgaver og at lette
investorernes lobende, nemme og gratis adgang til pélidelige oplysninger om securitiseringer. For at ege trans-
parensen pd markedet ber der etableres securitiseringsregistre for at indsamle relevante rapporter, primeert om
underliggende eksponeringer i securitiseringer. Den europaiske tilsynsmyndighed (Den Europziske Vaerdipapir- og
Markedstilsynsmyndighed) (ESMA«), oprettet ved Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr.
1095/2010 (), ber give tilladelse til og fere tilsyn med disse securitiseringsregistre. ESMA ber, ndr den preciserer
enkelthederne for disse rapporteringsopgaver, sikre, at de oplysninger, der skal indberettes til disse lagre, sd tat
som muligt afspejler de eksisterende skemaer til offentliggarelse af sddanne oplysninger.

(13)  Hovedformalet med den generelle forpligtelse for det eksponeringsleverende institut, det organiserende institut og
SSPE’en til at stille oplysninger om securitiseringer til rddighed via securitiseringsregisteret er at give investorerne en
enkelt og overvaget kilde til de data, der er ngdvendige, for at de kan udvise rettidig omhu. Private securitiseringer
er ofte skraeddersyede. De er vigtige, fordi de giver parterne mulighed for at indgd i securitiseringstransaktioner
uden at afslore folsomme forretningsmassige oplysninger om transaktionen (f.eks. afslore, at en bestemt virk-
somhed har behov for finansiering til at udvide produktionen, eller at et investeringsselskab gar ind pé et nyt
marked som en del af sin strategi) ogfeller i forbindelse med de underliggende aktiver (f.eks. om typen af
tilgodehavende fra en industriel virksomhed) til markedet og konkurrenterne. I disse tilfeelde er investorer i
direkte kontakt med det eksponeringsleverende ogfeller organiserende institut og modtager de oplysninger, der
er ngdvendige, for at de kan udvise rettidig omhu, direkte fra dem. Det er derfor hensigtsmaessigt at fritage private
securitiseringer fra kravet om at anmelde transaktionsoplysningerne til et securitiseringsregister.

(") Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1095/2010 af 24. november 2010 om oprettelse af en europaisk tilsynsmyn-
dighed (Den Europewiske Vaerdipapir- og Markedstilsynsmyndighed), om @ndring af afgerelse nr. 716/2009/EF og om ophavelse af
Kommissionens afgerelse 2009/77[EF (EUT L 331 af 15.12.2010, s. 84).
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(14)  Eksponeringsleverende institutter, organiserende institutter og oprindelige langivere ber anvende samme velfunde-
rede og veldefinerede kriterier for langivning pa eksponeringer, der skal securitiseres, som de anvender pé ikke-
securitiserede eksponeringer. I det omfang tilgodehavender fra salg ikke har oprindelse i form af et ldn, behover
langivningskriterierne dog ikke veere opfyldt for sd vidt angar tilgodehavender fra salg.

(15)  Securitiseringsinstrumenter er generelt ikke egnede til detailkunder som omhandlet i direktiv 2014/65/EU.

(16)  Eksponeringsleverende institutter, organiserende institutter og SSPE'er ber i investorrapporten stille alle vasentlige
og relevante oplysninger om de underliggende eksponeringers kreditkvalitet og udvikling til rddighed, herunder
oplysninger, som setter investorerne i stand til klart at identificere underliggende lantageres overtraeedelse af
kontraktvilkdr og misligholdelse, galdsomlegning, galdseftergivelse, henstand, tilbagekeb, betalingsfrihed, tab,
omklassificeringer (»charge offs«), inddrivelser og andre afhjelpende foranstaltninger relateret til udviklingen i
aktiverne i puljen af underliggende eksponeringer. Investorrapporten ber i tilfaelde af en securitisering, som ikke
er en ABCP-transaktion, ligeledes indeholde oplysninger om de pengestromme, der genereres af underliggende
eksponeringer og af forpligtelserne i securitiseringen, herunder separat oplysning om securitiseringspositionens
indtaegter og udbetalinger, navnlig planlagt afdrag og rente, fortidige afdrag, forfaldne renter, gebyrer og omkost-
ninger, samt oplysninger om udlgsning af enhver begivenhed, der medferer @ndringer i prioriteringen af betalinger
eller udskiftning af en modpart, samt oplysninger om starrelsen og formen af kreditvaerdighedsforbedringer, der er
til radighed for hver tranche. Selv om simple, transparente og standardiserede securitiseringer tidligere har klaret sig
godt, er opfyldelse af ethvert STS-krav ikke ensbetydende med, at securitiseringspositionen er fri for risici, og det
antyder heller ikke noget om den underliggende kreditkvalitet i securitiseringen. Det betyder derimod, at en
forudseende og pépasselig investor vil vaere i stand til at analysere de risici, der er forbundet med securitiseringen.

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

(17)  Der er pé bade internationalt plan og EU-plan allerede gjort et stort arbejde med henblik pd at identificere STS-
securitisering. I Kommissionens delegerede forordning (EU) 2015/35 (') og (EU) 2015/61 (?) er der allerede fastsat
kriterier for STS-securitiseringer til specifikke formdl, som er omfattet af en mere risikofelsom tilsynsmassig

behandling.

(18)  SSPEer bor kun oprettes i tredjelande, der ikke er opfert som en hejrisiko- og ikkesamarbejdsvillig jurisdiktion af
Den Finansielle Aktionsgruppe (FATF). Hvis der pa det tidspunkt, hvor der foretages en revision af denne forord-
ning, er vedtaget en specifik EU-liste over jurisdiktioner i tredjelande, der nagter at overholde standarderne for god
forvaltningspraksis pa skatteomradet, ber denne EU-liste tages i betragtning og kan blive referenceliste over
tredjelande, hvor SSPE'er ikke ma vare etableret.

(19)  Det er vigtigt, at der indferes en generel og tvarsektorielt gaeldende definition af STS-securitisering pa grundlag af
de galdende kriterier samt af kriterier, der blev vedtaget af Baselkomitéen for Banktilsyn (BCBS) og Den Inter-
nationale Berstilsynsorganisation (I0OSCO) den 23.juli 2015, til identificering af simple, transparente og sammen-
lignelige securitiseringer, og navnlig pa grundlag af udtalelsen om en europazisk ramme for kvalificering af
securitiseringer, offentliggjort den 7. juli 2015 af Den Europaiske Tilsynsmyndighed (Den Europeiske Banktilsyns-
myndighed) (EBA), oprettet ved Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1093/2010 (3).

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

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

(’) Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1093/2010 af 24. november 2010 om oprettelse af en europaisk tilsynsmyn-
dighed (Den Europwiske Banktilsynsmyndighed), om andring af afgerelse nr. 716/2009/EF og om ophavelse af Kommissionens
afgorelse 2009/78/EF (EUT L 331 af 15.12.2010, s. 12).
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(20)  Gennemforelse af STS-kriterier i hele Unionen ber ikke fore til forskellig praksis. Forskellig praksis ville kunne
skabe potentielle hindringer for granseoverskridende investorer ved at tvinge dem til at stte sig ind i de specifikke
regler for de enkelte medlemsstater og dermed underminere investorernes tillid til STS-kriterierne. EBA ber derfor
udarbejde retningslinjer for at sikre en falles og ensartet forstaelse af STS-kravene i hele Unionen for at tage hejde
for eventuelle fortolkningsproblemer. Et sddant felles fortolkningsgrundlag vil gere det lettere at fa eksponerings-
leverende institutter, organiserende institutter og investorer til at overtage STS-kriterierne. ESMA ber ogsa spille en
aktiv rolle med at behandle eventuelle fortolkningsproblemer.

(21) De tre europaiske tilsynsmyndigheder (ESA’er) ber for at undgd forskellig praksis i gennemforelsen af STS-
kriterierne og inden for rammerne af Det Felles Udvalg af Europeziske Tilsynsmyndigheder koordinere deres
arbejde og de kompetente myndigheders arbejde for at sikre tvarsektoriel sammenhang og vurdere de praktiske
spergsmdl, der kan opstd med hensyn til STS-securitiseringer. I den forbindelse bgr man indhente markedsdel-
tagernes synspunkter og i videst muligt omfang tage disse i betragtning. Resultatet af disse dreftelser ber offent-
liggores pa de ESA’ernes websteder for at hjelpe eksponeringsleverende institutter, organiserende institutter, SSPE'er
og investorer med at vurdere STS-securitiseringer, inden de udsteder eller investerer i sddanne positioner. En sddan
koordinationsmekanisme vil vaere serlig vigtig i perioden op til gennemforelsen af denne forordning.

(22)  Kun securitiseringer, der er genstand for et egentligt salg (»true sale«), kan i henhold til denne forordning kvali-
ficeres som STS-securitiseringer. Ved en securitisering med egentligt salg vil ejerskabet af de underliggende
eksponeringer blive overfort eller effektivt tildelt en udstedende enhed, som er en SSPE. Overforsel eller tildeling
af de underliggende eksponeringer til SSPE'en ber ikke vare underlagt strenge tilbagebetalingsklausuler (»clawback
provisions«) i tilfaelde af selgers insolvens med forbehold af bestemmelser i national insolvenslovgivning, hvorefter
et salg af underliggende eksponeringer, der er indgéet inden for en bestemt periode, inden salger blev erkleret
insolvent, under strenge betingelser kan erklares ugyldigt.

(23)  Et juridisk responsum fra en kvalificeret juridisk rddgiver kan bekrafte det egentlige salg eller tildelingen eller
overforslen med samme retlige virkning af de underliggende eksponeringer og hdndhavelsen af dette egentlige salg,
denne tildeling eller denne overfersel med samme retlige virkning i henhold til galdende ret.

(24)  Ved securitiseringer, der ikke foregdr ved egentligt salg, overfores de underliggende eksponeringer ikke til en
udstedende enhed, som er en SSPE, men kreditrisikoen i forbindelse med de underliggende eksponeringer overfores
ved hjzlp af en derivataftale eller garantier. Herved indferes en yderligere modpartsrisiko og en potentiel komplek-
sitet, serlig for sd vidt angdr derivataftalens indhold. STS-kriterierne ber derfor ikke give mulighed for syntetisk
securitisering.

De fremskridt, som EBA har gjort ifelge sin rapport fra december 2015 med hensyn til at identificere et muligt sat
af STS-kriterier for syntetisk securitisering og fastleegge »balancens syntetiske securitisering« og »arbitragemassig
syntetisk securitisering«, bor anerkendes. Nar EBA klart har fastsat et set af STS-kriterier, der specifikt finder
anvendelse pd balancens syntetiske securitiseringer, og for at ege finansieringen til realokonomien og navnlig
SMV’er, som drager mest fordel af disse securitiseringer, bor Kommissionen udarbejde en rapport og om nedven-
digt vedtage et lovgivningsforslag for at udvide STS-rammen til ogsd at omfatte disse securitiseringer. En sddan
udvidelse bor dog ikke foreslas af Kommissionen med hensyn til arbitragemaessige syntetiske securitiseringer.

(25)  De underliggende eksponeringer, der er overfert fra salger til SSPEen, ber opfylde forudbestemte og klart
definerede kriterier, som ikke giver mulighed for aktiv portefeljeforvaltning for disse eksponeringer pd et skens-
massigt grundlag. Udskiftning af eksponeringer, som er i strid med erklaringer og garantier, ber i princippet ikke
anses for at vaere aktiv portefoljeforvaltning.

(26)  Underliggende eksponeringer bar ikke omfatte misligholdte eksponeringer eller eksponeringer mod lantagere eller
garanter, som efter det eksponeringsleverende instituts eller den oprindelige langivers bedste overbevisning befinder
sig i en sarlig kreditsvag tilstand (f.eks. lantagere, der er erkleeret insolvente).

Begrebet »bedste overbevisning« ber anses for at vare opfyldt pd grundlag af oplysninger fra lantagere om
indgéelsen af eksponeringerne, oplysninger fra det eksponeringsleverende institut i lobet af dets servicering af
eksponeringerne eller i lobet af dets risikostyringsprocedure eller oplysninger som meddelt det eksponeringsleve-
rende institut af tredjemand.

Ved eksponeringer, der er blevet misligholdt og efterfolgende er blevet omlagt, ber der anvendes en forsigtig
tilgang. Medtagelse af sidstnavnte i puljen af underliggende eksponeringer ber imidlertid ikke vere udelukket, hvis
sddanne eksponeringer ikke har frembragt nye restancer efter datoen for omlagningen, der ber have fundet sted
mindst ét ar forud for datoen for overforsel eller tildeling af de underliggende eksponeringer til SSPE’en. I sddanne
tilfelde ber passende fremlaeggelse af oplysninger sikre fuld transparens.
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(27)  For at sikre, at investorer udviser robust rettidig omhu, og fremme vurderingen af underliggende risici er det
vigtigt, at securitiseringstransaktioner er sikret ved puljer af eksponeringer, der er homogene med hensyn til
aktivtype, sdsom puljer af boliglin eller puljer af erhvervsldn, ldn til erhvervsejendomme, leasingaftaler og kredit-
faciliteter til virksomheder i samme kategori eller puljer af billin og billeasingaftaler eller puljer af kreditfaciliteter til
enkeltpersoner til personligt, familiemessigt eller husholdningsmassigt forbrug. De underliggende eksponeringer
bor ikke omfatte vaerdipapirer som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 44), i direktiv 2014/65/EU. For at tage hensyn til
de medlemsstater, hvor det er almindelig praksis, at kreditinstitutter anvender obligationer i stedet for ldneaftaler til
at yde kredit til ikkefinansielle virksomheder, ber det vare muligt at medtage sddanne obligationer, forudsat at de
ikke er opfert i et handelssystem.

(28)  Det er vigtigt at forebygge gentagelse af »originate to distribute«-modeller. I disse situationer yder lingivere 1an ved
anvendelse af svage bevillingspolitikker, da de pd forhdnd ved, at de dermed forbundne risici vil blive solgt til
tredjemand. De eksponeringer, som securitiseres, ber derfor indgés som led i det eksponeringsleverende instituts
eller den oprindelige ldngivers normale virksomhed i henhold til bevillingsstandarder, der ikke ber vare mindre
strenge end dem, som det eksponeringsleverende institut eller den oprindelige langiver anvender pé tidspunktet for
indgdelse af tilsvarende eksponeringer, der ikke securitiseres. Oplysninger om veasentlige @ndringer i bevillings-
standarder ber veare fuldt tilgeengelige for potentielle investorer eller i tilfalde af fuldt ud stettede ABCP-
programmer for det organiserende institut og andre parter, der er direkte eksponeret mod den pagaldende
ABCP-transaktion. Det eksponeringsleverende institut eller den oprindelige ldngiver ber have tilstreekkelig erfaring
med indgdelse af eksponeringer af lignende art som dem, der er blevet securitiseret. I tilfaelde af securitiseringer,
hvor de underliggende eksponeringer er boliglan, ber puljen af lin ikke omfatte 1an, som er markedsfort og
bevilget med den klausul, at laneansegeren eller, hvor det er relevant, maglerne er gjort opmarksom pé, at
oplysningerne muligvis ikke er verificeret af ldngiver. Vurderingen af lantagers kreditvaerdighed ber ogsd, nar
det er relevant, opfylde de krav, der er fastsat i Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2008/48/EF (!) eller
2014/17[EU (3, eller tilsvarende krav i tredjelande.

(29)  Stark afthangighed af salg af aktiver, der sikrer de underliggende eksponeringer, med henblik pa tilbagebetaling af
securitiseringspositioner skaber sirbarhed som illustreret af den ringe udvikling pd dele af markedet for vaerdipa-
pirer med sikkerhed i erhvervsejendom (CMBS) under den finansielle krise. CMBS'er ber derfor ikke betragtes som
STS-securitiseringer.

(30)  Nar der foreligger oplysninger om miljgvirkningerne af aktiver, der ligger til grund for securitiseringer, ber det
eksponeringsleverende institut og det organiserende institut for de pagaldende securitiseringer offentliggare dem.

Derfor bor det eksponeringsleverende institut, det organiserende institut og SSPE'en for en STS-securitisering, nir
de underliggende eksponeringer er boliglan eller billin eller billeasingaftaler, offentliggare de tilgeengelige oplys-
ninger om miljgprastationer for de aktiver, der finansieres via sddanne boligldn eller billan eller billeasingaftaler.

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

(32)  Opfylder en securitisering ikke leengere STS-kravene, ber det eksponeringsleverende institut og det organiserende
institut straks underrette ESMA og den relevante kompetente myndighed. Har en kompetent myndighed pélagt
administrative sanktioner med hensyn til en securitisering, der er blevet anmeldt som STS, ber denne kompetente
myndighed straks underrette ESMA, som skal medtage dette pa sin liste over STS-meddelelser, sdledes at investorer
har mulighed for at blive informeret om sddanne sanktioner og om pélideligheden af STS-meddelelser. Det er
derfor i de eksponeringsleverende institutters og de organiserende institutters egen interesse at foretage velover-
vejede meddelelser for ikke at skade deres omdemme.

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

(%) Europa-Parlamentets og Rddets direktiv 2014/17/[EU af 4. februar 2014 om forbrugerkreditaftaler i forbindelse med fast ejendom til
beboelse og om andring af direktiv 2008/48/EF og 2013/36/EU og forordning (EU) nr. 1093/2010 (EUT L 60 af 28.2.2014, s. 34).
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(33)  Investorer ber med hensyn til investeringer selv udvise rettidig omhu, der stdr mdl med den faktiske risiko, men de
ber kunne henholde sig til STS-meddelelserne og oplysningerne, som det eksponeringsleverende institut, det
organiserende institut og SSPE'en stiller til rddighed, om, hvorvidt en securitisering opfylder STS-kravene. De
ber dog ikke udelukkende eller mekanisk forlade sig pa sddanne meddelelser og oplysninger.

(34) Det kan vare nyttigt for investorer, eksponeringsleverende institutter, organiserende institutter og SSPE'er at
inddrage tredjeparter med henblik pad at kontrollere, om en securitisering opfylder STS-kravene, og dette kan
bidrage til at oge tilliden til markedet for STS-securitiseringer. Eksponeringsleverende institutter, organiserende
institutter og SSPE'er kunne ogsd gere brug af de tjenester, som en tredjepart, der er godkendt i overensstemmelse
med denne forordning, yder, til at vurdere, om deres securitisering opfylder STS-kriterierne. De kompetente
myndigheder ber skulle godkende sddanne tredjeparter. Meddelelsen til ESMA og den efterfolgende offentliggarelse
pa ESMA’s websted bar naevne, om STS-opfyldelsen er bekraftet af en godkendt tredjepart. Det er dog vigtigt, at
investorer foretager deres egen vurdering, tager ansvar for deres investeringsbeslutninger og ikke mekanisk forlader
sig pd sddanne tredjeparter. Inddragelsen af en tredjepart ber ikke pd nogen made flytte det endelige retlige ansvar
for anmeldelse og behandling af en securitiseringstransaktion som STS fra eksponeringsleverende institutter,
organiserende institutter og institutionelle investorer.

(35)  Medlemsstaterne ber udpege kompetente myndigheder og give dem de nedvendige tilsyns-, undersogelses- og
sanktionsbefgjelser. Administrative sanktioner ber i princippet offentliggeres. Da investorer, eksponeringsleverende
institutter, organiserende institutter, oprindelige ldngivere og SSPE'er kan veere etableret i forskellige medlemsstater
og veare underlagt forskellige sektorspecifikke kompetente myndigheders tilsyn, ber nart samarbejde mellem de
relevante kompetente myndigheder, herunder Den Europaiske Centralbank (ECB) for sd vidt angdr specifikke
opgaver, som den tillegges ved Radets forordning (EU) nr. 1024/2013 ('), og med de europziske tilsynsmyndig-
heder sikres gennem gensidig udveksling af oplysninger og bistand i forbindelse med tilsynsaktiviteter. De kompe-
tente myndigheder ber kun anvende sanktioner i tilfelde af forswtlige eller uagtsomme overtraedelser. Anvendelsen
af afhjelpende foranstaltninger bor ikke athange af, om der foreligger bevis for forsat eller uagtsomhed. Ved
fastsattelsen af den passende type af og det passende niveau for sanktionen eller den afhjelpende foranstaltning
ber de kompetente myndigheder, ndr de tager hensyn til den finansielle styrke hos den ansvarlige fysiske eller
juridiske person, navnlig tage den ansvarlige juridiske persons samlede omsatning eller den ansvarlige fysiske
persons arsindkomst eller nettoaktiver i betragtning.

(36) Kompetente myndigheder bor ngje koordinere deres tilsyn og sikre ensartede beslutninger, navnlig i tilfeelde af
overtreedelse af denne forordning. Vedrerer en sidan overtradelse en urigtig eller vildledende meddelelse, bor den
kompetente myndighed, der konstaterer overtraeedelsen, desuden underrette de europaiske tilsynsmyndigheder og
de relevante kompetente myndigheder i de bererte medlemsstater. I tilfeelde af uenighed mellem de kompetente
myndigheder ber ESMA og i givet fald Det Felles Udvalg af Europaiske Tilsynsmyndigheder udeve deres bindende
maglingsbefgjelser.

(37)  Kravene til anvendelsen af betegnelsen »simpel, transparent og standardiseret securitisering« (STS-securitisering) er
nye og vil med tiden blive praciseret nermere ved EBA’s retningslinjer og tilsynspraksis. For at undgé at afskrackke
markedsdeltagerne fra at anvende denne betegnelse ber de kompetente myndigheder have mulighed for at give det
eksponeringsleverende institut, det organiserende institut og SSPE'en en frist pd tre méneder til at athjelpe even-
tuelle fejlagtige anvendelser af betegnelsen, som de har anvendt i god tro. God tro ber formodes, nir det
eksponeringsleverende institut, det organiserende institut og SSPE'en ikke kunne vide, at en securitisering ikke
opfyldte alle STS-kriterierne for at blive betegnet som STS. I lgbet af denne periode ber den pagaldende securi-
tisering fortsat anses for at opfylde STS-kriterierne og ber ikke fjernes fra den liste, der er udarbejdet af ESMA i
henhold til denne forordning.

(38) Denne forordning fremmer harmoniseringen af en rakke centrale elementer pd securitiseringsmarkedet, med
forbehold af supplerende markedsdreven harmonisering af processer og praksisser pd verdipapirmarkederne. Af
denne drsag er det vigtigt, at markedsdeltagerne og deres faglige sammenslutninger fortsat arbejder med yderligere
at standardisere markedspraksis, sarlig for sd vidt angdr standardisering af dokumentation vedrgrende securitise-
ringer. Kommissionen ber neje overvdge og rapportere om markedsdeltagernes standardiseringsbestrabelser.

(") Rédets forordning (EU) nr. 1024/2013 af 15. oktober 2013 om overdragelse af specifikke opgaver til Den Europaiske Centralbank i
forbindelse med politikker vedrerende tilsyn med kreditinstitutter (EUT L 287 af 29.10.2013, s. 63).
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(39)  Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2009/65/EF ('), 2009/138/EF (?) og 2011/61/EU (%) og Europa-Parlamentets
og Radets forordning (EF) nr. 1060/2009 (*) og (EU) nr. 648/2012 (°) @ndres i overensstemmelse hermed for at
sikre sammenhang mellem Unionens retlige ramme og narverende forordning hvad angdr bestemmelser
vedrerende securitisering, idet disse bestemmelsers hovedformal er det indre markeds oprettelse og funktion,
navnlig ved at sikre lige vilkdr pad det indre marked for alle institutionelle investorer.

(40)  For sd vidt angdr andringen af forordning (EU) nr. 648/2012 ber »over-the-counter« (xOTC«)-derivataftaler, der er
indgdet af SSPE'er, ikke veere omfattet af clearingforpligtelsen, forudsat at visse betingelser er opfyldt. Dette skyldes,
at modparter i OTC-derivataftaler, der indgds med SSPE'er, er sikrede kreditorer i securitiseringsordningen, og der
normalt forefindes en tilfredsstillende beskyttelse mod modpartskreditrisiko. Med hensyn til ikkecentralt clearede
derivater ber storrelsen af den sikkerhedsstillelse, der kraves, ogsd tage hensyn til securitiseringsordningens sarlige
struktur og den beskyttelse, som allerede er fastlagt heri.

(41) Der er en vis grad af substituerbarhed mellem dakkede obligationer (covered bonds) og securitiseringer. For at
forhindre forvridning eller arbitrage mellem anvendelsen af securitiseringer og dakkede obligationer som folge af
den forskelligartede behandling af OTC-derivataftaler, der er indgdet af enheder for dakkede obligationer eller
SSPE‘er, ber forordning (EU) nr. 648/2012 @ndres for at sikre sammenheng i behandlingen af derivater, der er
knyttet til dakkede obligationer, og derivater, der er knyttet til securitiseringer, for s& vidt angér clearingforplig-
telsen og margenkravene for ikkecentralt clearede OTC-derivater.

(42)  For at harmonisere de tilsynsgebyrer, som ESMA palagger, bor befgjelsen til at vedtage retsakter delegeres til
Kommissionen i overensstemmelse med artikel 290 i traktaten om Den Europeiske Unions funktionsméde (TEUF),
for sa vidt angdr preacisering af gebyrernes art, de tjenester, for hvilke de skal erlagges, og gebyrernes storrelse og
betalingsmade. Det er navnlig vigtigt, at Kommissionen gennemforer relevante heringer under sit forberedende
arbejde, herunder pa ekspertniveau, og at disse heringer gennemfores i overensstemmelse med principperne i den
interinstitutionelle aftale af 13. april 2016 om bedre lovgivning (°). For at sikre lige deltagelse i forberedelsen af
delegerede retsakter modtager Europa-Parlamentet og Radet navnlig alle dokumenter pd samme tid som medlems-
staternes eksperter, og deres eksperter har systematisk adgang til meder i Kommissionens ekspertgrupper, der
beskeftiger sig med forberedelse af delegerede retsakter.

(43)  For at specificere risikotilbageholdelseskravet samt med henblik pd yderligere at pracisere homogenitetskriterierne
og de eksponeringer, der skal anses for homogene i henhold til kravene om forenkling, og samtidig sikre, at
securitiseringen af SMV-lan ikke pavirkes negativt, bor Kommissionen tilleegges befgjelse til at vedtage regulerings-
massige tekniske standarder udarbejdet af EBA vedrerende fastsattelse af de narmere regler for risikotilbagehol-
delse, maling af tilbageholdelsesniveauet, visse forbud vedrerende den tilbageholdte risiko, tilbageholdelse pa
konsolideret grundlag og undtagelsen for visse transaktioner samt narmere fastleggelse af homogenitetskriterierne
og af, hvilke underliggende eksponeringer der skal anses for homogene. Kommissionen ber vedtage disse regule-
ringsmassige tekniske standarder ved hjelp af delegerede retsakter i overensstemmelse med artikel 290 i TEUF og i
overensstemmelse med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1093/2010. EBA ber ngje rddfere sig med de to andre
ESA’er.

(44)  For at fremme investorernes lobende, nemme og gratis adgang til pélidelige oplysninger om securitiseringer og for
at fastleegge betingelserne for de kompetente myndigheders pligt til at samarbejde og udveksle oplysninger ber
Kommissionen tillegges befgjelse til at vedtage reguleringsmassige tekniske standarder udarbejdet af ESMA
vedrerende sammenlignelige oplysninger om underliggende eksponeringer og regelmassige investorrapporter;
listen over de lovlige formdl, i forhold til hvilke securitiseringer er tilladt; de procedurer, der gor det muligt for
securitiseringsregistre at kontrollere fuldsteendigheden af og konsistensen i de indberettede oplysninger, ansog-
ningen om registrering og den forenklede ansegning om en udvidelse af registreringen; de oplysninger om
securitiseringen, der skal fremlagges af gennemsigtighedsgrunde, de operationelle standarder, der er nedvendige

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

(%) Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2009/138/EF af 25. november 2009 om adgang til og udevelse af forsikrings- og genfor-
sikringsvirksomhed (Solvens 1I) (EUT L 335 af 17.12.2009, s. 1).

(’) Europa-Parlamentets og Rddets direktiv 2011/61/EU af 8. juni 2011 om forvaltere af alternative investeringsfonde og om @ndring af
direktiv 2003/41/EF og 2009/65/EF samt forordning (EF) nr. 1060/2009 og (EU) nr. 1095/2010 (EUTL 174 af 1.7.2011, s. 1).

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

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

() EUTL 123 af 12.5.2016, s. 1.
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for at indsamle, aggregere og sammenligne oplysninger mellem securitiseringsregistre; de oplysninger, som udpe-
gede enheder har adgang til, og vilkdrene og betingelser for direkte adgang; de oplysninger, der skal gives i tilfelde
af en STS-meddelelse; de oplysninger, der skal gives til de kompetente myndigheder i ansggningen om tilladelse
som tredjepartskontroller; samt de oplysninger, der skal udveksles, og om meddelelsespligternes indhold og
omfang. Kommissionen ber vedtage disse reguleringsmaessige tekniske standarder ved hjalp af delegerede retsakter
i overensstemmelse med artikel 290 i TEUF og i overensstemmelse med artikel 10-14 i forordning (EU)
nr. 1095/2010. ESMA ber ngje radfere sig med de to andre ESA’er.

(45)  Med henblik pd at gere det lettere for investorer, eksponeringsleverende institutter, organiserende institutter og
SSPE‘er ber Kommissionen endvidere tillegges befgjelse til at vedtage gennemforelsesmassige tekniske standarder
udarbejdet af ESMA vedrerende de indberetningsskemaer, der skal anvendes, ndr oplysninger gores tilgeengelige for
indehavere af en securitiseringsposition; formatet for ansegningen om registrering og for ansggningen om en
udvidelse af registreringen af securitiseringsregistre; en model til videregivelse af oplysninger; de indberetnings-
skemaer, der skal anvendes til at give oplysninger til securitiseringsregistret, idet der tages hensyn til losninger, der
er udviklet af eksisterende indsamlere af securitiseringsdata; og indberetningsskemaet for STS-meddelelser, der vil
give investorer og kompetente myndigheder tilstrakkelige oplysninger til vurdering af opfyldelse af STS-kravene.
Kommissionen ber vedtage disse gennemforelsesmassige tekniske standarder ved hjzlp af gennemforelsesretsakter
i overensstemmelse med artike] 291 i TEUF og i overensstemmelse med artikel 15 i forordning (EU)
nr. 1095/2010. ESMA ber ngje radfere sig med de to andre ESA’er.

(46)  Malene for denne forordning, nemlig fastleeggelse af en generel ramme for securitisering og oprettelse af en specifik
ramme for STS-securitisering, kan ikke i tilstrakkelig grad opfyldes af medlemsstaterne, i betragtning af at
securitiseringsmarkederne fungerer globalt, og at der ber sikres lige konkurrencevilkdr pd det indre marked for
alle institutionelle investorer og enheder, der er involveret i securitisering, men kan pd grund af deres omfang og
virkninger bedre nds pd EU-plan; Unionen kan derfor vedtage foranstaltninger i overensstemmelse med naerheds-
princippet, jf. artikel 5 traktaten om Den Europeiske Union. I overensstemmelse med proportionalitetsprincippet,
jf. naevnte artikel, gdr denne forordning ikke videre, end hvad der er nedvendigt for at nd disse mal.

(47)  Denne forordning ber finde anvendelse pd securitiseringer, hvis vardipapirer udstedes den 1.januar 2019 eller
senere.

(48)  For udestdende securitiseringspositioner den 1.januar 2019 ber eksponeringsleverende institutter, organiserende
institutter og SSPE'er kunne anvende betegnelsen »STS«, sdfremt securitiseringen opfylder STS-kravene, for visse
krav pa tidspunktet for underretningen og for andre krav pd tidspunktet for indgdelsen. Eksponeringsleverende
institutter, organiserende institutter og SSPE’er ber derfor kunne indgive en STS-meddelelse til ESMA i henhold til
denne forordning. Eventuelle efterfolgende @ndringer af securitiseringen ber godkendes, forudsat at securitiseringen
fortsat opfylder alle geldende STS-krav.

(49) Kravene om rettidig omhu, som anvendes i overensstemmelse med galdende EU-ret, inden denne forordnings
anvendelsesdato, ber fortsat finde anvendelse pa securitiseringer, der er udstedt fra den 1.januar 2011, og pd
securitiseringer, som er udstedt for den 1. januar 2011, hvor nye underliggende eksponeringer er blevet tilfgjet eller
erstattet efter den 31. december 2014. De relevante bestemmelser i Kommissionens delegerede forordning (EU) nr.
625/2014 (Y), hvor risikotilbageholdelseskravene for kreditinstitutter og investeringsselskaber som ombhandlet i
Europa-Parlamentets og Rddets forordning (EU) nr. 575/2013 (?) specificeres, ber fortsat finde anvendelse indtil
det tidspunkt, hvor de reguleringsmessige tekniske standarder for risikotilbageholdelse i henhold til narvarende
forordning finder anvendelse. Af hensyn til retssikkerheden ber kreditinstitutter eller investeringsselskaber, forsik-
ringsselskaber, genforsikringsselskaber og forvaltere af alternative investeringsfonde for sd vidt angdr de ved
narvaerende forordnings ikrafttreeden udestdende securitiseringspositioner fortsat vare omfattet af henholdsvis
artikel 405 i forordning (EU) nr. 575/2013 og kapitel I, II og III og artikel 22 i delegeret forordning (EU)
nr. 625/2014, artikel 254 og 255 i delegeret forordning (EU) 2015/35 og artikel 51 i Kommissionens delegerede
forordning (EU) nr. 231/2013 ().

(") Kommissionens delegerede forordning (EU) nr. 625/2014 af 13. marts 2014 om supplerende regler til Europa-Parlamentets og Radets
forordning (EU) nr. 575/2013 for sd vidt angdr reguleringsmeassige tekniske standarder vedrerende preciseringen af kravene til
investorinstitutter, organiserende institutter, oprindelige langivere og eksponeringsleverende institutter i forbindelse med ekspone-
ringer mod overfort kreditrisiko (EUT L 174 af 13.6.2014, s. 16).

(%) Europa-Parlamentets og Rddets forordning (EU) nr. 575/2013 af 26.juni 2013 om tilsynsmassige krav til kreditinstitutter og
investeringsselskaber og om @ndring af forordning (EU) nr. 648/2012 (EUTL 176 af 27.6.2013, s. 1).

(}) Kommissionens delegerede forordning (EU) nr. 231/2013 af 19. december 2012 om udbygning af Europa-Parlamentets og Radets
direktiv 2011/61/EU for sa vidt angar undtagelser, generelle vilkar for drift, depositarer, gearing, gennemsigtighed og tilsyn (EUT L 83
af 22.3.2013, s. 1).
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For at sikre, at eksponeringsleverende institutter, organiserende institutter og SSPE’er opfylder deres transparens-
forpligtelser indtil de reguleringsmassige tekniske standarder, som skal vedtages af Kommissionen i henhold til
narvarende forordning, finder anvendelse, bar de gore de oplysninger, der er omhandlet i bilag I-VIII til Kommis-
sionens delegerede forordning (EU) 2015/3 ('), offentligt tilgaengelige —

VEDTAGET DENNE FORORDNING:

KAPITEL 1
GENERELLE BESTEMMELSER
Artikel 1
Genstand og anvendelsesomride

1. Denne forordning fastleegger en generel ramme for securitisering. Den definerer securitisering og indferer krav om
rettidig omhu, risikotilbageholdelse og transparens for de parter, der deltager i securitiseringer, kriterier for ydelse af lan,
krav til salg af securitiseringer til detailkunder, et forbud mod resecuritisering, krav til SSPE'er samt betingelser og
procedurer for securitiseringsregistre. Den opretter desuden en specifik ramme for simpel, transparent og standardiseret
securitisering (»STS-securitiseringx).

2. Denne forordning finder anvendelse pd institutionelle investorer samt eksponeringsleverende institutter, organise-
rende institutter, oprindelige ldngivere og securitiseringsenheder med sarligt formal.

Artikel 2
Definitioner

I denne forordning forstds ved:

1) securitisering«: en transaktion eller ordning, hvorved kreditrisikoen ved en eksponering eller en pulje af ekspone-
ringer opdeles i trancher, og som har alle folgende karakteristika:

a) betalingerne i forbindelse med transaktionen eller ordningen athanger af udviklingen i eksponeringen eller puljen
af eksponeringer

b) rangordningen af trancher afgor fordelingen af tabene i transaktionens eller ordningens lgbetid

¢) transaktionen eller ordningen skaber ikke eksponeringer, som har alle de karakteristika, der er anfert i artikel 147,
stk. 8, i forordning (EU) nr. 575/2013

2) securitiseringsenhed med serligt formél« eller »SSPE« en forvaltningsenhed, en trust eller en anden enhed end et
eksponeringsleverende institut eller et organiserende institut, som er etableret med henblik pé at foretage en eller
flere securitiseringer, hvis aktiviteter er begranset til dette formal, og hvis struktur er udformet med henblik pé at
adskille SSPE’ens forpligtelser fra det eksponeringsleverende instituts

3)  »eksponeringsleverende institut« en enhed, der:

a) selv eller via tilknyttede enheder direkte eller indirekte var involveret i den oprindelige aftale, der skabte lantagers
eller en potentiel 1antagers forpligtelser eller potentielle forpligtelser, der medferte den risiko, der securitiseres,
eller

b) overtager tredjemands eksponeringer for egen regning og derefter securitiserer dem
4)  resecuritisering«: en securitisering, hvor mindst en af de underliggende eksponeringer er en securitiseringsposition

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

a) etablerer og forvalter et ABCP-program eller en anden securitisering, hvor der opkebes eksponeringer fra tred-
jemand, eller

(") Kommissionens delegerede forordning (EU) 2015/3 af 30. september 2014 om supplerende regler til Europa-Parlamentets og Radets
forordning (EF) nr. 1060/2009 for sa vidt angdr reguleringsmaessige tekniske standarder for oplysningskrav vedrerende strukturerede
finansielle instrumenter (EUT L 2 af 6.1.2015, s. 57).
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b) etablerer et ABCP-program eller en anden securitisering, hvor der opkebes eksponeringer fra tredjemand, og den
daglige aktive portefoljeforvaltning, der er involveret i den securitisering, uddelegeres til en enhed, der har faet
tilladelse til at udfere sddanne aktiviteter i overensstemmelse med direktiv 2009/6 5/EF, direktiv 2011/61/EU eller
direktiv 2014/65/EU

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

7) »asset-backed commercial paper-programe« eller »ABCP-programe: et securitiseringsprogram, hvor veardipapirerne
hovedsagelig er galdsbreve med sikkerhed i aktiver med en lobetid pa et ar eller derunder

8) asset-backed commercial paper-transaktion« eller »ABCP-transaktion«: en securitisering inden for et ABCP-program
9) traditionel securitisering«: en securitisering, der indebaerer, at de ekonomiske interesser i de eksponeringer, som
securitiseres, overfores gennem overforsel af ejerskabet til disse eksponeringer fra det eksponeringsleverende institut
til en SSPE eller gennem en SSPE's indirekte deltagelse, hvor de udstedte vardipapirer ikke reprasenterer det

eksponeringsleverende instituts betalingsforpligtelser

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

11) »investor« en fysisk eller juridisk person, der er indehaver af en securitiseringsposition
12) »institutionel investor« en investor, som er en af folgende:

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

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

¢) en arbejdsmarkedsrelateret pensionskasse omfattet af Europa-Parlamentets og Radets direktiv (EU) 20162341 (1),
jf. direktivets artikel 2, medmindre en medlemsstat har valgt helt eller delvis at undlade at anvende naevnte
direktiv pd den pédgaldende pensionskasse i henhold til nevnte direktivs artikel 5, eller en portefgljeforvalter
eller en autoriseret enhed udpeget af en arbejdsmarkedsrelateret pensionskasse i henhold til artikel 32 i direktiv
(EU) 2016/2341

&

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

e) et administrationsselskab for institutter for kollektiv investering i vaerdipapirer (UCITS) som defineret i artikel 2,
stk. 1, litra b), i direktiv 2009/65/EF

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

et kreditinstitut som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 1), i forordning (EU) nr. 575/2013 med henblik pa navnte
forordning eller et investeringsselskab som defineret i naevnte forordnings artikel 4, stk. 1, nr. 2)

©

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

14) slikviditetsfacilitet« en securitiseringsposition, der udspringer af en kontraktmassig aftale om at stille finansiering til
radighed for at sikre rettidige pengestremme til investorer

15) »revolverende eksponering«: en eksponering, hvorved tilgodehavender hos ldntagere kan variere, alt efter hvor meget
disse lantagere vealger at ldne eller betale tilbage, op til en aftalt granse

16) »revolverende securitisering«: en securitisering, hvor selve securitiseringens struktur revolverer, ved at der tilfojes eller
fjernes eksponeringer i puljen af eksponeringer, uanset om de underliggende eksponeringer revolverer

Europa-Parlamentets og Radets direktiv (EU) 2016/2341 af 14.december 2016 om arbejdsmarkedsrelaterede pensionskassers
1 p 1 g Rad direk 016 f d b 016 bejd: kedsrel. de p k.
(IORPers) aktiviteter og tilsynet hermed (EUT L 354 af 23.12.2016, s. 37).



L 347/46 Den Europaiske Unions Tidende 28.12.2017

17) »fertidsindfrielsesbestemmelse«: en kontraktbestemmelse i forbindelse med securitisering af revolverende ekspone-
ringer eller en revolverende securitisering, hvorved der stilles krav om, at investorers securitiseringspositioner, i
tilfelde af at pd forhdnd fastlagte begivenheder indtreeffer, indfries inden den oprindeligt anforte udlgbsdato for
disse positioner

18) »first loss-tranche«: den mest efterstillede tranche i en securitisering, som er den forste tranche, der péferes tab pa
securitiserede eksponeringer og derved beskytter second loss-trancher og i givet fald hejere rangerende trancher

19) »securitiseringsposition«: en eksponering mod en securitisering

20) »oprindelig langiver« en enhed, der selv eller via tilknyttede enheder direkte eller indirekte indgik den oprindelige
aftale, der skabte ldntagers eller en potentiel lantagers forpligtelser eller potentielle forpligtelser, der medferte en
securitisering af risikoen

21) »fuldt ud stettet ABCP-programe: et ABCP-program, som dets organiserende institut direkte og fuldt ud understatter
ved at stille en eller flere likviditetsfaciliteter, der mindst dakker alle folgende forhold, til rddighed for SSPE'en eller
SSPE’erne:

a) alle ABCP-programmets likviditets- og kreditrisici
b) alle vaesentlige udvandingsrisici for de securitiserede eksponeringer

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

22) »fuldt ud stettet ABCP-transaktion«: en ABCP-transaktion, der understattes af en likviditetsfacilitet, pd transaktions-
niveau eller pd ABCP-programniveau, der mindst dakker alle folgende forhold:

a) alle ABCP-transaktionens likviditets- og kreditrisici
b) alle vaesentlige udvandingsrisici for de securitiserede eksponeringer i ABCP-transaktionen

¢) andre udgifter pd ABCP-transaktions- og ABCP-programniveau, hvis de er nedvendige for over for investor at
garantere fuld betaling af beleb fra ABCPet

23) »securitiseringsregister«: en juridisk person, der pd central vis indsamler og vedligeholder optegnelser over securiti-
seringer.

Med henblik p& denne forordnings artikel 10 gaelder henvisninger til »transaktionsregister« i artikel 61, 64, 65, 66,
73, 78, 79 og 80 i forordning (EU) nr. 648/2012 som henvisninger til »securitiseringsregister«.

Artikel 3
Salg af securitiseringer til detailkunder

1. Sealgeren af en securitiseringsposition ma ikke selge en sddan position til en detailkunde som defineret i artikel 4,
stk. 1, nr. 11), i direktiv 2014/65/EU, medmindre alle folgende betingelser er opfyldt:

a) salgeren af securitiseringspositionen har foretaget en egnethedstest i overensstemmelse med artikel 25, stk. 2, i direktiv
2014/65/EU

b) sxlgeren af securitiseringspositionen har pd grundlag af den test, der er naevnt i litra a), forvisset sig om, at securi-
tiseringspositionen er egnet til denne detailkunde

¢) salgeren af securitiseringspositionen meddeler i en rapport straks detailkunden resultaterne af egnethedstesten.

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

3. Detailkunden skal give salgeren nejagtige oplysninger om sin portefelje af finansielle instrumenter, herunder
investeringer i securitiseringspositioner.

4. Med henblik pd stk. 2 og 3 skal detailkundens portefolje af finansielle instrumenter omfatte kontantbeholdning og
finansielle instrumenter, men ikke eventuelle finansielle instrumenter, der er blevet stillet som sikkerhed.
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Artikel 4
Krav til SSPE’er

SSPE’er ma ikke oprettes i et tredjeland, hvor et af folgende forhold ger sig galdende:
a) tredjelandet er opfert som en hejrisiko- og ikkesamarbejdsvillig jurisdiktion af FATF

b) tredjelandet har ikke undertegnet en aftale med en medlemsstat for at sikre, at det pagaldende tredjeland fuldt ud
overholder standarderne i artikel 26 i Organisationen for Gkonomisk Samarbejde og Udviklings (OECD’s) modelbe-
skatningsoverenskomst vedrerende indkomst og formue eller i OECD’s modelaftale om udveksling af oplysninger i
skattesager og sikrer effektiv udveksling af oplysninger om skatteforhold, herunder eventuelle multilaterale beskat-
ningsaftaler.

KAPITEL 2
BESTEMMELSER G A£ALDENDE FOR ALLE SECURITISERINGER
Artikel 5
Krav om rettidig omhu for institutionelle investorer

1. En institutionel investor, der ikke er det eksponeringsleverende institut, det organiserende institut eller den oprinde-
lige langiver, skal, inden vedkommende besidder en securitiseringsposition, kontrollere, at:

a) det eksponeringsleverende institut eller den oprindelige ldngiver yder alle de ldn, der giver anledning til de underlig-
gende eksponeringer, pd grundlag af velfunderede og veldefinerede kriterier og klart fastsatte procedurer for godken-
delse, @ndring, fornyelse og finansiering af disse ldn og har indfert effektive systemer til anvendelse af disse kriterier og
procedurer i overensstemmelse med denne forordnings artikel 9, stk. 1, sdfremt det eksponeringsleverende institut eller
den oprindelige ldngiver, der er etableret i Unionen, ikke er et kreditinstitut eller et investeringsselskab som defineret i
artikel 4, stk. 1, nr. 1) og 2), i forordning (EU) nr. 575/2013

b) det eksponeringsleverende institut eller den oprindelige langiver yder alle de lan, der giver anledning til de underlig-
gende eksponeringer, pd grundlag af velfunderede og veldefinerede kriterier og klart fastsatte procedurer for godken-
delse, @ndring, fornyelse og finansiering af disse ldn og har indfert effektive systemer til anvendelse af disse kriterier og
procedurer for at sikre, at ldngivning er baseret pd en grundig vurdering af lantagers kreditvaerdighed, sifremt det
eksponeringsleverende institut eller den oprindelige langiver er etableret i et tredjeland

¢) det eksponeringsleverende institut, det organiserende institut eller den oprindelige lingiver, sifremt instituttet eller
langiveren er etableret i Unionen, lgbende tilbageholder en vasentlig nettoskonomisk interesse i overensstemmelse
med artikel 6, og at risikotilbageholdelsen er oplyst til den institutionelle investor i overensstemmelse med artikel 7

d) det eksponeringsleverende institut, det organiserende institut eller den oprindelige langiver, sifremt instituttet eller
langiveren er etableret i et tredjeland, lobende tilbageholder en veasentlig nettoskonomisk interesse, der under ingen
omstandigheder mé veere under 5 % som fastsat i overensstemmelse med artikel 6, og oplyser risikotilbageholdelsen til
den institutionelle investor

e) det eksponeringsleverende institut, det organiserende institut eller SSPE'en, hvis det er relevant, har stillet de oplys-
ninger, der kraves i henhold til artikel 7, til rddighed i overensstemmelse med den hyppighed og de bestemmelser, der
er fastsat i artiklen.

2. Uanset stk. 1, for sd vidt angdr fuldt ud stettede ABCP-transaktioner, finder kravet i stk. 1, litra a), anvendelse pé det
organiserende institut. I sddanne tilfelde skal det organiserende institut kontrollere, at det eksponeringsleverende institut
eller den oprindelige ldngiver, som ikke er et kreditinstitut eller et investeringsselskab, yder alle de lan, der giver anledning
til de underliggende eksponeringer, pd grundlag af velfunderede og veldefinerede kriterier og klart fastsatte procedurer for
godkendelse, @ndring, fornyelse og finansiering af disse 1dn og har indfert effektive systemer til anvendelse af disse
kriterier og procedurer i overensstemmelse med artikel 9, stk. 1.

3. En institutionel investor, der ikke er det eksponeringsleverende institut, det organiserende institut eller den oprinde-
lige langiver, skal, inden vedkommende besidder en securitiseringsposition, foretage en vurdering vedrgrende rettidig
omhu, som ger investoren i stand til at vurdere de pdgealdende risici. Denne vurdering skal mindst omfatte folgende:

a) risikokarakteristikken for de individuelle securitiseringspositioner og de underliggende eksponeringer

b) alle de strukturelle karakteristika ved securitiseringen, som veasentligt vil kunne pévirke udviklingen i securitiserings-
positionen, herunder den aftalemassige prioritering af betalinger og betalingsrelaterede udlesningstaerskler, kreditver-
dighedsforbedringer, likviditetsforbedringer, markedsvaerdiudlesningstarskler og transaktionsspecifikke definitioner af
misligholdelse
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¢) for sd vidt angdr en securitisering, som er anmeldt som STS i overensstemmelse med artikel 27, om denne securi-
tisering overholder kravene i artikel 19-22 eller i artikel 23-26 og artikel 27. Institutionelle investorer kan faeste
passende lid til STS-meddelelsen i henhold til artikel 27, stk. 1, og til det eksponeringsleverende instituts, det orga-
niserende instituts og SSPE’ens oplysninger vedrerende overholdelsen af STS-kravene uden udelukkende eller mekanisk
at forlade sig pad disse meddelelser eller oplysninger.

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

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

a) indfere hensigtsmessige nedskrevne procedurer, der str i et rimeligt forhold til securitiseringspositionens risikoprofil
og, hvor det er relevant, til den institutionelle investors positioner i og uden for handelsbeholdningen, for lebende at
overvage overholdelsen af stk. 1 og 3 og udviklingen i securitiseringspositionen og i de underliggende eksponeringer.

Hvis det er relevant for sd vidt angdr securitiseringen og de underliggende eksponeringer, skal disse nedskrevne
procedurer omfatte overvigning af eksponeringstypen, procentdelen af 1an, der er forfalden med mere end 30, 60
og 90 dage, misligholdelsesrater, forudbetalingsrater, lan under tvangsrealisation, inddrivelsesrater, tilbagekeb, lane-
@ndringer, betalingsfrihed, sikkerhedsstillelsestype og ejer- eller lejerforhold i forbindelse med fast ejendom, frekvens-
fordelingen af kreditvurderinger eller andre mélinger af kreditvaerdigheden for de underliggende eksponeringer, den
erhvervsmassige og geografiske diversificering og frekvensfordelingen af beldningsprocenten med udsvingsband, der
fremmer en hensigtsmaessig folsomhedsanalyse. Hvis de underliggende eksponeringer selv er securitiseringspositioner,
jf. artikel 8, overviger de institutionelle investorer tillige de eksponeringer, der ligger til grund for disse positioner

b) hvis der er tale om en anden securitisering end et fuldt ud stettet ABCP-program, regelmaessigt udfere stresstest af de
pengestromme og vardier af sikkerhedsstillelse, som understotter de underliggende eksponeringer, eller, hvis der ikke
foreligger tilstrackkelige data om pengestremme og veardier af sikkerhedsstillelse, udfere stresstest af antagelser
vedrerende tab under hensyntagen til arten, omfanget og kompleksiteten af risikoen ved securitiseringspositionen

¢) hvis der er tale om et fuldt ud stettet ABCP-program, regelmassigt udfere stresstest af det organiserende instituts
solvens og likviditet

d) sikre intern rapportering til ledelsesorganet, sdledes at ledelsesorganet er bekendt med veesentlige risici hidrerende fra
securitiseringspositionen, og séledes at disse risici forvaltes hensigtsmessigt

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

f) hvis der er tale om eksponeringer mod et fuldt ud stettet ABCP-program, efter anmodning kunne godtgare over for de
kompetente myndigheder, at den har en grundig og indgdende forstdelse af det organiserende instituts kreditkvalitet og
betingelserne for den udbudte likviditetsfacilitet.

5. Med forbehold af denne artikels stk. 1-4 kan den institutionelle investor, hvis en institutionel investor har bemyn-
diget en anden institutionel investor til at treffe afgarelser om investeringsforvaltningen, som kan eksponere den mod en
securitisering, pélaegge den forvaltende part at opfylde sine forpligtelser i henhold til denne artikel for si vidt angér en
eksponering mod en securitisering, som folger af disse afgorelser. Medlemsstaterne sikrer, at hvis en institutionel investor i
henhold til dette stykke palegges at opfylde en anden institutionel investors forpligtelser og undlader at gere dette, kan en
sanktion i medfer af artikel 32 og 33 palaegges den forvaltende part, men ikke den institutionelle investor, som
eksponeres mod securitiseringen.

Artikel 6
Risikotilbageholdelse

1. Det eksponeringsleverende institut, det organiserende institut eller den oprindelige lingiver i en securitisering
tilbageholder lgbende en vaesentlig nettoskonomisk interesse i securitiseringen pd mindst 5 %. Denne interesse males
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ved indgdelsen og bestemmes af de ikkebalanceforte posters notionale vaerdi. Hvis det eksponeringsleverende institut, det
organiserende institut og den oprindelige langiver ikke indbyrdes har aftalt, hvem der tilbageholder den veesentlige
nettogkonomiske interesse, pahviler det det eksponeringsleverende institut at gore dette. Tilbageholdelseskravene mé
ikke bringes i anvendelse flere gange for samme securitisering. Den veesentlige nettopkonomiske interesse md ikke
opdeles mellem forskellige typer af tilbageholdere og mé ikke vere omfattet af nogen kreditrisikoreduktion eller afdaek-
ning.

Med henblik pd denne artikel anses en enhed ikke for at vaere et eksponeringsleverende institut, hvis denne udelukkende
er etableret eller drives med henblik pd securitisering af eksponeringer.

2. Eksponeringsleverende institutter md ikke udvaelge aktiver, der skal overfores til SSPE'en med det formal at gere tab
pa de aktiver, der overfores til SSPE'en maélt i transaktionens lgbetid eller i hgjst fire ar, hvis transaktionens lgbetid er
leengere end fire &r, hojere end tabene i samme periode pd sammenlignelige aktiver pa det eksponeringsleverende instituts
balance. Hvis den kompetente myndighed finder beviser, som tyder pa overtradelse af dette forbud, skal den kompetente
myndighed undersege udviklingen i de aktiver, der er overfort til SSPE'en, og sammenlignelige aktiver pa det ekspone-
ringsleverende instituts balance. Hvis udviklingen i de overferte aktiver er betydeligt lavere end i sammenlignelige aktiver
pa det eksponeringsleverende instituts balance som folge af det eksponeringsleverende instituts forset, skal den kompe-
tente myndighed pélegge en sanktion i medfer af artikel 32 og 33.

3. Kun i felgende tilfelde anses der for at vare tale om tilbageholdelse af en vesentlig nettogkonomisk interesse pa
mindst 5% som omhandlet i stk. 1:

a) tilbageholdelse af mindst 5 % af den nominelle vaerdi af hver af de trancher, der er solgt eller overfert til investorerne

b) i tilfeelde af revolverende securitiseringer eller securitiseringer af revolverende eksponeringer tilbageholdelse af det
eksponeringsleverende instituts andel pd mindst 5 % af den nominelle vaerdi af hver af de securitiserede eksponeringer

c) tilbageholdelse af tilfeldigt udvalgte eksponeringer svarende til mindst 5 % af de securitiserede eksponeringers nomi-
nelle vardi, ndr sddanne ikkesecuritiserede eksponeringer ellers ville vaere blevet securitiseret i securitiseringen, forudsat
at antallet af potentielt securitiserede eksponeringer er pd mindst 100 ved indgéelsen

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

e) tilbageholdelse af en first loss-eksponering pd mindst 5 % af hver securitiseret eksponering i securitiseringen.

4.  Hvis et blandet finansielt holdingselskab i Unionen som omhandlet i Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2002/87[EF (1), et moderinstitut eller et finansielt holdingselskab i Unionen eller et af dettes datterselskaber som
omhandlet i forordning (EU) nr. 575/2013 som eksponeringsleverende eller organiserende institut securitiserer ekspone-
ringer fra et eller flere kreditinstitutter, investeringsselskaber eller andre finansieringsinstitutter, der er omfattet af tilsynet
pd konsolideret niveau, kan kravene i stk. 1 opfyldes pd grundlag af den konsoliderede situation for det tilknyttede
moderinstitut, finansielle holdingselskab eller blandede finansielle holdingselskab i Unionen.

Forste afsnit finder kun anvendelse, hvis de kreditinstitutter, investeringsselskaber eller finansieringsinstitutter, der har
indgdet de securitiserede eksponeringer, opfylder kravene i artikel 79 i Europa-Parlamentets og Radets direktiv
2013/36[EU (%) og rettidigt meddeler det eksponeringsleverende eller organiserende institut og moderkreditinstituttet i
Unionen eller det finansielle holdingselskab eller et blandet finansielt holdingselskab i Unionen de oplysninger, der er
nedvendige for at opfylde kravene i denne forordnings artikel 5.

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

(%) Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2013/36/EU af 26. juni 2013 om adgang til at udeve virksomhed som kreditinstitut og om
tilsyn med kreditinstitutter og investeringsselskaber, om @ndring af direktiv 2002/87EF og om ophavelse af direktiv 2006/48/EF og
2006/49/EF (EUTL 176 af 27.6.2013, s. 338).
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5. Stk. 1 finder ikke anvendelse, ndr de securitiserede eksponeringer er eksponeringer mod nedenstdende eller ekspone-
ringer, som fuldt ud, betingelseslast og uigenkaldeligt er garanteret af nedenstdende:

a) centralregeringer eller centralbanker

b) medlemsstaters regionale og lokale myndigheder samt offentlige enheder som omhandlet i artikel 4, stk. 1, nr. 8), i
forordning (EU) nr. 575/2013

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

d) nationale erhvervsfremmende banker eller institutter som omhandlet i artikel 2, nr. 3), i Europa-Parlamentets og Radets
forordning (EU) 2015/1017 (1), eller

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

6. Stk. 1 finder ikke anvendelse pd transaktioner baseret pa et klart, transparent og tilgengeligt indeks, hvor de
underliggende referenceenheder er identiske med dem, der indgér i et indeks over enheder, der handles bredt, eller
som er andre omsattelige verdipapirer end securitiseringspositioner.

7. EBA udarbejder i nert samarbejde med ESMA og Den Europaiske Tilsynsmyndighed for Forsikrings- og Arbejds-
markedspensionsordninger (EIOPA), som blev oprettet ved Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU)
nr. 1094/2010 (%), udkast til reguleringsmassige tekniske standarder for na@rmere at pracisere kravet om risikotilbagehol-
delse, sarlig for sd vidt angar:

a) de nermere bestemmelser for tilbageholdelsen af risiko i henhold til stk. 3, herunder opfyldelse gennem en syntetisk
eller betinget form for tilbageholdelse

b) madlingen af det i stk. 1 omhandlede tilbageholdelsesniveau
¢) forbuddet mod afdakning eller salg af den tilbageholdte interesse
d) betingelserne for tilbageholdelse pd konsolideret niveau i henhold til stk. 4

e) betingelserne for undtagelse af transaktioner baseret pé et klart, transparent og tilgengeligt indeks som omhandlet i
stk. 6.

EBA forelegger disse udkast til reguleringsmassige tekniske standarder for Kommissionen senest den 18. juli 2018.

Kommissionen tillegges befgjelser til at supplere denne forordning ved at vedtage de i narvarende stykke omhandlede
reguleringsmessige tekniske standarder i overensstemmelse med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1093/2010.

Artikel 7
Transparenskrav for eksponeringsleverende institutter, organiserende institutter og SSPE’er

1. Det eksponeringsleverende institut, det organiserende institut og SSPE'en i en securitisering gor i overensstemmelse
med stk. 2 som minimum felgende oplysninger tilgaengelige for indehavere af en securitiseringsposition, de i artikel 29
omhandlede kompetente myndigheder og, efter anmodning, potentielle investorer:

a) oplysninger om de underliggende eksponeringer kvartalsvis eller, i tilfeelde af ABCP, oplysninger om de underliggende
tilgodehavender eller fordringer manedsvis

b) al underliggende dokumentation, som er relevant for forstielsen af transaktionen, herunder, men ikke begranset til,
hvis det er relevant, felgende dokumenter:

i) det endelige udbudsdokument eller prospekt sammen med de afsluttende transaktionsdokumenter, men ikke
juridiske udtalelser og vurderinger

ii) for en traditionel securitisering salgsaftalen for aktivet, aftalen om tildeling, nyordning eller overfersel samt
relevante trusterkleringer

(") Europa-Parlamentets og Rddets forordning (EU) 2015/1017 af 25. juni 2015 om Den Europaiske Fond for Strategiske Investeringer,
Det Europaiske Centrum for Investeringsradgivning og Den Europziske Portal for Investeringsprojekter og om @ndring af forordning
(EU) nr. 12912013 og (EU) nr. 1316/2013 — Den Europziske Fond for Strategiske Investeringer (EUT L 169 af 1.7.2015, s. 1).

(%) Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1094/2010 af 24. november 2010 om oprettelse af en europaisk tilsynsmyn-
dighed (Den Europwziske Tilsynsmyndighed for Forsikrings- og Arbejdsmarkedspensionsordninger), om andring af afgerelse
nr. 716/2009/EF og om ophavelse af Kommissionens afgerelse 2009/79/EF (EUT L 331 af 15.12.2010, s. 48).
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iii) derivat- og garantiaftalerne samt eventuelle relevante dokumenter vedrgrende aftaler om sikkerhedsstillelse, hvis de
securitiserede eksponeringer vedbliver med at vare det eksponeringsleverende instituts eksponeringer

iv) aftaler med administrationsselskab og backup-administrationsselskab samt aftaler om forvaltning og likviditets-
styring

v) trustdokumenter (ptrust deede), sikkerhedsdokumenter, agentaftale, aftale med kontoferende bank, aftale om garan-
teret afkast, »incorporated termsc eller »master trust frameworke eller »master definitions agreement« eller juridisk
dokumentation med tilsvarende juridisk veerdi

vi) relevante aftaler mellem kreditorer, derivat-dokumentation, aftaler om efterstillede lan, aftaler om iverksetterlan og
aftaler om likviditetsfacilitet.

Denne underliggende dokumentation skal indeholde en detaljeret beskrivelse af prioriteringen af betalinger i securi-
tiseringen

c) hvis et prospekt ikke er udarbejdet i overensstemmelse med Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2003/71/EF (), en
sammenfatning af transaktionen eller en oversigt over de veasentligste karakteristika ved securitiseringen, herunder, hvis
det er relevant:

i) oplysninger vedrerende transaktionens struktur, herunder strukturdiagrammerne indeholdende en oversigt over
transaktionen, pengestremmene og ejerforhold

i) oplysninger vedrerende eksponeringens karakteristika, pengestromme, tab efter vandfaldsmodellen, karakteristik af
kreditforbedring og likviditetsstotte

iii) oplysninger vedrerende stemmerettigheder for indehavere af en securitiseringsposition samt disses forhold til andre
sikrede kreditorer, og

iv) en liste over alle udlesningsterskler og handelser i de i litra b) omhandlede dokumenter, som kan have en
vasentlig indvirkning pa udviklingen i securitiseringspositionen

=

i tilfeelde af STS-securitiseringer den i artikel 27 omhandlede STS-meddelelse

¢) kvartalsvise eller, i tilfelde af ABCP, mdnedlige investorrapporter indeholdende folgende:

i) alle vaesentlige og relevante data om kreditkvaliteten og udviklingen i de underliggende eksponeringer

i) oplysninger om hzndelser, der udlgser endringer i prioriteringen af betalinger eller udskiftningen af modparter, og
i tilfelde af en securitisering, som ikke er en ABCP-transaktion, data om de pengestramme, som de underliggende

eksponeringer og forpligtelserne i securitiseringen genererer

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

f) enhver insiderviden om securitiseringen, som det eksponeringsleverende institut, det organiserende institut eller
SSPE'en er forpligtet til at offentliggere i overensstemmelse med artikel 17 i Europa-Parlamentets og Radets forordning
(EU) nr. 596/2014 (% om markedsmisbrug

hvis litra f) ikke finder anvendelse, enhver vasentlig hendelse sdsom:

©

i) en vasentlig overtreedelse af forpligtelserne i de dokumenter, der er gjort tilgaengelige i overensstemmelse med i
litra b), herunder eventuel afhjelpning, fritagelse eller samtykke, som efterfolgende er blevet anvendt i forbindelse
med en sddan overtraeedelse

ii) en endring i de strukturelle karakteristika, som i vasentlig grad kan pévirke udviklingen i securitiseringen

i) en endring i risikokarakteristikken for securitiseringen eller de underliggende eksponeringer, som veesentligt vil
kunne pévirke udviklingen i securitiseringen

(") Europa-Parlamentets og Ridets direktiv 2003/71/EF af 4. november 2003 om det prospekt, der skal offentliggeres, nir veerdipapirer
udbydes til offentligheden eller optages til handel, og om @ndring af direktiv 2001/34/EF (EUT L 345 af 31.12.2003, s. 64).

(%) Europa-Parlamentets og Rddets forordning (EU) nr. 596/2014 af 16. april 2014 om markedsmisbrug (forordningen om markeds-
misbrug) og om ophavelse af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2003/6/EF og Kommissionens direktiv. 2003/124/EF,
2003/125/EF og 2004/72/EF (EUT L 173 af 12.6.2014, s. 1).
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iv) i tilfaelde af STS-securitiseringer, sdfremt securitiseringen opherer med at opfylde STS-kravene, eller de kompetente
myndigheder har truffet athjelpende eller administrative foranstaltninger

v) enhver veesentlig @ndring i transaktionsdokumenterne.
De i forste afsnit, litra b), ¢) og d), beskrevne oplysninger gores tilgangelige forud for prisfastsattelsen.

De i forste afsnit, litra a) og e), beskrevne oplysninger gores tilgaengelige samtidigt i hvert kvartal og senest en maned efter
forfaldsdagen for betaling af renter eller i tilfeelde af ABCP-transaktioner senest en méned efter udlebet af den periode,
rapporten dakker.

[ tilfelde af ABCP gares de i forste afsnit, litra a), litra ¢), nr. ii), og litra e), nr. i), beskrevne oplysninger tilgengelige i
aggregeret form for indehaverne af securitiseringspositioner og, efter anmodning, potentielle investorer. Oplysninger om
lanet gores tilgaengelige for det organiserende institut og, efter anmodning, kompetente myndigheder.

Med forbehold af forordning (EU) nr. 596/2014 geres de i forste afsnit, litra f) og g), beskrevne oplysninger tilgengelige
straks.

Under overholdelsen af dette stykke overholder det eksponeringsleverende institut, det organiserende institut og SSPE'en i
en securitisering national ret og EU-ret om beskyttelse af fortrolige oplysninger og behandling af personoplysninger med
henblik pd at undgd mulige overtraedelser af sddan ret samt enhver tavshedspligt i forbindelse med oplysninger
vedrerende kunder, den oprindelige ldngiver eller lintager, medmindre sddanne fortrolige oplysninger anonymiseres og
aggregeres.

Med hensyn til de i forste afsnit, litra b), omhandlede oplysninger kan det eksponeringsleverende institut, det organise-
rende institut eller SSPE'en navnlig forelegge en sammenfatning af den pagzldende dokumentation.

De kompetente myndigheder, der er omhandlet i artikel 29, skal kunne kraeve at fi fremlagt sidanne fortrolige oplys-
ninger med henblik pd at udfere deres opgaver i henhold til denne forordning.

2. Det eksponeringsleverende institut, det organiserende institut og SSPE'en i en securitisering udpeger af deres midte
den enhed, som skal opfylde oplysningskravene i henhold til stk. 1, ferste afsnit, litra a), b), d), e), f) og g).

Den enhed, der er udpeget i overensstemmelse med forste afsnit, gor oplysningerne vedrerende en securitiseringstrans-
aktion tilgaengelige ved hjelp af et securitiseringsregister.

Forpligtelserne i andet og fjerde afsnit gelder ikke for securitiseringer, for hvilke der ikke skal udarbejdes noget prospekt,
jf. direktiv 2003/71/EF.

Hvis der ikke er registreret noget securitiseringsregister i overensstemmelse med artikel 10, gor den enhed, som er udpeget
til at opfylde kravene i naxrvarende artikels stk. 1, oplysningerne tilgengelige ved hjelp af et websted, der:

a) indeholder et velfungerende system til kontrol af datakvaliteten

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

¢) er underlagt passende systemer, kontroller og procedurer, som identificerer alle relevante kilder til operationelle risici

d) indeholder systemer, som sikrer beskyttelsen og integriteten af de modtagne oplysninger samt en hurtig registrering af
disse, og

e) gor det muligt at fore fortegnelser over oplysningerne i mindst fem ar efter securitiseringens udlgbsdato.

Den enhed, som er ansvarlig for at indberette oplysningerne, og securitiseringsregistret, hvor oplysningerne gores tilgen-
gelige, angives i dokumentationen vedrerende securitiseringen.

3. ESMA udarbejder i nart samarbejde med EBA og EIOPA udkast til reguleringsmassige tekniske standarder for at
pracisere de oplysninger, som det eksponeringsleverende institut, det organiserende institut og SSPE'en skal stille til
radighed for at overholde deres forpligtelser i henhold til stk. 1, forste afsnit, litra a) og e), under hensyntagen til
oplysningernes nytteveardi for indehaveren af securitiseringspositionen, om securitiseringspositionen er kortfristet, samt
i tilfelde af en ABCP-transaktion, om den stottes fuldt ud af et organiserende institut
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ESMA forelaegger disse udkast til reguleringsmassige tekniske standarder for Kommissionen senest den 18. januar 2019.

Kommissionen tillegges befojelser til at supplere denne forordning ved at vedtage de i dette stykke omhandlede regu-
leringsmassige tekniske standarder i overensstemmelse med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

4. Med henblik pd at sikre ensartede betingelser for anvendelsen af de oplysninger, der skal praciseres i henhold til stk.
3, udarbejder ESMA i nart samarbejde med EBA og EIOPA udkast til gennemforelsesmassige tekniske standarder om
fastleggelse af formatet herfor i form af standardiserede indberetningsskemaer.

ESMA forelaegger disse udkast til gennemforelsesmassige tekniske standarder for Kommissionen senest den 18. januar
2019.

Kommissionen tillegges befojelser til at vedtage de i dette stykke omhandlede gennemforelsesmassige tekniske standarder
i overensstemmelse med artikel 15 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

Artikel 8
Forbud mod resecuritisering

1. De underliggende eksponeringer, der omfattes af securitiseringen, mé ikke omfatte securitiseringspositioner.
Forste afsnit gaelder dog ikke:
a) securitiseringer, hvis vardipapirer er udstedt for den 1.januar 2019, og

b) securitiseringer, der skal anvendes til lovlige formdl som fastsat i stk. 3, hvis verdipapirer er udstedt den 1.januar
2019 eller senere.

2. En kompetent myndighed, der er udpeget i henhold til artikel 29, stk. 2, 3 eller 4, alt efter tilfeldet, kan give en
enhed, som den ferer tilsyn med, tilladelse til at lade underliggende eksponeringer i en securitisering omfatte securitise-
ringspositioner, hvis den pdgzldende kompetente myndighed skenner, at anvendelsen af en resecuritisering er til lovlige
formadl, jf. naerverende artikels stk. 3.

Er en sddan tilsynsbelagt enhed et kreditinstitut eller et investeringsselskab som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 1) og 2), i
forordning (EU) nr. 575/2013, herer den i nzrvaerende stykkes forste afsnit omhandlede kompetente myndighed
afviklingsmyndigheden og eventuelle andre myndigheder med relevans for den pédgeldende enhed, inden den giver
tilladelse til at lade underliggende eksponeringer i en securitisering omfatte securitiseringspositioner. En sddan hering
mé ikke vare lengere end 60 dage fra den dato, hvor den kompetente myndighed underretter afviklingsmyndigheden og
eventuelle andre myndigheder med relevans for den pagaldende enhed om behovet for hering.

Resulterer horingen i en afgerelse om at give tilladelse til at lade underliggende eksponeringer i en securitisering omfatte
securitiseringspositioner, underretter den kompetente myndighed ESMA herom.

3. Med henblik pa denne artikel anses folgende for at veare lovlige formal:
a) lettelse af likvidationen af et kreditinstitut, et investeringsselskab eller et finansieringsinstitut

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

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

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

5. For at afspejle markedsudviklinger med hensyn til andre resecuritiseringer, der er foretaget til lovlige formdl, og tage
hensyn til det overordnede mal om finansiel stabilitet og bevarelse af investorernes interesser kan ESMA i neert
samarbejde med EBA udarbejde udkast til reguleringsmassige tekniske standarder for at supplere listen over lovlige
formdl i stk. 3.

ESMA forelaegger alle udkast til reguleringsmassige tekniske standarder for Kommissionen. Kommissionen tilleegges
befgjelser til at supplere denne forordning ved at vedtage de i narvarende stykke omhandlede reguleringsmassige
tekniske standarder i overensstemmelse med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.
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Artikel 9
Kriterier for lingivning

1. Eksponeringsleverende institutter, organiserende institutter og oprindelige ldngivere anvender samme velfunderede
og veldefinerede kriterier for lingivning pa eksponeringer, der skal securitiseres, som de anvender pé ikkesecuritiserede
eksponeringer. Med henblik herpd skal de samme klart fastsatte procedurer for godkendelse og, hvor det er relevant,
andring, fornyelse og refinansiering af l&n anvendes. Eksponeringsleverende institutter, organiserende institutter og
oprindelige lingivere skal indfere effektive systemer med henblik pd at anvende disse kriterier og procedurer for at
sikre, at ldngivning er baseret pd en grundig vurdering af lantagers kreditvaerdighed, idet der tages beherigt hensyn til de
faktorer, der er relevante for at ansld udsigten til, at ldntageren opfylder sine forpligtelser i henhold til kreditaftalen.

2. For securitiseringer, hvor de underliggende eksponeringer er boliglin ydet efter ikrafttraedelsen af direktiv
2014/17[EU, m& puljen af disse 1dn ikke omfatte 1dn, som er markedsfort og bevilget med den klausul, at laneansageren
eller, hvor det er relevant, maglerne er gjort opmarksom pd, at de oplysninger, som ldneansegeren har stillet til rddighed,
muligvis ikke er verificeret af ldngiveren.

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

4. Stk. 3 gelder ikke, hvis:

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

b) det eksponeringsleverende institut, der for egen regning overtager tredjemands eksponeringer og derefter securitiserer
dem, opfylder de betingelser, som organiserende institutter i henhold til artikel 21, stk. 2, i delegeret forordning (EU)
nr. 625/2014 skulle opfylde inden den 1.januar 2019.

KAPITEL 3
BETINGELSER OG PROCEDURER FOR REGISTRERING AF ET SECURITISERINGSREGISTER
Artikel 10
Registrering af et securitiseringsregister

1. Securitiseringsregistre skal med henblik pa artikel 5 registreres hos ESMA pd de betingelser og efter den procedure,
der er fastsat i naerverende artikel.

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

3. Registreringen af et securitiseringsregister gaelder for hele Unionens omréde.

4. Et registreret securitiseringsregister skal til enhver tid overholde betingelserne for registrering. Et securitiserings-
register skal omgédende underrette ESMA om eventuelle vasentlige sendringer i betingelserne for registrering.

5. Et securitiseringsregister indgiver en af felgende til ESMA:
a) en anspgning om registrering

b) en forenklet ansggning om en udvidelse af registreringen med henblik pd denne forordnings artikel 7 i tilfelde af et
transaktionsregister, der allerede er registreret i henhold til afsnit VI, kapitel 1, i forordning (EU) nr. 648/2012 eller i
henhold til kapitel III i Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) 2015/2365 (1).

(") Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) 2015/2365 af 25. november 2015 om gennemsigtighed af vardipapirfinansierings-
transaktioner og vedrerende genanvendelse samt om ndring af forordning (EU) nr. 648/2012 (EUTL 337 af 23.12.2015, s. 1).
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6.  Senest 20 arbejdsdage efter modtagelsen af ansegningen vurderer ESMA, hvorvidt ansegningen er fuldstendig.

Hvis ansegningen ikke er fuldstaendig, fastsetter ESMA en frist, inden for hvilken securitiseringsregistret skal fremlagge
supplerende oplysninger.

Nér ESMA har vurderet, at ansegningen er fuldsteendig, underretter ESMA securitiseringsregistret herom.

7. For at sikre ensartet anvendelse af denne artikel udarbejder ESMA udkast til reguleringsmassige tekniske standarder,
som praciserer indholdet af samtlige folgende:

a) de i denne artikels stk. 2 omhandlede procedurer, som securitiseringsregistre skal anvende for at kontrollere, at de
oplysninger, der er gjort tilgeengelige for dem i henhold til artikel 7, stk. 1, er fuldstendige og konsistente

b) den ansegning om registrering, der er omhandlet i stk. 5, litra a)
¢) en forenklet ansggning om en udvidelse af registreringen, jf. stk. 5, litra b).
ESMA forelaegger disse udkast til reguleringsmeassige tekniske standarder for Kommissionen senest den 18. januar 2019.

Kommissionen tillegges befgjelser til at supplere denne forordning ved at vedtage de i narvarende stykke omhandlede
reguleringsmessige tekniske standarder i overensstemmelse med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

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

a) den ansegning om registrering, der er omhandlet i stk. 5, litra a)
b) den ansggning om en udvidelse af registreringen, der er omhandlet i stk. 5, litra b).
For sd vidt angdr forste afsnit, litra b), udarbejder ESMA et forenklet format for at undgd overlappende procedurer.

ESMA forelagger disse udkast til gennemforelsesmassige tekniske standarder for Kommissionen senest den 18.januar
2019.

Kommissionen tillegges befojelser til at vedtage de i narverendes stykke omhandlede gennemforelsesmaessige tekniske
standarder i overensstemmelse med artikel 15 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

Artikel 11
Underretning og samrdd med de kompetente myndigheder inden registreringen eller udvidelsen af registreringen

1. Huvis et securitiseringsregister ansgger om registrering eller udvidelse af sin registrering som transaktionsregister, og
hvis det er en enhed, som har tilladelse eller er registreret af en kompetent myndighed i den medlemsstat, hvor det er
etableret, underretter og herer ESMA hurtigst muligt denne kompetente myndighed inden registreringen eller udvidelsen
af securitiseringsregistrets registrering.

2. ESMA og den relevante kompetente myndighed udveksler alle oplysninger, der er nedvendige for registreringen eller
udvidelsen af securitiseringsregistrets registrering og for tilsynet med, at enheden overholder betingelserne for dets regi-
strering eller tilladelse i den medlemsstat, hvor det er etableret.

Artikel 12

Behandling af ansegningen

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

2. En afggrelse, som ESMA har truffet i henhold til stk. 1, far virkning pa den femte arbejdsdag efter dens vedtagelse.
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Artikel 13
Underretning om ESMA'’s afgerelser om registrering eller en udvidelse af registreringen

1. Hvis ESMA vedtager en afgorelse som omhandlet i artikel 12 eller traekker den i artikel 15, stk. 1, omhandlede
registrering tilbage, underretter ESMA securitiseringssregistret herom inden fem arbejdsdage med en fuldstendig begrun-
delse for afgorelsen.

ESMA underretter hurtigst muligt den i artikel 11, stk. 1, omhandlede kompetente myndighed om sin afggrelse.
2. ESMA underretter hurtigst muligt Kommissionen om alle afgerelser, der traffes i henhold til stk. 1.

3. ESMA offentliggor pd sit websted en liste over alle securitiseringsregistre, der er registreret i henhold til denne
forordning. Denne liste ajourfares senest fem arbejdsdage efter vedtagelse af en afggrelse i henhold til stk. 1.

Artikel 14
ESMA'’s befojelser

1. De befgjelser, som er tillagt ESMA i medfer af artikel 61-68, 73 og 74 i forordning (EU) nr. 648/2012 sammen-
holdt med bilag I og 1I til neevnte forordning, udeves ogsd med hensyn til nervarende forordning. Henvisninger i navnte
forordnings bilag I til navnte forordnings artikel 81, stk. 1 og 2, galder som henvisninger til narverende forordnings
artikel 17, stk. 1.

2. De befgjelser, som er tillagt ESMA, en embedsmand derfra eller anden person bemyndiget af ESMA i medfor af
artikel 61-63 i forordning (EU) nr. 648/2012, md ikke anvendes til at kraeeve videregivelse af oplysninger eller doku-
menter, som er underlagt ret til fortrolighed.

Artikel 15
Tilbagetraeekning af registreringen

1. Med forbehold af artikel 73 i forordning (EU) nr. 648/2012 trackker ESMA registreringen af et securitiseringsregister
tilbage, hvis securitiseringsregistret:

a) udtrykkeligt giver afkald pa registreringen eller ikke har leveret tjenesteydelser i de seks forudgdende maneder
b) har opndet registrering pd grundlag af urigtige erkleringer eller pd anden uretmaessig vis, eller
¢) ikke laengere opfylder de betingelser, der skulle opfyldes for at opnd registrering.

2. ESMA underretter uden ungdig forsinkelse den i artikel 11, stk. 1, omhandlede kompetente myndighed om enhver
afgorelse om at trakke registreringen af et securitiseringsregister tilbage.

3. Den kompetente myndighed i en medlemsstat, hvor et securitiseringsregister leverer tjenesteydelser og udever
aktiviteter, som finder, at en af betingelserne i stk. 1 er opfyldt, kan anmode ESMA om at undersgge, om betingelserne
for tilbagetrackning af registreringen af det bererte securitiseringsregister er opfyldt. Hvis ESMA beslutter sig for ikke at
traekke registreringen af det bererte securitiseringsregister tilbage, skal ESMA give en detaljeret begrundelse for sin
beslutning.

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

Artikel 16
Tilsynsgebyrer

1. ESMA palagger securitiseringsregistrene gebyrer i overensstemmelse med denne forordning og i overensstemmelse
med de delegerede retsakter, der vedtages i henhold til denne artikels stk. 2.

Disse gebyrer skal std i et rimeligt forhold til det bergrte securitiseringsregisters omsetning og fuldt ud dakke ESMA’s
nedvendige udgifter til registrering af og tilsyn med securitiseringsregistre samt godtgerelse af omkostninger, som de
kompetente myndigheder padrager sig som folge af en delegation af opgaver i medfer af denne forordnings artikel 14,
stk. 1. I det omfang denne forordnings artikel 14, stk. 1, henviser til artikel 74 i forordning (EU) nr. 648/2012, galder
henvisninger til navnte forordnings artikel 72, stk. 3, som henvisninger til naerverende artikels stk. 2.
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Er et transaktionsregister allerede registreret i henhold til afsnit VI, kapitel 1, i forordning (EU) nr. 648/2012 eller i
henhold til kapitel III i forordning (EU) 2015/2365, tilpasses de gebyrer, der er omhandlet i dette stykkes forste afsnit,
kun for at afspejle yderligere nedvendige udgifter og omkostninger i forbindelse med registrering af og tilsyn med
securitiseringsregistre i henhold til narvaerende forordning.

2. Kommissionen tillegges befgjelser til vedtage en delegeret retsakt i overensstemmelse med artikel 47 for at supplere
denne forordning ved yderligere at preacisere gebyrernes art, de tjenester, for hvilke de skal erleegges, og gebyrernes
storrelse og betalingsmade.

Artikel 17

Tilgeengelighed af oplysninger i et securitiseringsregister
1. Med forbehold af artikel 7, stk. 2, indsamler og opbevarer et securitiseringsregister detaljerne vedrerende securiti-
seringen. Det giver alle folgende enheder direkte og ojeblikkelig adgang vederlagsfrit, siledes at de kan opfylde deres
respektive forpligtelser og mandater:
a) ESMA
b) EBA
¢) EIOPA
d) ESRB

e) de relevante medlemmer af Det Europaiske System af Centralbanker (ESCB), herunder Den Europeiske Centralbank
(ECB), i forbindelse med udferelsen af dens opgaver inden for en falles tilsynsmekanisme i henhold til forordning (EU)
nr. 1024/2013

f) de relevante myndigheder, hvis respektive tilsynsmassige forpligtelser og mandater omfatter transaktioner, markeder,
deltagere og aktiver, som falder ind under nervarende forordnings anvendelsesomrade

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

h) Den Fealles Afviklingsinstans, der er oprettet ved Europa-Parlamentets og Ridets forordning (EU) nr. 806/2014 (%)
i) de myndigheder, der er omhandlet i artikel 29
j) investorer og potentielle investorer.

2. ESMA udarbejder i nart samarbejde med EBA og EIOPA og under hensyn til de i stk. 1 omhandlede enheders
behov udkast til reguleringsmeassige tekniske standarder, som praciserer:

a) de i stk. 1 omhandlede detaljer vedrerende securitiseringen, som det eksponeringsleverende institut, det organiserende
institut eller SSPE'en skal stille til rddighed for at overholde deres forpligtelser i henhold til artikel 7, stk. 1

b) de operationelle standarder, der er nedvendige, for at muliggere rettidig, struktureret og omfattende:
i) indsamling af data ved securitiseringsregistre, og
ii) aggregering og sammenligning af data imellem securitiseringsregistre

¢) indholdet af de oplysninger, som de i stk. 1 omhandlede enheder skal have adgang til, under hensyntagen til deres
mandat og deres specifikke behov

d) de betingelser og vilkdr, hvorpa de i stk. 1 omhandlede enheder skal have direkte og @jeblikkelig adgang til data i
securitiseringsregistre.

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

(%) Europa-Parlamentets og Rddets forordning (EU) nr. 806/2014 af 15.juli 2014 om ensartede regler og en ensartet procedure for
afvikling af kreditinstitutter og visse investeringsselskaber inden for rammerne af en felles afviklingsmekanisme og en falles
afviklingsfond og om @ndring af forordning (EU) nr. 1093/2010 (EUT L 225 af 30.7.2014, s. 1).
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ESMA forelaegger disse udkast til reguleringsmassige tekniske standarder for Kommissionen senest den 18. januar 2019.

Kommissionen tillegges befgjelser til at supplere denne forordning ved at vedtage de i narvarende stykke omhandlede
reguleringsmassige tekniske standarder i overensstemmelse med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

3. Med henblik pé at sikre ensartede betingelser for anvendelsen af stk. 2 udarbejder ESMA i nart samarbejde med
EBA og EIOPA udkast til gennemforelsesmassige tekniske standarder om fastleeggelse af de indberetningsskemaer,
hvormed det eksponeringsleverende institut, det organiserende institut eller SSPE'en skal stille oplysningerne til rddighed
for securitiseringsregistret, idet de tager hensyn til lgsninger, der er udviklet af eksisterende indsamlere af securitiserings-
data.

ESMA forelaegger disse udkast til gennemforelsesmassige tekniske standarder for Kommissionen senest den 18. januar
2019.

Kommissionen tillegges befojelser til at vedtage de i dette stykke omhandlede gennemforelsesmassige tekniske standarder
i overensstemmelse med artikel 15 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

KAPITEL 4
SIMPEL, TRANSPARENT OG STANDARDISERET SECURITISERING
Artikel 18
Anvendelsen af betegnelsen »simpel, transparent og standardiseret securitisering«

Eksponeringsleverende institutter, organiserende institutter og SSPE’er ma kun anvende betegnelsen »STS« eller »simpel,
transparent og standardiseret« eller en betegnelse, som direkte eller indirekte henviser til disse begreber, i forbindelse med
deres securitisering, hvis:

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

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

Det eksponeringsleverende institut, det organiserende institut og SSPE'en, der er involveret i en securitisering, der anses
for at vaere STS, skal veare etableret i Unionen.

AFDELING 1
Krav til simpel, transparent og standardiseret securitisering, der ikke er ABCP
Artikel 19
Simpel, transparent og standardiseret securitisering

1. Securitiseringer, undtagen ABCP-programmer og ABCP-transaktioner, som opfylder de krav, der er fastsat i arti-
kel 20, 21 og 22, anses for at vare STS.

2. Senest den 18. oktober 2018 vedtager EBA i nart samarbejde med ESMA og EIOPA og i henhold til artikel 16 i
forordning (EU) nr. 1093/2010 retningslinjer for og anbefalinger til en harmoniseret fortolkning og anvendelse af kravene
i artikel 20, 21 og 22.

Artikel 20
Krav til simpelhed

1. Rettigheden til de underliggende eksponeringer skal vare erhvervet af SSPE'en ved et egentligt salg (»true sale«) eller
en tildeling eller overforsel med samme retlige virkning pd en méde, som kan hindhves over for salger eller enhver
anden tredjepart. Overforslen af rettigheden til SSPE'en er ikke omfattet af strenge tilbagetagelsesklausuler (»clawback
provisions«) i tilfaelde af salgers insolvens.

2. Med henblik pé stk. 1 udger felgende strenge tilbagetagelsesklausuler:
a) bestemmelser, som gor det muligt for slgerens kurator udelukkende at erklere salget af de underliggende ekspone-
ringer ugyldigt pa den baggrund, at det blev indgdet inden for en bestemt periode, inden szlgeren blev erkleeret

insolvent

b) bestemmelser, hvor SSPE'en udelukkende kan forhindre den i litra a) omhandlede ugyldiggerelse, hvis den kan bevise,
at den ikke var bekendt med szlgerens insolvens pd salgstidspunktet.
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3. Med henblik péd stk. 1 betragtes tilbagebetalingsklausuler i national insolvenslovgivning, som ger det muligt for
kurator eller en domstol at erklare salget af de underliggende eksponeringer ugyldigt i tilfelde af svigagtige overforsler,
uretmassig skade for kreditorer eller overforsler, som har til formal urimeligt at begunstige visse kreditorer frem for
andre, ikke som strenge tilbagetagelsesklausuler.

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

5. Séfremt overforslen af de underliggende eksponeringer sker ved tildeling og sikres pd et senere tidspunkt end ved
transaktionens afslutning, skal de handelser, som udleser en sidan sikring, omfatte mindst folgende handelser:

a) en alvorlig forringelse af salgers kreditkvalitetssituation
b) sxlgerens insolvens og
¢) salgers uafthjulpne overtradelser af sine aftalemassige forpligtelser, herunder misligholdelse fra salgers side.

6.  Selger skal tilvejebringe erkleringer og garantier for, at de underliggende eksponeringer, der omfattes af securiti-
seringen, efter dennes bedste overbevisning ikke er behaftede eller pd anden méde i en tilstand, som mé forventes at
pavirke hidndhavelsen af det egentlige salg eller tildelingen eller overferslen med samme retlige virkning negativt.

7. De underliggende eksponeringer, som overferes fra eller tildeles af salger til SSPE'en, skal opfylde pa forhdnd
fastsatte, klare og veldokumenterede kriterier, som ikke tillader aktiv portefoljeforvaltning af navnte eksponeringer pa et
skensmaessigt grundlag. Med henblik pa dette stykke anses udskiftning af eksponeringer, som er i strid med erkleringer
og garantier, ikke for at vere aktiv portefeljeforvaltning. Eksponeringer, der overfores til SSPE'en efter transaktionens
afslutning, skal opfylde de kriterier, der galder for de oprindelige underliggende eksponeringer.

8. Securitiseringen skal sikres ved en pulje af underliggende eksponeringer, som er homogene med hensyn til aktiv-
type, idet der tages hensyn til de serlige karakteristika, der er forbundet med aktivtypens pengestromme, herunder deres
karakteristika med hensyn til kontrakter, kreditrisiko og forudbetaling. En pulje af underliggende eksponeringer ma kun
omfatte én aktivtype. De underliggende eksponeringer skal indeholde forpligtelser, der er kontraktmaessigt bindende, og
som kan hindhaves med fuld regresret over for lantagerne og, hvor det er relevant, garanterne.

De underliggende eksponeringer er forbundet med fastsatte periodiske betalingsstremme, hvis afdrag belabsmeessigt kan
variere, og som er betalinger vedrerende leje, hovedstol eller renter, eller som er relateret til eventuelle andre rettigheder til
at modtage indkomst fra aktiver, som understotter sidanne betalinger. De underliggende eksponeringer kan ogsa generere
indtaegter fra salget af finansierede eller leasede aktiver.

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

9.  De underliggende eksponeringer mé ikke omfatte en securitiseringsposition.

10.  De underliggende eksponeringer skal indgds som led i det eksponeringsleverende instituts eller den oprindelige
langivers almindelige virksomhed i henhold til bevillingsstandarder, som ikke er mindre strenge end dem, som det
eksponeringsleverende institut eller den oprindelige langiver har anvendt pa tidspunktet for indgéelse over for tilsvarende
eksponeringer, som ikke securitiseres. De bevillingsstandarder, som de underliggende eksponeringer indgés efter, og
eventuelle vasentlige @ndringer i forhold til forudgdende bevillingsstandarder skal geres fuldt tilgaengelige for potentielle
investorer uden unedig forsinkelse.

[ tilfaelde af securitiseringer, hvor de underliggende eksponeringer er boliglin, méd puljen af 1&n ikke omfatte 1an, som er
markedsfort og bevilget med den klausul, at ldneansageren eller, hvor det er relevant, maeglerne er gjort opmeerksom p4,
at oplysningerne muligvis ikke er verificeret af langiveren.

Vurderingen af ldntagerens kreditveerdighed skal opfylde kravene i artikel 8 i direktiv 2008/48EF eller artikel 18, stk. 1-4,
stk. 5, litra a), og stk. 6, i direktiv 2014/17[EU eller, hvis det er relevant, tilsvarende krav i tredjelande.

Det eksponeringsleverende institut eller den oprindelige langiver skal have ekspertise inden for indgdelse af eksponeringer
af samme art som de securitiserede.
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11.  De underliggende eksponeringer overferes efter udvalgelsen til SSPE'en uden unedig forsinkelse og ma pd tids-
punktet for udvalgelsen ikke omfatte misligholdte eksponeringer som omhandlet i artikel 178, stk. 1, i forordning (EU)
nr. 575/2013 eller eksponeringer mod en kreditsvag lantager eller garant, som efter det eksponeringsleverende instituts
eller den oprindelige langivers bedste overbevisning:

a) er blevet erklaret insolvent, eller hvis kreditorer ved en domstol er givet en endelig ret til tvangsinddrivelse, som ikke
kan appelleres, eller erstatning som felge af den manglende betaling inden for tre ar forud for indgdelsesdatoen, eller
som har gennemgdet en galdsomlaegningsproces for sd vidt angdr vedkommendes misligholdte eksponeringer inden
for tre ar forud for datoen for overforsel eller tildeling af de underliggende eksponeringer til SSPE’en, medmindre:

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

0g

ii) de oplysninger, som det eksponeringsleverende institut, det organiserende institut og SSPE'en ger tilgengelige i
henhold til artikel 7, stk. 1, forste afsnit, litra a), og litra e), nr. i), udtrykkeligt fastsaetter andelen af omlagte
underliggende eksponeringer, tidspunktet for og narmere oplysninger om omlagningen samt deres udvikling efter
datoen for omlegningen

b) péd tidspunktet for indgdelse, hvis det er relevant, fandtes i et offentligt kreditregister over personer med negativ
kredithistorik eller, hvis et sddant offentligt register ikke findes, et andet kreditregister, som er tilgeengeligt for det
eksponeringsleverende institut eller den oprindelige langiver, eller

¢) har en kreditvurdering, som indikerer, at risikoen for, at kontraktmessigt aftalte betalinger, der ikke erlaegges, er
vasentligt hgjere end for sammenlignelige eksponeringer, som det eksponeringsleverende institut besidder, og som
ikke securitiseres.

12.  Lantagerne skal pa det tidspunkt, hvor eksponeringerne overfores, have erlagt mindst én betaling, medmindre der
er tale om revolverende securitiseringer sikret ved eksponeringer, som afvikles med et enkelt afdrag, eller som har en
restlobetid pd mindre end ét ar, herunder uden begransning manedlige betalinger pa revolverende kreditter.

13.  Tilbagebetalingen til indehaverne af securitiseringspositionerne ma ikke struktureres siledes, at de hovedsagligt
atheenger af salget af aktiver, som sikrer de underliggende eksponeringer. Dette forhindrer ikke, at sddanne aktiver
efterfolgende indgédr i en roll-over eller refinansieres.

Tilbagebetalingen til indehaverne af de securitiseringspositioner, hvis underliggende eksponeringer er sikret med aktiver,
hvis vardi er garanteret eller fuldt beskyttet af en tilbagekobsforpligtelse af salgeren af de aktiver, som sikrer de
underliggende eksponeringer, eller af en anden tredjepart, anses ikke for at afhange af salget af aktiver, som sikrer de
pagaldende underliggende eksponeringer.

14.  EBA udarbejder i nart samarbejde med ESMA og EIOPA udkast til reguleringsmassige tekniske standarder, som
praciserer, hvilke af de i stk. 8 omhandlede underliggende eksponeringer der anses for at vare homogene.

EBA forelegger disse udkast til reguleringsmassige tekniske standarder for Kommissionen senest den 18.juli 2018.

Kommissionen tillegges befgjelser til at supplere denne forordning ved at vedtage de i dette stykke omhandlede regu-
leringsmassige tekniske standarder i overensstemmelse med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1093/2010.

Artikel 21
Krav til standardisering

1. Det eksponeringsleverende institut, det organiserende institut eller den oprindelige langiver skal opfylde kravet om
risikotilbageholdelse i henhold til artikel 6.

2. Rente- og valutarisici, som opstdr ved securitiseringen, skal begranses pd passende vis, og eventuelle foranstaltnin-
ger, der traffes med henblik herpd, offentliggeres. Medmindre disse tjener til afdakning af rente- eller valutarisici, md
SSPE‘en ikke indgd derivataftaler, og den skal sikre, at puljen af underliggende eksponeringer ikke omfatter derivater. Disse
derivater tegnes og dokumenteres i overensstemmelse med almindelige standarder for international finansiering.

3. Alle refererede rentebetalinger vedrerende aktiver og forpligtelser i securitiseringen skal baseres pd almindeligt
anvendte markedsrentesatser eller almindeligt anvendte sektorbestemte rentesatser, der afspejler finansieringsomkostnin-
gerne, og ma ikke knyttes til komplekse formler eller derivater.
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4. Hvis der er givet pakrav eller meddelelse om opsigelse:

a) ma intet kontantbeleb tilbageholdes i SSPE'en ud over det nedvendige for at sikre den operationelle drift af SSPE'en
eller den velordnede tilbagebetaling til investorerne i overensstemmelse med kontraktvilkdrene i securitiseringen,
medmindre seerlige omstaendigheder kraever, at der i investorernes interesse tilbageholdes et belgb til at daeckke udgifter
til at forhindre en forringelse af de underliggende eksponeringers kreditkvalitet

b) videregives indteegter fra afdrag pd de underliggende eksponeringer til investorerne via sekventielle afdrag pa securi-
tiseringspositionerne i overensstemmelse med securitiseringspositionens rangorden

¢) ma tilbagebetaling af securitiseringspositionerne ikke @ndres i forhold til disses rangorden, og
d) ma ingen bestemmelser krave automatisk likvidation af de underliggende eksponeringer til markedsveerdi.

5. Transaktioner kendetegnet ved ikkesekventiel prioritering af betalinger skal omfatte haendelser, der er relateret til
udviklingen i de underliggende eksponeringer, der medforer, at prioriteringen af betalinger igen endres til sekventiel
prioritering af betalinger. Sddanne udviklingsrelaterede handelser omfatter som minimum forringelsen af de underlig-
gende eksponeringers kreditkvalitet, som bringer denne ned under en pd forhdnd fastlagt terskel.

6.  Transaktionsdokumentationen skal indeholde passende fortidsindfrielsesbestemmelser eller haendelser for afslutning
af den revolverende periode, sdfremt securitiseringen er en revolverende securitisering, herunder som minimum felgende:

a) en forringelse af de underliggende eksponeringers kreditkvalitet, som bringer denne ned pa eller under en pa forhand
fastlagt taerskel

b) forekomst af en insolvensrelateret haendelse med hensyn til det eksponeringsleverende institut eller administrations-
selskabet

¢) vardien af de underliggende eksponeringer, som SSPEen besidder, nir ned under en pd forhind fastlagt terskel
(fortidsindfrielseshaendelse), og

d) der genereres ikke tilstraekkeligt med nye underliggende eksponeringer, som opfylder den pa forhand fastlagte kredit-
kvalitet (hendelse for afslutning af den revolverende periode).

7. Transaktionsdokumentationen skal klart angive:

a) aftalemassige forpligtelser, opgaver og ansvar for administrationsselskabet og trustee, hvis det er relevant, og andre
udbydere af accessoriske tjenesteydelser

b) de processer og ansvar, som er ngdvendige for at sikre, at misligholdelse fra administrationsselskabets side eller dettes
insolvens ikke medfarer, at varetagelsen af forvaltningsopgaven opherer, sisom en kontraktmaessig bestemmelse, som
i sddanne tilfelde giver mulighed for udskiftning af administrationsselskabet, og

¢) bestemmelser, der sikrer udskiftning af derivatmodparter, likviditetsstillere og kontoferende bank i tilfaelde af mislig-
holdelse fra disses side, disses insolvens og andre angivne handelser, hvis det er relevant.

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

9.  Transaktionsdokumentationen skal pd klar og konsekvent vis fastsatte definitioner, athjzlpende foranstaltninger og
foranstaltninger relateret til lantageres overtradelse af kontraktvilkdr og misligholdelse, gaeldsomlagning, galdseftergivelse,
henstand, betalingsfrihed, tab, omklassificeringer (»charge offs«), inddrivelser og andre afhjelpende foranstaltninger rela-
teret til udviklingen i aktiverne. Transaktionsdokumentationen skal klart angive prioriteringerne af betalinger, handelser,
der udlgser @ndringer i sddanne prioriteringer af betalinger, samt forpligtelsen til at rapportere sddanne handelser. Enhver
endring i prioriteringerne af betalinger som i vasentlig grad forringer tilbagebetalingen af securitiseringspositionen,
rapporteres til investorerne uden ungdig forsinkelse.

10.  Transaktionsdokumentationen skal indeholde klare bestemmelser, som letter den rettidige lgsning af konflikter
mellem forskellige investorklasser, stemmerettigheder skal defineres klart og tildeles obligationsindehaverne, og det ansvar,
som péhviler trustee og andre enheder med betroede opgaver over for investorerne, skal klart identificeres.
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Artikel 22
Krav til transparens

1. Det eksponeringsleverende institut og det organiserende institut skal forud for prisfastsattelsen gore data vedrerende
den statiske og dynamiske historiske misligholdelses- og tabsudvikling, bl.a. data vedrerende overtradelse af kontrakt-
vilkdr og misligholdelse, for eksponeringer, som i alt vasentligt svarer til dem, som securitiseres, og datakilderne og
kriterierne for at sidestille eksponeringer tilgeengelige for potentielle investorer. Disse data skal omfatte en periode pa
mindst fem &r.

2. En stikpreve af de underliggende eksponeringer skal kontrolleres af en relevant og uathengig ekstern instans forud
for udstedelsen af de verdipapirer, som securitiseringen giver anledning til, idet det bl.a. underseges, om de offentliggjorte
data vedrgrende de underliggende eksponeringer er ngjagtige.

3. Det eksponeringsleverende institut eller det organiserende institut skal forud for fastsettelsen af prisen pa securi-
tiseringen gare en »liability cash flow«model tilgeengelig for potentielle investorer, som netop reprasenterer det kontrakt-
massige forhold mellem de underliggende eksponeringer og de betalinger, der finder sted mellem det eksponerings-
leverende institut, det organiserende institut, investorer, andre tredjeparter og SSPE'en, og skal efter prisfastsattelsen gore
den pégeldende model tilgeengelig for investorer péa lobende basis og for potentielle investorer efter anmodning.

4. I tilfeelde af securitiseringer, hvor de underliggende eksponeringer er boliglén, billan eller billeasingaftaler, skal det
eksponeringsleverende institut og det organiserende institut offentliggere de tilgeengelige oplysninger om miljgpreesta-
tioner for de aktiver, der finansieres via sddanne boliglan eller billin eller billeasingaftaler som led i de oplysninger, der
videregives i medfer af artikel 7, stk. 1, forste afsnit, litra a).

5. Det eksponeringsleverende institut og det organiserende institut er ansvarlige for overholdelse af narvarende
forordnings artikel 7. De oplysninger, der kraeves i henhold til artikel 7, stk. 1, forste afsnit, litra a), skal forud for
prisfastsattelsen gores tilgaengelige for potentielle investorer efter anmodning. De oplysninger, der kraves i henhold til
artikel 7, stk. 1, forste afsnit, litra b), c) og d), skal geres tilgeengelige forud for prisfastsattelsen, i det mindste i udkast
eller forelgbig form. Det endelige dokument skal gores tilgaengeligt for investorerne senest 15 dage efter transaktionens
afslutning.

AFDELING 2
Krav til simpel, transparent og standardiseret ABCP-securitisering
Artikel 23
Simpel, transparent og standardiseret ABCP-securitisering

1. En ABCP-transaktion anses for at vare STS, hvis den overholder kravene i artikel 24 pé transaktionsniveau.

2. Et ABCP-program anses for at vare STS, hvis det overholder kravene i artikel 26, og det organiserende institut for
ABCP-programmet overholder kravene i artikel 25.

Med henblik pd denne afdeling forstds ved »salger« et »eksponeringsleverende institut« eller en »oprindelig langiver«.

3. Senest den 18. oktober 2018 vedtager EBA i naert samarbejde med ESMA og EIOPA og i henhold til artikel 16 i
forordning (EU) nr. 1093/2010 retningslinjer for og anbefalinger til en harmoniseret fortolkning og anvendelse af kravene
i narvaerende forordnings artikel 24 og 26.

Artikel 24
Krav pa transaktionsniveau

1. Rettigheden til de underliggende eksponeringer skal vare erhvervet af SSPE'en ved et egentligt salg (true sale«) eller
en tildeling eller overforsel med samme retlige virkning pa en made, som kan handhaves over for sxlger eller enhver
anden tredjepart. Overforslen af rettigheden til SSPE'en er ikke omfattet af strenge tilbagetagelsesklausuler (»clawback
provisions«) i tilfalde af salgers insolvens.

2. Med henblik péd stk. 1 udger folgende strenge tilbagetagelsesklausuler:

a) bestemmelser, som gor det muligt for salgerens kurator udelukkende at erklare salget af de underliggende ekspone-
ringer ugyldigt pd den baggrund, at det blev indgdet inden for en bestemt periode, inden salgeren blev erkleret
insolvent
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b) bestemmelser, hvor SSPE'en udelukkende kan forhindre den i litra a) omhandlede ugyldiggerelse, hvis den kan bevise,
at den ikke var bekendt med salgerens insolvens pa salgstidspunktet.

3. Med henblik pé stk. 1 betragtes tilbagebetalingsklausuler i national insolvenslovgivning, som ger det muligt for
kurator eller en domstol at erkleere salget af de underliggende eksponeringer ugyldigt i tilfeelde af svigagtige overfersler,
uretmessig skade for kreditorer eller overforsler, som har til formal urimeligt at begunstige visse kreditorer frem for
andre, ikke som strenge tilbagetagelsesklausuler.

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

5. Séifremt overforslen af de underliggende eksponeringer sker ved tildeling og sikres pd et senere tidspunkt end ved
transaktionens afslutning, skal de handelser, som udlgser en siddan sikring, omfatte mindst felgende hendelser:

a) en alvorlig forringelse af salgers kreditkvalitetssituation
b) sxlgerens insolvens, og
¢) salgers uathjulpne overtredelser af sine aftalemassige forpligtelser, herunder misligholdelse fra salgers side.

6.  Selger skal tilvejebringe erkleringer og garantier for, at de underliggende eksponeringer, der omfattes af securiti-
seringen, efter dennes bedste overbevisning ikke er behaftede eller pd anden made i en tilstand, som ma forventes at
pavirke hiandhavelsen af det egentlige salg eller tildelingen eller overferslen med samme retlige virkning negativt.

7. De underliggende eksponeringer, som overfores fra eller tildeles af salger til SSPE'en, skal opfylde pa forhand
fastsatte, klare og veldokumenterede kriterier, som ikke tillader aktiv portefeljeforvaltning af naevnte eksponeringer pa et
skensmaessigt grundlag. Med henblik pa dette stykke anses udskiftning af eksponeringer, som er i strid med erklaeringer
og garantier, ikke for at veaere aktiv portefeljeforvaltning. Eksponeringer, der overferes til SSPE'en efter transaktionens
afslutning, skal opfylde de kriterier, der galder for de oprindelige underliggende eksponeringer.

8. De underliggende eksponeringer md ikke omfatte en securitiseringsposition.

9.  De underliggende eksponeringer overferes efter udvalgelsen til SSPE'en uden unedig forsinkelse og mé pa tids-
punktet for udvalgelsen ikke omfatte misligholdte eksponeringer som omhandlet i artikel 178, stk. 1, i forordning (EU)
nr. 575/2013 eller eksponeringer mod en kreditsvag lantager eller garant, som efter det eksponeringsleverende instituts
eller den oprindelige langivers bedste overbevisning:

a) er blevet erkleret insolvent, eller hvis kreditorer ved en domstol er givet en endelig ret til tvangsinddrivelse, som ikke
kan appelleres, eller erstatning som folge af den manglende betaling inden for tre ar forud for indgdelsesdatoen, eller
som har gennemgdet en galdsomlaegningsproces for sd vidt angdr vedkommendes misligholdte eksponeringer inden
for tre dr forud for datoen for overfarsel eller tildeling af de underliggende eksponeringer til SSPE'en, medmindre

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

og

ii) de oplysninger, som det eksponeringsleverende institut, det organiserende institut og SSPE'en ger tilgengelige i
henhold til artikel 7, stk. 1, forste afsnit, litra a), og litra e), nr. i), udtrykkeligt fastsetter andelen af omlagte
underliggende eksponeringer, tidspunktet for og narmere oplysninger om omlagningen samt deres udvikling efter
datoen for omlagningen

b) pa tidspunktet for indgdelse, hvis det er relevant, fandtes i et offentligt kreditregister over personer med negativ
kredithistorik eller, hvis et sddant offentligt register ikke findes, et andet kreditregister, som er tilgengeligt for det
eksponeringsleverende institut eller den oprindelige langiver, eller

¢) har en kreditvurdering, som indikerer, at risikoen for, at kontraktmessigt aftalte betalinger, der ikke erlaegges, er
vaesentligt hgjere end for sammenlignelige eksponeringer, som det eksponeringsleverende institut besidder, og som
ikke securitiseres.
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10.  Lantagerne skal pa det tidspunkt, hvor eksponeringerne overferes, have erlagt mindst én betaling, medmindre der
er tale om revolverende securitiseringer sikret ved eksponeringer, som afvikles med et enkelt afdrag, eller som har en
restlobetid pd mindre end ét dr, herunder uden begrensning méanedlige betalinger pa revolverende kreditter.

11.  Tilbagebetalingen til indehaverne af securitiseringspositionerne ma ikke struktureres saledes, at de hovedsagligt
athanger af salget af aktiver, som sikrer de underliggende eksponeringer. Dette forhindrer ikke, at sddanne aktiver
efterfolgende indgdr i en roll-over eller refinansieres.

Tilbagebetalingen til indehaverne af de securitiseringspositioner, hvis underliggende eksponeringer er sikret med aktiver,
hvis vardi er garanteret eller fuldt beskyttet af en tilbagekobsforpligtelse af salgeren af de aktiver, som sikrer de
underliggende eksponeringer eller af en anden tredjepart, anses ikke for at vere athange af salg af aktiver, som sikrer
de pagaldende underliggende eksponeringer.

12.  Rente- og valutarisici, som opstdr ved securitiseringen, skal begranses pa passende vis, og eventuelle foranstalt-
ninger, der treffes med henblik herpd, offentliggeres. Medmindre disse tjener til afdaekning af rente- eller valutarisici, ma
SSPE‘en ikke indgd derivataftaler, og den skal sikre, at puljen af underliggende eksponeringer ikke omfatter derivater. Disse
derivater tegnes og dokumenteres i overensstemmelse med almindelige standarder for international finansiering.

13.  Transaktionsdokumentationen skal pd klar og konsekvent vis fastsette definitioner, afhjelpende foranstaltninger
og foranstaltninger relateret til lantageres overtraedelse af kontraktvilkdr, geldsomlagning, galdseftergivelse, henstand,
betalingsfrihed, tab, omklassificeringer (»charge offs«), inddrivelser og andre afhjelpende foranstaltninger relateret til
udviklingen i aktiverne. Transaktionsdokumentationen skal klart angive prioriteringerne af betalinger, hendelser, der
udleser @ndringer i sddanne prioriteringer af betalinger, samt forpligtelsen til at rapportere sddanne haendelser. Enhver
endring i prioriteringerne af betalinger, som i vasentlig grad forringer tilbagebetalingen af securitiseringspositionen,
rapporteres til investorerne uden unedig forsinkelse.

14.  Det eksponeringsleverende institut og det organiserende institut skal forud for prisfastsattelsen gore data
vedrerende den statiske og dynamiske historiske misligholdelses- og tabsudvikling, bl.a. data vedrerende overtradelse
af kontraktvilkdr og misligholdelse, for eksponeringer, som i alt vaesentligt svarer til dem, som securitiseres, og datakil-
derne og kriterierne for at sidestille eksponeringer tilgeengelige for potentielle investorer. Hvis det organiserende institut
ikke har adgang til sddanne data, skal det af salgeren fd adgang til statisk eller dynamisk baserede data om den historiske
udvikling, bla. data vedrerende overtraedelse af kontraktvilkdr og misligholdelse, for eksponeringer, som i alt vesentligt
svarer til dem, som securitiseres. Alle sidanne data skal omfatte en periode pd mindst fem &r, undtagen for data, der
vedrorer tilgodehavender fra salg og andre kortfristede tilgodehavender, hvis historiske periode ikke méd veere kortere end
tre ar.

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

Puljen af underliggende eksponeringer har en vagtet gennemsnitlig restlobetid pa hejst ét ar, idet ingen af de underlig-
gende eksponeringer har en restlobetid pa over tre ar.

Uanset andet afsnit har puljer af billdn, billeasing og leasingtransaktioner vedrgrende udstyr en vagtet gennemsnitlig
restlobetid pd hejst tre et halvt dr, idet ingen af de underliggende eksponeringer har en restlebetid pa over seks ar.

De underliggende eksponeringer ma ikke omfatte ldn sikret ved pant i beboelses- eller erhvervsejendom eller boliglan med
fuld garanti som omhandlet i artikel 129, stk. 1, forste afsnit, litra e), i forordning (EU) nr. 575/2013. De underliggende
eksponeringer skal indeholde forpligtelser, som er kontraktmassigt bindende, og som kan handhaves med fuld regresret
over for ldntagerne og er forbundet med fastsatte betalingsstromme, som er betalinger vedrerende leje, hovedstol og
renter, eller som er relateret til eventuelle andre rettigheder til at modtage indkomst fra aktiver, som garanterer sddanne
betalinger. De underliggende eksponeringer kan ogsd generere indtaegter fra salget af finansierede eller leasede aktiver. De
underliggende eksponeringer mé ikke omfatte vardipapirer som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 44), i direktiv
2014/65[EU, bortset fra erhvervsobligationer, som ikke er opfert i et handelssystem.

16.  Alle refererede rentebetalinger vedrerende aktiver og forpligtelser i ABCP-transaktionen skal baseres pa almindeligt
anvendte markedsrentesatser eller almindeligt anvendte sektorbestemte rentesatser, der afspejler finansieringsomkostnin-
gerne, men md ikke knyttes til komplekse formler eller derivater. Refererede rentebetalinger vedrerende forpligtelser i
ABCP-transaktionen kan baseres pa rentesatser, der afspejler et ABCP-programs finansieringsomkostninger.
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17.  Efter misligholdelse fra sazlgers side eller en opsigelseshaendelse:

a) ma ingen kontantbelgb tilbageholdes i SSPE'en ud over det nedvendige for at sikre den operationelle drift af SSPE'en
eller den velordnede tilbagebetaling til investorerne i overensstemmelse med kontraktvilkdrene i securitiseringen,
medmindre serlige omstaendigheder kraever, at der i investorernes interesse tilbageholdes et beleb til at dakke udgifter
til at forhindre en forringelse af de underliggende eksponeringers kreditkvalitet

b) videregives indteegter fra afdrag pa de underliggende eksponeringer til de investorer, som besidder en securitiserings-
position, via sekventiel betaling til securitiseringspositionerne i overensstemmelse med securitiseringspositionens rang-
orden, og

¢) ma ingen bestemmelser krave automatisk likvidation af de underliggende eksponeringer til markedsveerdi.

18.  De underliggende eksponeringer skal indgds som led i salgers almindelige virksomhed i henhold til bevillings-
standarder, som ikke er mindre strenge end dem, som salger anvender pd tidspunktet for indgéelse over for tilsvarende
eksponeringer, som ikke securitiseres. De bevillingsstandarder, som de underliggende eksponeringer indgds efter, og
eventuelle vasentlige @ndringer i forhold til forudgdende bevillingsstandarder skal veere fuldt tilgeengelige for det orga-
niserende institut og andre parter, der er direkte eksponeret mod ABCP-transaktionen, uden unedig forsinkelse. Salger
skal have ekspertise inden for indgdelse af eksponeringer af samme art som de securitiserede.

19. Hvis en ABCP transaktion er en revolverende securitisering, skal transaktionsdokumentationen indeholde
handelser for afslutning af den revolverende periode, herunder som minimum felgende:

a) en forringelse af de underliggende eksponeringers kreditkvalitet, som bringer denne ned pa eller under en pa forhind
fastlagt teerskel, og

b) forekomst af en insolvensrelateret handelse med hensyn til salger eller administrationsselskabet.
20.  Transaktionsdokumentationen skal klart angive:

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

b) processer og ansvar, som er nedvendige for at sikre, at misligholdelse fra administrationsselskabets side eller dettes
insolvens ikke medforer, at varetagelsen af forvaltningsopgaven opherer

¢) bestemmelser, der sikrer udskiftning af derivatmodparter og kontoferende bank i tilfeelde af misligholdelse fra disses
side, disses insolvens og andre angivne heandelser, hvis det er relevant, og

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

21.  EBA udarbejder i nert samarbejde med ESMA og EIOPA udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder, som
preaciserer, hvilke af de i stk. 15 omhandlede underliggende eksponeringer der anses for at veere homogene.

EBA foreleegger disse udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder for Kommissionen senest den 18.juli 2018.

Kommissionen tillegges befgjelser til at supplere denne forordning ved at vedtage de i dette stykke omhandlede regu-
leringsmassige tekniske standarder i overensstemmelse med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1093/2010.

Artikel 25
Organiserende institut for et ABCP-program

1. Det organiserende institut for ABCP-programmet skal veere et kreditinstitut under tilsyn i henhold til direktiv
2013/36/EU.

2. Det organiserende institut for et ABCP-program skal fungere som udbyder af en likviditetsfacilitet og understotte
alle securitiseringspositioner pd ABCP-programniveau ved at dakke dels alle likviditets- og kreditrisici og alle vasentlige
udvandingsrisici for de securitiserede eksponeringer, dels gvrige transaktionsomkostninger og omkostninger pa program-
niveau, hvis de er nedvendige for at garantere investoren fuld betaling af belob fra ABCP'et, og som er forbundet med
denne stotte. Det organiserende institut skal give investorer en beskrivelse af den stette, der ydes pd transaktionsniveau,
herunder en beskrivelse af de likviditetsfaciliteter, der stilles til radighed.

3. Inden kreditinstituttet kan vare organiserende institut for et STS-ABCP-program, skal det godtgere over for sin
kompetente myndighed, at dets rolle i henhold til stk. 2 ikke bringer dets solvens og likviditet i fare, heller ikke i en
ekstrem stresssituation pa markedet.
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De krav, der er omhandlet i nzrvarende stykkes forste afsnit, anses for at vere opfyldt, ndr den kompetente myndighed
pa grundlag af den kontrol og vurdering, der er omhandlet i artikel 97, stk. 3, i direktiv 2013/36/EU, har fastslet, at de
ordninger, strategier, processer og mekanismer, som kreditinstituttet har ivaerksat, og det kapitalgrundlag og den likviditet,
som det besidder, sikrer en sund styring og dakning af dets risici.

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

5. Selger skal pé transaktionsniveauet eller det organiserende institut pd ABCP-programniveauet opfylde det i artikel 6
omhandlede krav.

6.  Det organiserende institut er ansvarligt for at overholde artikel 7 pd ABCP-programniveau og stille folgende til
radighed for potentielle investorer efter anmodning forud for prisfastsattelsen:

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

b) de oplysninger, der kraeves i henhold til artikel 7, stk. 1, forste afsnit, litra b)-e), som minimum i udkast eller forelobig
form.

7. Safremt det organiserende institut ikke fornyer finansieringstilsagnet om likviditetsfaciliteten inden dets udlgbsdato,
skal der ske trek pd likviditetsfaciliteten, og de vardipapirer, som udleber, skal tilbagebetales.
Artikel 26
Krav pa programniveau
1. Alle ABCP-transaktioner i et ABCP-program skal opfylde kravene i artikel 24, stk. 1-8 og 12-20.
Hojst 5 % af det samlede belgb af de eksponeringer, der ligger til grund for ABCP-transaktionerne, og som finansieres af

ABCP-programmet, kan midlertidigt veere i modstrid med kravene i artikel 24, stk. 9, 10 og 11, uden at det pavirker
ABCP-programmets STS-status.

Med henblik pd nzrverende stykkes andet afsnit skal en stikprove af de underliggende eksponeringer kontrolleres
regelmeessigt af en relevant og uatheengig ekstern instans.

2. Den vagtede gennemsnitlige restlobetid for de underliggende eksponeringer i et ABCP-program ma ikke vare mere
end to ar.

3. ABCP-programmet skal understottes fuldt ud af et organiserende institut i overensstemmelse med artikel 25, stk. 2.

4. ABCP-programmet mé ikke indeholde en resecuritisering, og kreditforbedringen ma ikke etablere en trancheopde-
ling i andet lag pa programniveau.

5. De veardipapirer, der udstedes som led i et ABCP-program, md ikke indeholde call-optioner, bestemmelser om
forlengelse eller andre klausuler, som pévirker deres endelige udlgbstidspunkt, nir sddanne optioner eller klausuler kan
udeves efter salgerens, det organiserende instituts eller SSPE'ens sken.

6.  Rente- og valutarisici, som opstdr pd ABCP-programniveau, skal begraenses pd passende vis, og eventuelle foranstalt-
ninger, der traeffes med henblik herpd, offentliggeres. SSPE'en md ikke indgd derivataftaler, medmindre disse tjener til
afdackning af rente- eller valutarisici, og den skal sikre, at puljen af underliggende eksponeringer ikke omfatter derivater.
Disse derivater tegnes og dokumenteres i overensstemmelse med almindelige standarder for international finansiering.

7. Dokumentationen vedrerende ABCP-programmet skal klart angive:
a) det ansvar, som péhviler trustee og andre enheder med betroede opgaver, hvis det er relevant, over for investorerne

b) de aftalemessige forpligtelser, opgaver og ansvar for det organiserende institut, som skal have ekspertise inden for
kreditbevilling, samt for trustee, hvis det er relevant, og andre udbydere af accessoriske tjenesteydelser

¢) de processer og ansvar, som er ngdvendige for at sikre, at misligholdelse fra administrationsselskabets side eller dettes
insolvens ikke medforer, at varetagelsen af forvaltningsopgaven opherer
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d) de bestemmelser vedrerende udskiftning af derivatmodparter og kontofgrende bank pa ABCP-programniveau i tilfaelde
af misligholdelse fra disses side, disses insolvens og andre angivne heandelser, hvis likviditetsfaciliteten ikke daekker
sddanne heandelser

e) at der i forbindelse med angivne handelser samt misligholdelse fra det organiserende instituts side eller dettes insol-
vens vil blive truffet afhjelpende foranstaltninger med henblik pd sikkerhedsstillelse for finansieringstilsagnet eller
udskiftning af udbyderen af likviditetsfaciliteten, hvis det er nedvendigt, og

f) at der skal ske treek pd likviditetsfaciliteten, og de vardipapirer, som udleber, skal tilbagebetales, sifremt det organi-
serende institut ikke fornyer finansieringstilsagnet om likviditetsfaciliteten inden dets udlebsdato.

8.  Administrationsselskabet skal have ekspertise inden for forvaltning af eksponeringer af samme art som de securi-
tiserede og have veldokumenterede politikker, procedurer og risikostyringskontroller, der er forbundet med forvaltning af
eksponeringer.

AFDELING 3
STS-meddelelse
Artikel 27
STS-meddelelseskrav

1. Eksponeringsleverende institutter og organiserende institutter giver i faellesskab ved hjelp af indberetningsskemaet i
stk. 7 ESMA meddelelse, ndr en securitisering opfylder kravene i artikel 19-22 eller 23-26 (»STS-meddelelse«). I tilfelde af
et ABCP-program er det kun det organiserende institut, der har ansvar for meddelelsen af navnte program og, inden for
dette program, ABCP-transaktioner, der overholder artikel 24.

STS-meddelelsen skal indeholde en redegorelse fra det eksponeringsleverende institut og det organiserende institut for,
hvordan hvert af de STS-kriterier, der er fastsat i artikel 20- 22 eller 24-26, er opfyldt.

ESMA offentligger STS-meddelelsen pa sit officielle websted i henhold til stk. 5. Eksponeringsleverende institutter og
organiserende institutter i en securitisering underetter deres kompetente myndigheder om STS-meddelelsen og udpeger af
deres midte den enhed, som skal vare det forste kontaktpunkt for investorer og kompetente myndigheder.

2. Det eksponeringsleverende institut, det organiserende institut eller SSPE'en kan gere brug af en tredjepart, der er
godkendt i henhold til artikel 28, for at kontrollere, om en securitisering overholder artikel 19-22 eller 23-26. Brugen af
en sddan tjeneste md dog ikke under nogen omstendigheder pavirke det eksponeringsleverende instituts, det organise-
rende instituts eller SSPE'ens ansvar med hensyn til deres retlige forpligtelser i henhold til denne forordning. Brugen af en
sddan tjeneste ma ikke bergre de forpligtelser, som de institutionelle investorer er palagt, jf. artikel 5.

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

3. Safremt det eksponeringsleverende institut eller den oprindelige langiver ikke er et kreditinstitut eller et investerings-
selskab som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 1) og 2), i forordning (EU) nr. 575/2013, som er etableret i Unionen, ledsages
meddelelsen i henhold til narvarende artikels stk. 1 af folgende:

a) en bekraftelse fra det eksponeringsleverende institut eller den oprindelige langiver pa, at ydelsen af ldn sker pa
grundlag af velfunderede og veldefinerede kriterier og klart fastsatte procedurer for godkendelse, @ndring, fornyelse
og finansiering af ldn, og at det eksponeringsleverende institut eller den oprindelige langiver har indfert effektive
systemer til anvendelse af sddanne procedurer i overensstemmelse med narverende forordnings artikel 9, og

b) en erklering fra det eksponeringsleverende institut eller den oprindelige langiver om, at ydelsen af 1an, jf. litra a), er
omfattet af tilsyn.

4. Det eksponeringsleverende institut og det organiserende institut giver straks ESMA meddelelse og underretter deres
kompetente myndighed, ndr en securitisering ikke laengere opfylder kravene i artikel 19-22 eller 23-26.
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5. ESMA vedligeholder pa sit officielle websted en liste over alle securitiseringer, for hvilke de eksponeringsleverende
institutter og de organiserende institutter har meddelt, at securitiseringen opfylder kravene i artikel 19-22 eller 23-26.
ESMA tilfgjer straks enhver securitisering, der er meddelt pd denne madde, til listen og opdaterer listen, hvis securitise-
ringerne efter de kompetente myndigheders beslutning eller meddelelse fra det eksponeringsleverende institut eller det
organiserende institut ikke leengere anses for at vare STS. Sdfremt den kompetente myndighed har palagt administrative
sanktioner i henhold til artikel 32, giver den straks ESMA meddelelse herom. ESMA angiver det straks pd listen, nir en
kompetent myndighed har pélagt administrative sanktioner i forbindelse med den péagealdende securitisering.

6. ESMA udarbejder i naert samarbejde med EBA og EIOPA udkast til reguleringsmeessige tekniske standarder med
henblik pé at pracisere de oplysninger, som det eksponeringsleverende institut, det organiserende institut og SSPE'en skal
stille til rddighed for at overholde forpligtelserne omhandlet i stk. 1.

ESMA forelaegger disse udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder for Kommissionen senest den 18.juli 2018.

Kommissionen tillegges befgjelser til at supplere denne forordning ved at vedtage de i dette stykke omhandlede regu-
leringsmeassige tekniske standarder i overensstemmelse med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

7. Med henblik pd at sikre ensartede betingelser for gennemforelsen af denne forordning udarbejder ESMA i nert
samarbejde med EBA og EIOPA udkast til gennemforelsesmassige tekniske standarder for at fastleegge de indberetnings-
skemaer, der anvendes til at afgive de oplysninger, der er omhandlet i stk. 6.

ESMA forelegger disse udkast til gennemforelsesmeassige tekniske standarder for Kommissionen senest den 18. juli 2018.

Kommissionen tillegges befojelser til at vedtage de i dette stykke omhandlede gennemforelsesmassige tekniske standarder
i overensstemmelse med artikel 15 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

Artikel 28
Tredjeparts kontrol med STS-overholdelse

1. En tredjepart som ombhandlet i artikel 27, stk. 2, skal af den kompetente myndighed have tilladelse til at vurdere
securitiseringers overholdelse af STS-kriterierne i artikel 19-22 eller 23-26. Den kompetente myndighed skal give tilladel-
sen, hvis folgende betingelser er opfyldt:

a) tredjeparten opkraver kun ikkediskriminerende og omkostningsbaserede gebyrer fra de eksponeringsleverende insti-
tutter, de organiserende institutter eller de SSPEer, der er involveret i de securitiseringer, som tredjeparten vurderer
uden at gore forskel pd gebyrerne ved at gore dem athaengige af eller knytte dem til resultaterne af sin vurdering

b) tredjeparten er hverken en reguleret enhed som defineret i artikel 2, nr. 4), i direktiv 2002/87/EF eller et kreditvur-
deringsbureau som defineret i artikel 3, stk. 1, litra b), i forordning (EF) nr. 1060/2009, og udviklingen af tredjepartens
gvrige aktiviteter kompromitterer ikke vurderingens uathangighed eller integritet

¢) tredjeparten mé ikke yde nogen form for rddgivnings- eller revisionstjeneste eller lignende tjeneste for det ekspone-
ringsleverende institut, det organiserende institut eller den SSPE, der er involveret i de securitiseringer, der vurderes af
tredjeparten

d) medlemmerne af tredjepartens ledelsesorgan har faglige kvalifikationer, viden og erfaring, der er egnede til tredjepar-
tens opgave, og deres omdemme og integritet er af god standard

e) tredjepartens ledelsesorgan omfatter mindst en tredjedel, dog ikke mindre end to, uathaengige direktorer

f) tredjeparten traffer alle nedvendige foranstaltninger for at sikre, at kontrollen af STS-overholdelse ikke pévirkes af
eventuelle eksisterende eller potentielle interessekonflikter eller forretningsforbindelser, der bergrer tredjeparten, dennes
aktionarer eller medlemmer, ledere, ansatte eller enhver anden fysisk person, hvis tjenester stilles til radighed for
tredjeparten eller under dennes kontrol. Med henblik herpa etablerer, fastholder, hindh@ver og dokumenterer tredje-
parten en effektiv intern kontrolordning for gennemforelse af politikker og procedurer til at identificere og forebygge
potentielle interessekonflikter. Potentielle eller eksisterende interessekonflikter, der er blevet identificeret, fjernes eller
athjlpes og offentliggores straks. Tredjeparten etablerer, fastholder, handhaver og dokumenterer passende procedurer
og processer for at sikre en uathangig vurdering af STS-overholdelse. Tredjeparten overvager og reviderer disse
politikker og procedurer med jevne mellemrum for at vurdere deres effektivitet og vurdere, om det er nedvendigt
at ajourfore dem, og

g) tredjeparten kan pavise, at den rader over passende operationelle sikkerhedsforanstaltninger og interne processer, der
gor det muligt for den at vurdere STS-overholdelse.

Den kompetente myndighed inddrager tilladelsen, hvis den mener, at tredjeparten i vasentlig grad ikke overholder forste
afsnit.
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2. En tredjepart, der har tilladelse i henhold til stk. 1, skal straks underrette den kompetente myndighed om alle
vasentlige andringer af de oplysninger, der er omhandlet i navnte stykke, og alle andre endringer, der med rimelighed
kan tenkes at pavirke den kompetente myndigheds vurdering.

3. Den kompetente myndighed kan opkrave omkostningsbaserede gebyrer fra tredjeparten, jf. stk. 1, for at daekke de
nedvendige udgifter til vurdering af ansggninger om tilladelse og til den efterfolgende overvigning af, om betingelserne i
stk. 1 overholdes.

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

ESMA forelaegger disse udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder for Kommissionen senest den 18.juli 2018.

Kommissionen tillegges befgjelser til at supplere denne forordning ved at vedtage de i narvarende stykke omhandlede
reguleringsmaessige tekniske standarder i overensstemmelse med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

KAPITEL 5
TILSYN
Artikel 29
Udpegning af kompetente myndigheder

1. Folgende kompetente myndigheder forer tilsyn med overholdelsen af forpligtelserne i artikel 5 i henhold til de
befgjelser, som tillegges dem ved de relevante retsakter:

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

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

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

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

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

2. De kompetente myndigheder med ansvar for tilsyn med organiserende institutter i henhold til artikel 4 i direktiv
2013/36/EU, herunder ECB for sé vidt angdr specifikke opgaver, som den tillegges ved forordning (EU) nr. 1024/2013,
forer tilsyn med, at organiserende institutter overholder forpligtelserne i nervaerende forordnings artikel 6, 7, 8 og 9.

3. Séfremt eksponeringsleverende institutter, oprindelige lingivere og SSPEer er tilsynsbelagte enheder i henhold til
direktiv 2003/41/EF, 2009/138/EF, 2009/65/EF, 2011/61/EU og 2013/36/EU samt forordning (EU) nr. 1024/2013,
herunder ECB for s& vidt angdr specifikke opgaver, som den tillegges ved forordning (EU) nr. 1024/2013, forer de
relevante kompetente myndigheder i henhold til disse retsakter tilsyn med overholdelsen af forpligtelserne i narvarende
forordnings artikel 6, 7, 8 og 9.

4. For eksponeringsleverende institutter, oprindelige ldngivere og SSPEer, der er etableret i Unionen, og som ikke er
omfattet af EU’s lovgivningsmaessige retsakter omhandlet i stk. 3, udpeger medlemsstaterne en eller flere kompetente
myndigheder til at fore tilsyn med overholdelsen af forpligtelserne i artikel 6, 7, 8 og 9. Medlemsstaterne underretter
senest den 1.januar 2019 Kommissionen og ESMA om udpegningen af kompetente myndigheder i henhold til dette
stykke. Denne forpligtelse finder ikke anvendelse pa de enheder, der kun swlger eksponeringer i et ABCP-program eller en
anden securitiseringstransaktion eller -ordning, og som ikke aktivt indgdr eksponeringer med det primare formal at
securitisere dem regelmeassigt.

(") Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2003/41/EF af 3.juni 2003 om arbejdsmarkedsrelaterede pensionskassers aktiviteter og
tilsynet hermed (EUT L 235 af 23.9.2003, s. 10).
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5. Medlemsstaterne udpeger en eller flere kompetente myndigheder til at fore tilsyn med, at eksponeringsleverende
institutter, organiserende institutter og SSPE'er overholder artikel 18-27, og at tredjeparter overholder artikel 28. Medlems-
staterne underretter senest den 18. januar 2019 Kommissionen og ESMA om udpegningen af kompetente myndigheder i
henhold til dette stykke.

6.  Denne artikels stk. 5 finder ikke anvendelse pd de enheder, der kun szlger eksponeringer i et ABCP-program eller
en anden securitiseringstransaktion eller -ordning, og som ikke aktivt indgér eksponeringer med det primeere formal at
securitisere dem regelmassigt. I s tilfaelde skal det eksponeringsleverende institut eller det organiserende institut kontrol-
lere, at disse enheder opfylder de relevante forpligtelser i artikel 18-27.

7. ESMA sikrer ensartet anvendelse og hdndhavelse af forpligtelserne i denne forordnings artikel 18-27 i overens-
stemmelse med de opgaver og befgjelser, der er fastsat i forordning (EU) nr. 1095/2010. ESMA overviger EU’s securi-
tiseringsmarked i overensstemmelse med artikel 39 i Europa-Parlamentets og Réddets forordning (EU) nr. 600/2014 (') og
anvender, hvis det er relevant, sine midlertidige interventionsbefojelser i henhold til artikel 40 i forordning (EU)
nr. 600/2014.

8. ESMA offentliggar og opdaterer pd sit websted en liste over de i denne artikel omhandlede kompetente myndig-
heder.

Artikel 30
De kompetente myndigheders befojelser

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

2. Den kompetente myndighed kontrollerer regelmassigt de ordninger, processer og mekanismer, som eksponerings-
leverende institutter, organiserende institutter, SSPE'er og oprindelige langivere har gennemfort for at overholde denne
forordning.

Kontrollen omhandlet i forste afsnit skal omfatte:

a) processer og mekanismer til lebende og korrekt at mdle og bibeholde en veasentlig nettogkonomisk interesse,
indsamling og rettidig videregivelse af alle oplysninger, som stilles til rddighed i overensstemmelse med artikel 7 og
kriterierne for langivning i overensstemmelse med artikel 9.

b) for STS-securitiseringer, som ikke er securitiseringer i et ABCP-program, processer og mekanismer til at sikre over-
holdelsen af artikel 20, stk. 7-12, artikel 21, stk. 7, og artikel 22, og

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

3. De kompetente myndigheder kraver, at risici hidrerende fra securitiseringstransaktioner, herunder omdemmemaes-
sige risici, evalueres og imedegds gennem passende politikker og procedurer i de eksponeringsleverende institutter,
organiserende institutter og SSPE'er samt hos de oprindelige ldngivere.

4. Den kompetente myndighed overvager, hvis det er relevant, de specifikke virkninger, som deltagelsen i securitise-
ringsmarkedet har for stabiliteten i det finansieringsinstitut, der fungerer som oprindelig langiver, eksponeringsleverende
institut, organiserende institut eller investor som led i sit tilsyn med securitisering, ved at tage hensyn til folgende forhold,
uden at dette bergrer strengere sektorspecifik regulering:

a) sterrelsen af kapitalbuffere

b) sterrelsen af likviditetsbuffere, og

o) likviditetsrisikoen for investorer som falge af manglende lgbetidsmatch mellem deres finansiering og investeringer.
[ tilfelde, hvor den kompetente myndighed konstaterer en vesentlig risiko for den finansielle stabilitet i et finansierings-
institut eller det finansielle system som helhed, skal den uafthengig af forpligtelserne i henhold til artikel 36 traffe
foranstaltninger til at afbede disse risici og indberette sine resultater til den udpegede kompetente myndighed med

ansvar for makroprudentielle instrumenter i henhold til forordning (EU) nr. 575/2013 og ESRB.

(") Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 600/2014 af 15.maj 2014 om markeder for finansielle instrumenter og om
andring af forordning (EU) nr. 648/2012 (EUT L 173 af 12.6.2014, s. 84).
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5. Den kompetente myndighed overvdger enhver mulig omgdelse af forpligtelserne i artikel 6, stk. 2, og sikrer, at
sanktioner anvendes i overensstemmelse med artikel 32 og 33.

Artikel 31
Makrotilsyn med securitiseringsmarkedet

1. ESRB er inden for rammerne af sit mandat ansvarligt for makrotilsynet med EU’s securitiseringsmarked.

2. ESRB skal lsbende overvage udviklingen i securitiseringsmarkederne med det formal at bidrage til at forebygge eller
reducere systemiske risici for den finansielle stabilitet i Unionen som felge af udviklinger i det finansielle system og under
hensyn til de makrogkonomiske udviklinger, med henblik pd at undgd perioder med omfattende finansiel uro. ESRB
offentligger i samarbejde med EBA, ndr det finder det nedvendigt eller mindst hvert tredje &r, en rapport om konse-
kvenserne af den finansielle stabilitet for securitiseringsmarkedet for at fremhzve risici for den finansielle stabilitet. Hvis
der konstateres vaesentlige risici, advarer ESRB herom og retter om nedvendigt henstillinger om athjalpende tiltag som
reaktion pd disse risici i henhold til artikel 16 i forordning (EU) nr. 1092/2010, herunder om hensigtsmeassigheden af at
andre niveauet for risikotilbageholdelse eller traffe andre makroprudentielle foranstaltninger, til Kommissionen, de
europziske tilsynsmyndigheder og medlemsstaterne. Kommissionen, de europiske tilsynsmyndigheder og medlemssta-
terne skal i henhold til artikel 17 i forordning (EU) nr. 1092/2010 underrette ESRB, Europa-Parlamentet og Ridet om
handlinger, der er ivarksat som svar pd henstillingen, og give beherig begrundelse for eventuel manglende handling,
senest tre maneder efter at henstillingen er blevet fremsendt til adressaterne.

Artikel 32

Administrative sanktioner og afhjelpende foranstaltninger

1. Uden at det bergrer medlemsstaternes ret til at fastsette og palegge strafferetlige sanktioner i henhold til artikel 34,
fastsatter medlemsstaterne bestemmelser om passende administrative sanktioner, hvad angar tilfaelde af uagtsomme eller
forsatlige overtradelser, og afhjelpende foranstaltninger, der som minimum finder anvendelse, nér:

a) et eksponeringsleverende institut, et organiserende institut eller en oprindelig langiver ikke har opfyldt kravene i
artikel 6

b) et eksponeringsleverende institut, et organiserende institut eller en SSPE ikke har opfyldt kravene i artikel 7

¢) et eksponeringsleverende institut, et organiserende institut eller en oprindelig lingiver ikke har opfyldt kriterierne i
artikel 9

d) et eksponeringsleverende institut, et organiserende institut eller en SSPE ikke har opfyldt kravene i artikel 18

e) en securitisering kan betegnes som STS, og securitiseringens eksponeringsleverende institut, organiserende institut eller
SSPE ikke har opfyldt kravene i artikel 19-22 eller 23-26

f) et eksponeringsleverende institut eller et organiserende institut udarbejder en vildledende meddelelse i henhold til
artikel 27, stk. 1

g) et eksponeringsleverende institut eller et organiserende institut ikke har opfyldt kravene i artikel 27, stk. 4, eller

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

Medlemsstaterne sikrer desuden, at de administrative sanktioner og/feller athjalpende foranstaltninger gennemfores effek-
tivt.

Sanktionerne og foranstaltningerne skal veare effektive, std i rimeligt forhold til overtreedelsen og have afskrackkende
virkning.

2. Medlemsstaterne giver de kompetente myndigheder befgjelse til som minimum at anvende folgende sanktioner og
foranstaltninger i tilfeelde af de i stk. 1 omhandlede overtradelser:

a) en offentlig meddelelse, hvori identiteten pd den fysiske eller juridiske person og overtraedelsens art naevnes i over-
ensstemmelse med artikel 37

b) et pdbud om, at den fysiske eller juridiske person bringer den udviste adferd til opher og atholder sig fra at gentage en
sddan adferd

¢) et midlertidigt forbud, som forhindrer ethvert medlem af det eksponeringsleverende instituts, det organiserende
instituts eller SSPE'ens ledelsesorgan eller andre fysiske personer, som findes at vare ansvarlige for overtradelsen, i
at udeve ledelsesfunktioner i sddanne selskaber
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d) hvis der er tale om en overtradelse som omhandlet i denne artikels stk. 1, forste afsnit, litra e) eller f), et midlertidigt
forbud, som forhindrer det eksponeringsleverende institut og det organiserende institut i at give meddelelse i henhold
til artikel 27, stk. 1, om, at en securitisering opfylder kravene i artikel 19-22 eller 23-26

e) hvis der er tale om fysiske personer, administrative maksimumbeder pa mindst 5 000 000 EUR eller i de medlems-
stater, der ikke har euroen som valuta, det tilsvarende beleb i national valuta den 17.januar 2018

f) hvis der er tale om juridiske personer, administrative maksimumbeder pd mindst 5 000 000 EUR eller i de medlems-
stater, der ikke har euroen som valuta, det tilsvarende belgb i national valuta den 17. januar 2018 eller beder pa op til
10 % af den juridiske persons samlede drlige nettoomsetning ifelge de seneste regnskaber, der er godkendt af
ledelsesorganet; hvis den juridiske person er et moderselskab eller et datterselskab af det moderselskab, der skal
udarbejde konsoliderede regnskaber i henhold til Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2013/34/EU (1), er den
relevante samlede drlige nettoomsatning den samlede nettodrsomsetning, eller den tilsvarende indkomsttype i
henhold til de relevante regnskabsmessige retsakter, ifolge de seneste konsoliderede regnskaber, som det endelige
moderselskabs ledelsesorgan har godkendt

¢) administrative maksimumbegder pd mindst det dobbelte af den fortjeneste, der er opndet som felge af overtraedelsen,
sifremt fortjenesten kan beregnes, ogsd selv om dette belab overstiger maksimumsbelgbene i litra €) og f)

h) hvis der er tale om en overtraedelse som omhandlet i denne artikels stk. 1, forste afsnit, litra h), en midlertidig
tilbagekaldelse af den i artikel 28 omhandlede tilladelse fra den tredjemand, der har tilladelse til at kontrollere, at en
securitisering overholder artikel 19-22 eller 23-26.

3. Safremt de i stk. 1 omhandlede bestemmelser finder anvendelse pé juridiske personer, giver medlemsstaterne de
kompetente myndigheder befgjelse til i overensstemmelse med betingelserne i national ret at anvende de administrative
sanktioner og afhjelpende foranstaltninger i stk. 2 pd medlemmer af ledelsesorganet samt andre personer, som i henhold
til national ret er ansvarlige for overtradelsen.

4. Medlemsstaterne sikrer, at enhver afgerelse om palaggelse af administrative sanktioner eller afhjelpende foranstalt-
ninger som omhandlet i stk. 2 er beherigt begrundet og kan paklages.

Artikel 33
Udovelse af befojelsen til at pileegge administrative sanktioner og afhjalpende foranstaltninger

1. De kompetente myndigheder udever befgjelsen til at palegge de administrative sanktioner og afhjelpende
foranstaltninger, der er omhandlet i artikel 32, i overensstemmelse med nationale lovgivningsrammer, i det omfang
det er hensigtsmessigt:

a) direkte

b) i samarbejde med andre myndigheder

¢) pé eget ansvar ved delegation til andre myndigheder

d) ved anmodning til de kompetente judicielle myndigheder.

2. De kompetente myndigheder tager ved valget af arten af og niveauet for en administrativ sanktion eller afhjelpende
foranstaltning palagt i henhold til artikel 32 hensyn til, i hvilken grad overtraedelsen er forsetlig eller skyldes uagtsomhed,
og alle relevante omstendigheder, herunder, hvis det er relevant:

a) overtraedelsens veesentlighed, grovhed og varighed

b) graden af ansvar hos den fysiske eller juridiske person, der er ansvarlig for overtradelsen

¢) den ansvarlige fysiske eller juridiske persons finansielle styrke

d) den ansvarlige fysiske eller juridiske persons fortjeneste eller undgédede tab, safremt disse beleb kan beregnes
e) tredjemands tab som foelge af overtradelsen, sdfremt de kan beregnes

(") Europa- Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2013/34/EU af 26.juni 2013 om arsregnskaber, konsoliderede regnskaber og
tilherende beretninger for visse virksomhedsformer, om @ndring af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2006/43/EF og om
ophavelse af Radets direktiv 78/660/EQF og 83[349/EQF (EUT L 182 af 29.6.2013, s. 19).



28.12.2017 Den Europaiske Unions Tidende L 34773

f) den ansvarlige fysiske eller juridiske persons vilje til at samarbejde med den kompetente myndighed, uden at det strider
imod hensynet til at sikre aflevering af den péagaldende persons fortjeneste eller undgdede tab

g) overtradelser, som den ansvarlige fysiske eller juridiske person tidligere har begéet.

Artikel 34
Strafferetlige sanktioner

1. Medlemsstaterne kan beslutte ikke at fastsette bestemmelser om administrative sanktioner eller afhjelpende
foranstaltninger for overtradelser, der er omfattet af strafferetlige sanktioner i henhold til national ret.

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

Artikel 35
Meddelelsespligt

Medlemsstaterne giver senest den 18.januar 2019 Kommissionen, ESMA, EBA, og EIOPA meddelelse om de love og
administrative bestemmelser, herunder relevante strafferetlige bestemmelser, som gennemforer dette kapitel. Medlems-
staterne meddeler uden unedig forsinkelse Kommissionen, ESMA, EBA, og EIOPA om eventuelle senere sndringer heraf.

Artikel 36
Samarbejde mellem kompetente myndigheder og ESA

1. De kompetente myndigheder omhandlet i artikel 29 og ESMA, EBA og EIOPA samarbejder tat med hinanden og
udveksler oplysninger med henblik pd at udfere deres opgaver i henhold til artikel 30-34.

2. De kompetente myndigheder koordinerer deres tilsyn tet for at identificere og afhjelpe overtradelser af denne
forordning, udvikle og fremme bedste praksis, lette samarbejde, fremme en konsekvent fortolkning og tilvejebringe
tvaerjuridiske vurderinger i tilfelde af eventuelle tvister.

3. Der nedsattes et serligt securitiseringsudvalg inden for rammerne af Det Felles Udvalg af Europaiske Tilsyns-
myndigheder, inden for hvilket de kompetente myndigheder skal samarbejde teet med hinanden for at udfere deres
opgaver i henhold til artikel 30-34.

4. Séifremt en kompetent myndighed konstaterer, at et eller flere af kravene i artikel 6-27 er blevet overtrddt, eller har
grund til at antage dette, underretter denne den kompetente myndighed for den eller de enheder, der mistaeenkes for en
sddan overtradelse, om sine undersggelsesresultater pa en tilstrackkelig detaljeret made. De berorte kompetente myndig-
heder koordinerer deres tilsyn tat for at sikre konsekvente afgorelser.

5. Safremt den i denne artikels stk. 4 omhandlede overtradelse i sardeleshed vedrerer en urigtig eller vildledende
meddelelse i henhold til artikel 27, stk. 1, underretter den kompetente myndighed, som har konstateret den pagaldende
overtraedelse, straks den kompetente myndighed for den enhed, der er udpeget som det forste kontaktpunkt i henhold til
artikel 27, stk. 1, om sine undersggelsesresultater. Den kompetente myndighed for den enhed, der er udpeget som det
forste kontaktpunkt i henhold til artikel 27, stk. 1, underretter derefter ESMA, EBA og EIOPA og felger proceduren i
narvaerende artikels stk. 6.

6.  Efter modtagelse af de i stk. 4 omhandlede oplysninger tager den kompetente myndighed for den enhed, der er
mistenkt for en overtradelse, inden for 15 arbejdsdage ethvert nedvendigt skridt til afhjelpning af den konstaterede
overtraedelse og underretter de gvrige involverede kompetente myndigheder, serlig de kompetente myndigheder for det
eksponeringsleverende institut, det organiserende institut og SSPE'en samt for indehaveren af en securitiseringsposition,
hvis denne indehaver kendes. Hvis en kompetent myndighed er uenig med en anden kompetent myndighed for s vidt
angdr fremgangsmadde eller indhold i dennes tiltag eller mangel pé tiltag, underretter den alle ovrige involverede kompe-
tente myndigheder om dens uenighed uden unedig forsinkelse. Hvis uenigheden ikke er last senest tre maneder fra den
dato, hvor alle de involverede kompetente myndigheder er blevet underrettet, henvises sagen til ESMA i overensstemmelse
med artikel 19 og, ndr det er relevant, artikel 20 i forordning (EU) nr. 1095/2010. Forligsperioden, som der henvises til i
artikel 19, stk. 2, i forordning (EU) nr. 1095/2010, er én mdned.
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Hvis de bererte kompetente myndigheder ikke ndr til enighed inden for forligsfasen, jf. forste afsnit, treffer ESMA
afgorelsen omhandlet i artikel 19, stk. 3, i forordning (EU) nr. 1095/2010 inden for en maned. I den procedure, der
er fastsat i narvaerende artikel, anses en securitisering, der er opfert pd den liste, der fores af ESMA i henhold til
narverende forordnings artikel 27, fortsat for at vare STS i henhold til nervarende forordnings kapitel 4 og beholdes
pa denne liste.

Hvis de berorte kompetente myndigheder er enige om, at overtraedelsen skyldes, at artikel 18 i god tro ikke er overholdt,
kan de beslutte at give det eksponeringsleverende institut, det organiserende institut og SSPE'en en frist pd op til tre
mdneder til at afhjalpe den konstaterede overtraedelse fra den dag, hvor den kompetente myndighed har underrettet det
eksponeringsleverende institut, det organiserende institut og SSPE'en om overtraedelsen. I denne periode anses en secu-
ritisering, der er opfert pd den liste, der fores af ESMA i henhold til artikel 27, fortsat for at vare STS i henhold til kapitel
4 og beholdes pd denne liste.

Hvis en eller flere af de involverede kompetente myndigheder er af den opfattelse, at overtraedelsen ikke er beherigt
afhjulpet inden for den periode, der er fastsat i tredje afsnit, finder forste afsnit anvendelse.

7. Tre &r efter denne forordnings anvendelsesdato foretager ESMA en peerevaluering i overensstemmelse med arti-
kel 30 i forordning (EU) nr. 1095/2010 vedrerende gennemferelsen af kriterierne i narverende forordnings artikel
19-26.

8. ESMA udarbejder i naert samarbejde med EBA og EIOPA udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder med
henblik pé at pracisere den generelle samarbejdsforpligtelse, de oplysninger, der skal udveksles i henhold til stk. 1, samt
underretningsforpligtelserne i henhold til stk. 4 og 5.

ESMA foreleegger i et nert samarbejde med EBA og EIOPA disse udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder for
Kommissionen senest den 18.januar 2019.

Kommissionen tillegges befojelser til at supplere denne forordning ved at vedtage de i narvaerende stykke omhandlede
reguleringsmaessige tekniske standarder i overensstemmelse med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1095/2010.

Attikel 37
Offentliggerelse af administrative sanktioner

1. Medlemsstaterne sikrer, at de kompetente myndigheder uden unedig forsinkelse pa deres officielle websteder som
minimum offentligger enhver afgorelse om péaleggelse af en administrativ sanktion, der ikke kan pdklages, og som
palagges for overtradelse af artikel 6, 7 eller 9 eller artikel 27, stk. 1, efter at den, som sanktionen er rettet imod, er
blevet underrettet om navnte afgorelse.

2. Den i stk. 1 omhandlede offentliggerelse omfatter oplysninger om overtreedelsens type og art, de ansvarlige
personers identitet samt de pélagte sanktioner.

3. Nar den kompetente myndighed anser offentliggerelsen af de juridiske personers identitet eller de fysiske personers
identitet og personoplysninger for at vare ude af proportioner efter en individuel vurdering, eller ndr den kompetente
myndighed anser offentliggorelsen for at udgere en trussel mod de finansielle markeders stabilitet eller en igangvarende
strafferetlig efterforskning, eller ndr offentliggorelsen, i det omfang dette kan fastslas, vil pafere den involverede person
uforholdsmassig stor skade, sikrer medlemsstaterne, at de kompetente myndigheder gor et af folgende:

a) udsatter offentliggerelsen af afgorelsen om at pélegge den administrative sanktion, indtil grunden til at undlade
offentliggorelse er ophert med at eksistere

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

¢) helt undlader at offentliggore afgorelsen om at péleegge den administrative sanktion, hvis mulighederne i litra a) og b)
anses for at vere utilstraekkelige til at sikre:

i) at de finansielle markeders stabilitet ikke bringes i fare, eller

ii) forholdsmessigheden af offentliggarelsen af sddanne afgorelser vedrerende foranstaltninger, der vurderes at vaere af
mindre betydning.

4. 1 tilfelde af en afggrelse om anonym offentliggerelse af en sanktion kan offentliggerelsen af de relevante oplys-
ninger udsattes. Hvis en kompetent myndighed offentliggor en afgerelse om at palegge en administrativ sanktion, der
kan indbringes for de relevante judicielle myndigheder, leegger de kompetente myndigheder desuden straks denne oplys-
ning pé deres officielle websted sammen med eventuelle efterfelgende oplysninger om resultatet af denne indbringelse. En
judiciel afgorelse, som annullerer en afgorelse om at pdleegge en administrativ sanktion, skal ogsd offentliggares.
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5. De kompetente myndigheder sorger for, at en offentliggerelse i henhold til stk. 1-4 forbliver pd deres officielle
websted i mindst fem ar efter offentliggarelsen. Personoplysninger i offentliggarelsen forbliver kun pé den kompetente
myndigheds websted i den periode, der er ngdvendig, jf. de gaeldende databeskyttelsesregler.

6. De kompetente myndigheder informerer ESMA om alle administrative sanktioner, der pélaegges, herunder i givet
fald eventuelle indbringelser heraf samt resultater af disse.

7. ESMA forer en central database over de administrative sanktioner, der indberettes til den. Databasen ma kun vere
tilgaengelig for ESMA, EBA, EIOPA og de kompetente myndigheder og opdateres pd grundlag af oplysningerne fra de
kompetente myndigheder, jf. stk. 6.

KAPITEL 6
ZENDRINGER
Artikel 38
ZAndring af direktiv 2009/65EF
Artikel 50a i direktiv 2009/65/EF affattes siledes:

»Artikel 50a

Hvis administrationsselskaber for investeringsinstitutter eller internt administrerede investeringsinstitutter eksponeres mod
en securitisering, der ikke laengere opfylder kravene i Europa-Parlamentets og Rddets forordning (EU) 2017/2402 (¥), skal
de handle i investorernes interesse i det relevante investeringsinstitut og om nedvendigt traffe korrigerende foranstalt-
ninger.

(*) Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) 2017/2402 af 12. december 2017 om en generel ramme for secu-
ritisering og om oprettelse af en specifik ramme for simpel, transparent og standardiseret securitisering og om
@ndring af direktiv 2009/65/EF, 2009/138/EF og 2011/61/EU og forordning (EF) nr. 1060/2009 og (EU)
nr. 648/2012 (EUTL 347 af 28.12.2017, s. 35).«

Artikel 39
Zndring af direktiv 2009/138/EF
[ direktiv 2009/138/EF foretages folgende andringer:

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

»2.  Kommissionen vedtager delegerede retsakter i overensstemmelse med narvarende direktivs artikel 301a, der
supplerer dette direktiv ved at pracisere, under hvilke omstendigheder et forholdsmaessigt supplerende kapitalkrav kan
paleegges, ndr kravene i artikel 5 eller 6 i Europa-Parlamentets og Rddets forordning (EU) 2017/2402. (*) er blevet
overtradt, jf. dog narverende direktivs artikel 101, stk. 3.

3. For at sikre konsekvent harmonisering med hensyn til narverende artikels stk. 2 udarbejder EIOPA i henhold til
artikel 301b udkast til reguleringsmassige tekniske standarder med henblik pd at precisere metoderne til beregning af
det omhandlede forholdsmassige supplerende kapitalkrav.

Kommissionen tillegges befgjelser til at supplere dette direktiv ved at vedtage de i nervarende stykke omhandlede
reguleringsmaessige tekniske standarder i overensstemmelse med artikel 10-14 i forordning (EU) nr. 1094/2010.

(*) Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) 2017/2402 af 12.december 2017 om en generel ramme for
securitisering og om oprettelse af en specifik ramme for simpel, transparent og standardiseret securitisering og om
aendring af direktiv 2009/65/EF, 2009/138/EF og 2011/61/EU og forordning (EF) nr. 1060/2009 og (EU)
nr. 648/2012 (EUTL 347 af 28.12.2017, s. 35).c

2) Artikel 308D, stk. 11, udgar.
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Artikel 40
ZAndring af forordning (EF) nr. 1060/2009
I forordning (EF) nr. 1060/2009 foretages folgende andringer:

1) I betragtning 22 erstattes »strukturerede finansielle instrumenter« af »et securitiseringsinstrument, i betragtning 41
erstattes »strukturerede finansielle instrument« af »securitiseringsinstrument« og i artikel 8c og bilag I, afsnit D, del I,
punkt 1, erstattes »struktureret finansielt instrument« af »securitiseringsinstrument.

2) I betragtning 34 og 40, artikel 8, stk. 4, artikel 8¢, artikel 10, stk. 3, artikel 39, stk. 4, bilag I, afsnit A, punkt 2, femte
afsnit, afsnit B, punkt 5, og afsnit D, del II, titlen, samt bilag III, del I, punkt 8, 24 og 45, og del II[, punkt 8, erstattes
sstrukturerede finansielle instrumenter« af »securitiseringsinstrumenter« og i bilag [, afsnit D, del II, punkt 2, erstattes
»de strukturerede finansielle instrumenters« af »securitiseringsinstrumentersc.

3) Artikel 1, stk. 2, affattes sdledes:

»Denne forordning indeholder ogsd forpligtelser vedrerende securitiseringsinstrumenter for udstedere og tilknyttede
tredjeparter, der er etableret i Unionen.«

4) Artikel 3, stk. 1, litra 1), affattes saledes:

»]) »securitiseringsinstrumente: et finansielt instrument eller andre aktiver, som er resultatet af en securitiseringstrans-
aktion eller -ordning, jf. artikel 2, nr. 1), i forordning (EU) 2017/2402 (securitiseringsforordningen)«.

5) Artikel 8b udgar.
6) I artikel 4, stk. 3, litra b), artikel 5, stk. 6, andet afsnit, litra b), og artikel 25a udgédr henvisningen til artikel 8b.

Artikel 41
Andring af direktiv 2011/61/EU
Artikel 17 i direktiv 2011/61/EU affattes séledes:

»Artikel 17

Hvis FAIFer eksponeres mod en securitisering, der ikke leengere opfylder kravene i Europa-Parlamentets og Ridets
forordning (EU) 2017/2402 (*), skal de handle i investorernes interesse i de relevante AlFer og om nedvendigt traffe
korrigerende foranstaltninger.

(*) Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) 2017/2402 af 12. december 2017 om en generel ramme for secu-
ritisering og om oprettelse af en specifik ramme for simpel, transparent og standardiseret securitisering og om
@ndring af direktiv. 2009/65/EF, 2009/138/EF og 2011/61/EU og forordning (EF) nr. 1060/2009 og (EU)
nr. 648/2012 (EUT L 347 af 28.12.2017, s. 35).«

Artikel 42
Zndring af forordning (EU) nr. 648/2012
[ forordning (EU) nr. 648/2012 foretages folgende @ndringer:

1) I artikel 2 tilfojes folgende numre:
»30) »dakket obligation« en obligation, som opfylder kravene i artikel 129 i forordning (EU) nr. 575/2013

31) renhed for dakkede obligationer«: en udsteder af dakkede obligationer eller en pulje til sikring af en dakket
obligation.«

2) I artikel 4 tilfojes folgende stykker:

»5.  Stk. 1 finder ikke anvendelse pa OTC-derivataftaler, som er indgdet af enheder for dakkede obligationer i
forbindelse med en dakket obligation eller af en securitiseringsenhed med sarligt formal i forbindelse med en
securitisering som omhandlet i Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) 2017/2402 (¥), forudsat at:

a) securitiseringsenheden med sarligt formal udelukkende udsteder securitiseringer, som opfylder kravene i artikel 18
0g 19-22 eller 23-26 i forordning (EU) 2017/2402 (securitiseringsforordningen) i tilfaelde af securitiseringsenheder
med serligt formal
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b) OTC-derivataftalen udelukkende anvendes til afdekning af manglende rente- eller valutamatch i den dakkede
obligation eller securitisering, og

¢) ordningerne i den dakkede obligation eller securitisering i tilstreekkelig grad mindsker modpartskreditrisikoen i
tilknytning til de OTC-derivataftaler, som enheden for dakkede obligationer eller securitiseringsenheden med
serligt formdl har indgédet i forbindelse med den dakkede obligation eller securitiseringen.

6.  For at sikre en konsekvent anvendelse af denne artikel og under hensyn til nedvendigheden af at forhindre
regelarbitrage udarbejder de europaiske tilsynsmyndigheder (ESA’er) udkast til reguleringsmassige tekniske standarder,
som praciserer kriterierne til bestemmelse af, hvilke ordninger i dakkede obligationer eller securitiseringer der i
tilstreekkelig grad mindsker modpartskreditrisiko som omhandlet i stk. 5.

ESA’erne forelagger disse udkast til reguleringsmessige tekniske standarder for Kommissionen senest den 18.juli
2018.

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

(*) Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) 2017/2402 af 12.december 2017 om en generel ramme for
securitisering og om oprettelse af en specifik ramme for simpel, transparent og standardiseret securitisering og om
@ndring af direktiv. 2009/65/EF, 2009/138/EF og 2011/61/EU og forordning (EF) nr. 1060/2009 og (EU)
nr. 648/2012 (EUTL 347 af 28.12.2017, s. 35).c

3) Artikel 11, stk. 15, affattes saledes:

»15.  For at sikre en ensartet anvendelse af denne artikel udarbejder ESA’erne felles udkast til reguleringsmaessige
tekniske standarder, som preciserer:

a) risikostyringsprocedurerne, herunder de niveauer og typen af sikkerhedsstillelse og adskillelsesordninger, der er
nedvendige for at overholde stk. 3

b) de procedurer for modparterne og de relevante kompetente myndigheder, der skal folges, nir undtagelser anvendes
i henhold til stk. 6-10

¢) de anvendelige kriterier i stk. 5-10, herunder navnlig, hvad der skal betragtes som praktiske eller retlige hindringer
for umiddelbar overforsel af kapitalgrundlag og tilbagebetaling af forpligtelser mellem modparterne.

Det niveau og den type af sikkerhedsstillelse, der kraeves i tilknytning til OTC-derivataftaler, som er indgdet af enheder
for dekkede obligationer i forbindelse med en dakket obligation eller af en securitiseringsenhed med sarligt formal i
forbindelse med en securitisering som omhandlet i denne forordning, og som opfylder betingelserne i denne forord-
nings artikel 4, stk. 5, samt kravene fastsat i artikel 18 og 19-22 eller 23-26 i forordning (EU) 2017/2402 (securi-
tiseringsforordningen) fastsattes under hensyn til eventuelle hindringer for udveksling af sikkerhedsstillelse, som folger
af gazeldende aftaler om sikkerhedsstillelse i den dakkede obligation eller securitisering.

ESA’erne forelagger disse udkast til reguleringsmaessige tekniske standarder for Kommissionen senest den 18. juli
2018.

Afhangig af modpartens juridiske status tillegges Kommissionen befgjelse til at vedtage de i nervarende stykke
omhandlede reguleringsmaessige tekniske standarder i overensstemmelse med artikel 10-14 i forordning (EU)
nr. 1093/2010, (EU) nr. 1094/2010 eller (EU) nr. 1095/2010.«

Artikel 43
Overgangsbestemmelser

1. Denne forordning finder anvendelse pa securitiseringer, hvis vardipapirer udstedes fra den 1.januar 2019, jf. dog
stk. 7 og 8.

2. For sd vidt angdr securitiseringer, hvis vaerdipapirer blev udstedt for den 1.januar 2019, md eksponeringsleverende
institutter, organiserende institutter og SSPE'er kun anvende betegnelsen »STS« eller »simpel, transparent og standardiseret«
eller en betegnelse, som direkte eller indirekte henviser til disse begreber, hvis kravene i artikel 18 og betingelserne i
narvarende artikels stk. 3 overholdes.

3. Securitiseringer, hvis veerdipapirer blev udstedt for den 1.januar 2019, bortset fra securitiseringspositioner
forbundet med en ABCP-transaktion eller et ABCP-program, anses for at vare »STS«, forudsat at:

a) de pa tidspunktet for udstedelsen af disse securitiseringer opfyldte kravene i artikel 20, stk. 1-5, 7-9 og 11-13, og
artikel 21, stk. 1 og 3, og
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b) de pd tidspunktet for meddelelsen i henhold til artikel 27, stk. 1, opfyldte kravene i artikel 20, stk. 6 og 10, artikel 21,
stk. 2 og 4-10, og artikel 22, stk. 1-5.

4. Med henblik pa stk. 3, litra b), galder folgende:
a) i artikel 22, stk. 2, leeses »forud for udstedelsen« som »forud for meddelelsen i henhold til artikel 27, stk. 1«

b) i artikel 22, stk. 3, leses »for fastsattelsen af prisen pd securitiseringen« som »forud for meddelelsen i henhold til
artikel 27, stk. 1«

) i artikel 22, stk. 5:
i) i det andet punktum leeses »forud for prisfastsattelsen« som »forud for meddelelsen i henhold til artikel 27, stk. 1«

i) »forud for prisfastsattelsen, i det mindste i udkast eller forelpbig form« laeses som »forud for meddelelsen i henhold
til artikel 27, stk. 1«

iii) kravet i det fjerde punktum finder ikke anvendelse

iv) henvisninger til overholdelse af artikel 7 laeses uanset artikel 43, stk. 1, som om artikel 7 fandt anvendelse pa disse
securitiseringer.

5. For sd vidt angdr securitiseringer, hvis vaerdipapirer blev udstedt fra den 1.januar 2011, men fer den 1.januar
2019, og for sa vidt angdr securitiseringer, hvis vardipapirer blev udstedt for den 1. januar 2011, hvis nye underliggende
eksponeringer er blevet tilfgjet eller erstattet efter den 31. december 2014, ber kravene om rettidig omhu i henholdsvis
forordning (EU) nr. 575/2013, delegeret forordning (EU) 2015/35 og delegeret forordning (EU) nr. 231/2013, fortsat
finde anvendelse i den udgave, der var geldende den 31. december 2018.

6.  For sd vidt angdr securitiseringer, hvis vaerdipapirer blev udstedt for den 1.januar 2019, anvender kreditinstitutter
eller investeringsselskaber som defineret i artikel 4, stk. 1, nr. 1) og 2), i forordning (EU) nr. 575/2013, forsikrings-
selskaber som defineret i artikel 13, nr. 1), i direktiv 2009/138/EF, genforsikringsselskaber som defineret i artikel 13, nr.
4), i direktiv 2009/138/EF, og forvaltere af alternative investeringsfonde (FAIF) som defineret i artikel 4, stk. 1, litra b), i
direktiv 2011/61/EU fortsat henholdsvis artikel 405 i forordning (EU) nr. 575/2013 samt kapitel [, II og IIT og artikel 22 i
delegeret forordning (EU) nr. 625/2014, artikel 254 og 255 i delegeret forordning (EU) 2015/35 og artikel 51 i delegeret
forordning (EU) nr. 231/2013 i den udgave, der var geldende den 31. december 2018.

7. Indtil de reguleringsmaessige tekniske standarder, som Kommissionen vedtager i henhold til denne forordnings
artikel 6, stk. 7, finder anvendelse, anvender eksponeringsleverende institutter, organiserende institutter eller den oprinde-
lige langiver med henblik pa forpligtelserne i artikel 6, kapitel I, I og III og artikel 22 i delegeret forordning (EU) nr.
625/2014 pa securitiseringer, hvis vaerdipapirer udstedes fra den 1.januar 2019.

8. Indtil de reguleringsmassige tekniske standarder, som Kommissionen vedtager i henhold til denne forordnings
artikel 7, stk. 3, finder anvendelse, gor eksponeringsleverende institutter, organiserende institutter og SSPEer med
henblik pa forpligtelserne i artikel 7, stk. 1, forste afsnit, litra a) og e), de i bilag I-VIII i delegeret forordning (EU)
2015/3 omhandlede oplysninger tilgeengelige i overensstemmelse med narverende forordnings artikel 7, stk. 2.

9. Med henblik pa denne artikel og for sd vidt angdr securitiseringer, der ikke indebaerer udstedelse af vardipapirer,
forstds ved henvisninger til »securitiseringer, hvis verdipapirer blev udstedt« »securitiseringer, hvis oprindelige securitise-
ringspositioner er skabte, forudsat at denne forordning finder anvendelse pé alle securitiseringer, der skaber nye securi-
tiseringspositioner fra den 1. januar 2019.

Artikel 44
Rapporter

Senest den 1. januar 2021 og hvert tredje ar derefter offentligger Det Felles Udvalg af Europaiske Tilsynsmyndigheder en
rapport on:

a) gennemforelsen af STS-kravene i artikel 18-27
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b) en vurdering af de foranstaltninger, som de kompetente myndigheder har truffet, ligesom der rapporteres om vasent-
lige risici og nye sdrbarheder, der kan vere indtrddt, og om markedsdeltageres tiltag til yderligere standardisering af
dokumentationen vedrerende securitisering

¢) funktionen af kravene om rettidig omhu i artikel 5 og transparenskravene i artikel 7 og graden af transparens pa
securitiseringsmarkedet i Unionen, herunder hvorvidt transparenskravene i artikel 7 tillader, at de kompetente myndig-
heder har et tilstraekkeligt overblik over markedet for at opfylde deres respektive mandater

d) kravene i artikel 6, herunder markedsdeltagernes overholdelse heraf og de narmere bestemmelser for tilbageholdelsen
af risiko i henhold til artikel 6, stk. 3.

Artikel 45
Syntetiske securitiseringer

1. Senest den 2. juli 2019 offentligger EBA i naert samarbejde med ESMA og EIOPA en rapport om muligheden for en
specifik ramme for simpel, transparent og standardiseret syntetisk securitisering, der er begranset til balancens syntetiske
securitisering.

2. Senest den 2.januar 2020 forelegger Kommissionen pd grundlag af den EBA-rapport, der er omhandlet i stk. 1,
Europa-Parlamentet og Réddet en rapport om oprettelsen af en specifik ramme for simpel, transparent og standardiseret
syntetisk securitisering, der er begrenset til balancens syntetiske securitisering, om nedvendigt ledsaget af et lovgivnings-
forslag.

Artikel 46
Gennemgang

Senest den 1. januar 2022 foreleegger Kommissionen Europa-Parlamentet og Radet en rapport om, hvorvidt forordningen
fungerer tilfredsstillende, om nedvendigt ledsaget af et lovgivningsforslag.

Rapporten skal navnlig tage resultaterne i de rapporter, der er omhandlet i artikel 44, i betragtning, og indeholde en
vurdering af:

a) virkningerne af forordningen, herunder indferelsen af betegnelsen STS-securitisering, pa funktionen af securitiserings-
markedet i Unionen, securitiseringers bidrag til realokonomien, navnlig SMV'ers adgang til ln og investeringer, og den
indbyrdes forbindelse mellem finansieringsinstitutter og stabiliteten i den finansielle sektor

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

¢) om der har varet en uforholdsmessig stigning i antallet af de transaktioner, der er omhandlet i artikel 7, stk. 2, tredje
afsnit, siden anvendelsen af denne forordning, og om markedsdeltagerne har struktureret transaktionerne for at omga
forpligtelsen i artikel 7 til at stille oplysninger til rddighed gennem securitiseringsregistre

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

e) om der inden for STS-securitiseringer kan indferes en akvivalensordning for eksponeringsleverende institutter, orga-
niserende institutter og SSPEer fra tredjelande under hensyntagen til den internationale udvikling pa securitiserings-
omradet, navnlig initiativer om simple, transparente og sammenlignelige securitiseringer

f) gennemforelsen af kravene i artikel 22, stk. 4, og om de skal udvides til at omfatte securitiseringer, nir de underlig-
gende eksponeringer ikke er boliglan eller billan eller billeasingaftaler, med henblik pé at integrere offentliggerelse af
oplysninger inden for miljg, sociale forhold og god selskabsledelse

g) om kontrolordningen for tredjeparter i artikel 27 og 28 er hensigtsmassig, og om tilladelsesordningen for tredjeparter
i artikel 28 skaber tilstraekkelig konkurrence mellem tredjeparter, og om der skal indferes aendringer i den tilsyns-
massige ramme for at sikre finansiel stabilitet, og
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h) om der er behov for at supplere den securitiseringsramme, der er fastsat i denne forordning, ved at indfere et system
med begransede godkendte banker, der udforer SSPE'ernes funktioner og har eneret til at kebe eksponeringer fra
eksponeringsleverende institutter og s&lge fordringer stottet af de kebte eksponeringer til investorerne.

Artikel 47
Udgvelse af de delegerede befojelser

1. Befgjelsen til at vedtage delegerede retsakter tillegges Kommissionen pd de i denne artikel fastlagte betingelser.

2. Befojelsen til at vedtage delegerede retsakter, jf. artikel 16, stk. 2, tillegges Kommissionen for en ubegranset periode
fra den 17.januar 2018.

3. Den i artikel 16, stk. 2, omhandlede delegation af befgjelser kan til enhver tid tilbagekaldes af Europa-Parlamentet
eller Radet. En afgorelse om tilbagekaldelse bringer delegationen af de befojelser, der er angivet i den pdgaldende
afgorelse, til opher. Den far virkning dagen efter offentliggarelsen af afgerelsen i Den Europeiske Unions Tidende eller
pa et senere tidspunkt, der angives i afgerelsen. Den bergrer ikke gyldigheden af delegerede retsakter, der allerede er i
kraft.

4. Inden vedtagelsen af en delegeret retsakt horer Kommissionen eksperter, som er udpeget af hver enkelt medlemsstat,
i overensstemmelse med principperne i den interinstitutionelle aftale af 13. april 2016 om bedre lovgivning.

5. S& snart Kommissionen vedtager en delegeret retsakt, giver den samtidigt Europa-Parlamentet og Radet meddelelse
herom.

6.  En delegeret retsakt vedtaget i henhold til artikel 16, stk. 2, traeder kun i kraft, hvis hverken Europa-Parlamentet eller
Réidet har gjort indsigelse inden for en frist pd to mdneder fra meddelelsen af den péagealdende retsakt til Europa-
Parlamentet og Radet, eller hvis Europa-Parlamentet og Radet inden udlgbet af denne frist begge har underrettet Kommis-
sionen om, at de ikke agter at gore indsigelse. Fristen forlenges med to maneder pd Europa-Parlamentets eller Radets
initiativ.
Artikel 48
Ikrafttreeden

Denne forordning treder i kraft pd tyvendedagen efter offentliggerelsen i Den Europeiske Unions Tidende.

Den anvendes fra den 1.januar 2019.

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

Udferdiget i Strasbourg, den 12. december 2017.

Pd Europa-Parlamentets veghe Pd Rddets veghe
A. TAJANI M. MAASIKAS
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