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MOTIVERING

BAKGRUND TILL FORSLAGET
Motiv och syfte med forslaget

Utvecklingen av en marknad for enkel, transparent och standardiserad vardepapperisering
(nedan kallad STS-vardepapperisering) &ar en viktig del i arbetet for att bygga en
kapitalmarknadsunion, och bidrar ocksa till kommissionens prioriterade mal att generera
sysselsattning och hjalpa ekonomin tillbaka till varaktig tillvaxt'. Val utformade rattsliga
ramar for vardepapperisering inom EU kan underlatta integrationen av EU:s finansmarknader,
bidra till att diversifiera finansieringskallorna och frigora kapital, och pa sa satt gora det
lattare for kreditinstitut och langivare att lana ut pengar till hushall och foretag.

| sitt arbetsprogram for 2015° presenterade Europeiska kommissionen ett antal riktade
atgarder, grupperade kring tio prioriteringar. Som en del av den prioriterade atgarden att skapa
en fordjupad och mer rattvis inre marknad med en starkt industribas framholl kommissionen
sin ambition att skapa ett ramverk for STS-vardepapperisering inom EU. | investeringsplanen
for Europa, som lades fram av kommissionen den 26 november 2014, betonades ocksa just
skapandet av en varaktig och robust marknad for vardepapperisering som ett av de fem
omréden dar det behdvdes omedelbara insatser®. Samtidigt papekades vikten av att undvika
upprepning av misstag som gjordes fore finanskrisen.

Med vardepapperisering avses transaktioner som gor det mojligt for en langivare eller en
annan originator for givna tillgangar — oftast ett kreditinstitut — att refinansiera en uppséattning
Ian eller tillgangar (t.ex. hypotekslan, fordonsleasing, konsumentlan och kortkrediter) genom
att omvandla dem till vardepapper. Langivaren eller originatorn skapar da portfoljer av lan
inom olika riskkategorier, vilka &r anpassade efter olika investerares preferenser i
avvagningen mellan risk och avkastning. Avkastningen till investerarna kommer fran de
kassafloden som genereras av de underliggande lanen. Den har typen av marknader &r inte
riktade till icke-professionella investerare, t.ex. privatpersoner).

Vardepapperisering ar en viktig komponent i en val fungerande finansmarknad. Sunt
utformad utgor den ett oumbarligt verktyg for att diversifiera finansieringskéllor och férdela
risker mer effektivt inom unionens finansiella system. Detta medfor i sin tur en storre
spridning av riskerna inom finanssektorn, och kan darmed bidra till att minska trycket pa
originatorernas balansrakningar och pa sa satt mojliggora ytterligare utlaning till ekonomin.
Sammantaget ar en vél fungerande marknad for vardepapperisering en viktig komponent for
att skapa ett effektivare finansiellt system och Okade investeringsmojligheter.
Vardepapperisering kan ocksa starka lanken mellan kreditinstitut och kapitalmarknader, vilket
indirekt ocksa ger en fordel for foretag och medborgare (genom t.ex. billigare lan,
foretagsfinansiering och hypotekslan och lagre kostnader for kreditkortsanvandning).
Dessutom ger det investerare mojlighet att investera i exponeringar mot givna
tillgangsklasser, frikopplat fran den enskilda originatorns kreditrisk.

Efter krisen pa den amerikanska subprime-marknaden 2007-08 har offentliga myndigheter
vidtagit ett antal atgarder for att gora vardepapperiseringstransaktioner sakrare och mindre
komplicerade, samtidigt som man infort tydliga incitament for en noggrannare hantering av
risker — bland annat hogre kapitalkrav, krav pa tillborlig aktsamhet, uppféranderegler samt

Se kommissionens ordférande Jean-Claude Junckers politiska riktlinjer, som finns tillgangliga pa
http://ec.europa.eu/priorities/docs/pg_en.pdf

2 COM(2014) 910 final.

3 COM(2014) 903 final.
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krav pa bibehéllande av en del av risken — for att forebygga att vardepapperiserade produkter
skapas enbart for saljas vidare till investerare (s.k. originate to distribute), vilket var ett
vanligt fenomen i upptakten till finanskrisen®. Dessa reformer har varit av stor vikt for att
garantera finansiell stabilitet, och som en foljd av reformerna omfattas nu ocksa all
vardepapperisering inom EU av strikta regler.

Sedan finanskrisen brot ut har aktiviteten pa de europeiska vardepapperiseringsmarknaderna
varit dampad. Detta star dock i kontrast till marknaderna i USA, som har vitaliserats pa nytt.
Detta trots att vardepapperiseringsmarknaderna inom EU stod emot sjdlva krisen vasentligt
battre an de amerikanska, och hade forhallandevis mycket sma realiserade forluster pa
instrument som forvérvats i EU. Amerikanska vardepapperiseringsinstrument med AAA-
kreditvardering och med privata hypotekslan som sékerhet kunde na en andel fallissemang pa
16 % i fraga om subprime, och aven 3 % for prime-lan. Inom EU nadde daremot aldrig
andelen fallissemang for hypotekshaserade véardepapperiseringar 6ver nivan 0,1 %. Skillnaden
ar annu mer slaende for hypotekslanebaserade instrument med kreditvardering BBB, dar
andelen fallissemang kulminerade pa 62 % (subprime) respektive 46 % (prime) i USA, medan
motsvarande andel for EU-produkter aldrig nadde éver 0,2 %.

Aven om vardepapperiseringsmarknaderna i USA har vissa egenskaper som skiljer dem fran
EU:s och fran de nationella marknaderna inom EU, som &ven de skiljer sig at inbordes i fraga
om effektivitet och grad av fragmentering, maste de amerikanska marknadernas starkare
aterhamtning anda delvis hanforas till insatser fran den offentliga sektorn. Nastan 80 % av
vardepapperiseringsinstrumenten pad USA-marknaden tacks av offentliga garantier fran
foretag som stods av staten (t.ex. de finansiella instituten Fannie Mae och Freddy Mac).
Banker som investerar i dessa produkter gynnas darfor foljaktligen av lagre kapitalkostnader
enligt USA:s regelverk.

Detta forslag grundas pa de regler som hittills har inforts i EU for att hantera de inneboende
riskerna med komplexa och otydliga vardepapperiseringsarrangemang med hdg riskniva. For
att bygga en varaktig och robust marknad for vardepapperisering i EU, vilket bade torde
gynna investeringar och forbattra riskhanteringen, ar de naturliga stegen nu att fokusera pa
Okad differentiering och utveckling av STS-véardepapperisering. Detta lagstiftningsforslag har
darfor foljande syften:

(1) Att bidra till en bestaende aterhamtning pa marknaderna genom att utnyttja
STS-vardepapperiseringens potential som en effektiv finansieringskanal for
ekonomin.

(2) Att mojliggora andamalsenlig och effektiv overforing av risk till ett brett
spektrum av institutionella investerare och till banker.

(3) At lata vardepapperisering fungera som en effektiv finansieringsmekanism for
vissa langsiktiga investerare och banker.

(4) Att skydda investerare och hantera systemrisker genom att undvika att det
lanseras nya bristfalliga modeller av typen originate to distribute”.

Nér det géller att bygga en marknad for STS-vardepapperisering ar det forsta steget att
identifiera sunda instrument genom att anvénda sig av tydliga godtagbarhetskriterier. Det

Sedan 2011 har EU:s kreditinstitut och vardepappersforetag som agerar som investerare varit skyldiga
att kontrollera att de banker eller medverkande institut som fungerar som originatorer for en
vardepapperisering har bibehallit ett ekonomiskt intresse i transaktionen motsvarande minst 5 % av de
vardepapperiserade tillgdngarna. Detta regleringssatt kom senare att omfatta dven forsikringssektorn
och delar av kapitalforvaltningssektorerna.
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andra steget &r att anpassa regelverket i riktning mot mer "riskkansliga” bestammelser och
kriterier (risk-sensitive: olika regler for olika risknivaer) .

Det finns ingen avsikt att forsvaga de bestdmmelser som redan har inforts i EU for att hantera
de inneboende riskerna med komplexa och otydliga vérdepapperiseringsarrangemang med
hog riskniva. Daremot kommer detta forslag att géra det lattare att sarskilja de produkter som
uppfyller kriterierna for STS-vardepapperisering. Det foreslagna ramverket bor inge
fortroende hos investerarna och satta en hog standard foér EU. Det ska bli lattare for parterna
att utvardera riskerna vid vardepapperisering, bade de olika riskerna inom samma produkt och
vid jamforelser mellan olika produkter. A andra sidan innebar forstés inte ett nytt ramverk pa
EU-niva att investerarna inte sjalva maste fortsatta iaktta tillborlig aktsamhet i sina
investeringsbeslut. De nya reglerna innebér inte heller nagon kontroll av den inneboende
kreditrisken i de vardepapperiserade lanen. Det ar fortfarande investerarnas beslut att vilja
niva pa risk kontra avkastning bland alla de investeringsmojligheter som finns tillgangliga pa
marknaden. Begreppet “enkel, transparent och standardiserad” (STS) avser den process
genom vilken vardepapperiseringen ar strukturerad, inte den underliggande kreditkvaliteten
pa de tillgangar som ingar. Det betyder darfor inte att vissa vardepapperiseringar som inte
uppfyller STS-kriterierna — vilket t.ex. kan tyda pa en mer komplicerad struktur — inte kan
bygga pa underliggande exponeringar av hog kreditkvalitet.

| sina slutsatser fran den 25-26 juni 2015 konstaterade Europeiska radet att
vardepapperisering kan utgora en effektiv mekanism for att overfora risk fran kreditinstitut till
andra aktorer, vilket 6kar de forras utlaningskapacitet och de senares mojlighet att kanalisera
medel till foretags rorelsekapital. Europeiska radet uppmanade ocksa kommissionen att som
en prioriterad atgard senast i slutet av 2015 foresla ett ramverk for STS-vardepapperisering,
pa grundval av de manga pagaende initiativen pa europeisk och internationell niva.

| sin resolution fran juli 2015 om kapitalmarknadsunionen och den europeiska ekonomin
betonade &ven Europaparlamentet vikten av att fortsdtta utveckla formerna for enkel,
transparent och standardiserad vardepapperisering. Parlamentet valkomnade ocksa initiativet
att skapa en hallbar, transparent vardepapperiseringsmarknad genom att utveckla ett sérskilt
regelverk med enhetliga definitioner av vérdepapperisering av hog kvalitet, kombinerat med
effektiva metoder for dvervakning, matning och hantering av risk. | detta forslag till
forordning gors skillnad mellan bestammelser som ar tillampliga pa STS-
vardepapperiseringar och de som galler for bade STS- véardepapperiseringar och évriga.

Forenlighet med befintliga bestammelser inom politikomradet

For narvarande utgdrs EU:s ramverk for vardepapperisering av bestdimmelser i ett antal olika
rattsakter. Dessa innefattar férordningen om kapitalkrav for banker®, Solvens I1-direktivet® for
forsakringsbolag, samt direktiven om fondforetag (UCITS)’ respektive om alternativa

> Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 575/2013 av den 26 juni 2013 om

tillsynskrav for kreditinstitut och vérdepappersféretag och om &ndring av férordning (EU)
nr 648/2012 (EUT L 176, 27.6.2013, s. 1).

6 Europaparlamentets och radets direktiv 2009/138/EG av den 25 november 2009 om

upptagande och utdvande av forsakrings- och aterforsakringsverksamhet (Solvens 11) (EUT L
335, 17.12.20009, s. 1).

! Europaparlamentets och radets direktiv 2009/65/EG av den 13 juli 2009 om
samordning av lagar och andra forfattningar som avser foretag for kollektiva investeringar i
overlatbara vardepapper (fondféretag) (EUT L 302, 17.11.2009, s. 32).
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investeringsfonder (AIF)®  for kapitalforvaltare. Aven forordningen om
kreditvarderingsinstitut (CRA 111)° och prospektdirektivet'® innehéller vissa relevanta
bestammelser, sarskilt om insyn och om krav pa att offentliggéra information. Vissa element
som ror tillsynsaspekter pa vardepapperisering ingar i lagforslag fran kommissionen som for
narvarande haller pad att behandlas (forslagen om bankstrukturreform och om
penningmarknadsfonder).

Det finns ocksa ett antal delegerade akter som innehaller bestammelser som ar relevanta for
detta omrade. EU har genom tva delegerade akter tagit steg i riktning mot differentierad
rattslig behandling i fraga om tillsynskrav for forsakringsbolag (under Solvens Il-direktivet')
respektive i fraga om likviditet i kreditinstitut (genom forordningen om
likviditetstackningskrav'?). Syftet med sidana bestimmelser &r att gora det lattare att
differentiera mellan enkla, transparenta och standardiserade produkter a ena sidan, och mer
svaroverskadliga och komplicerade instrument & andra sidan. Vissa vardepapperiseringar kan
pa sa satt bli mer attraktiva, genom att man gor vardpapperiseringsprocessen mer tillganglig,
forbattrar likviditeten och bidrar till att fordjupa marknaden. Differentieringen som sadan
ersatter dock inte en tillborlig aktsamhet fran investerarnas sida. Antagandet av dessa
delegerade akter 2014 ska ses som steg pa vagen, som nu behdver kompletteras med
ytterligare atgarder, med utgangspunkt i ett antal aktuella EU-initiativ och internationella
initiativ for konvergens i fraga standarder for tillsyn.

Internationella och europeiska offentliga myndigheter har pa senare tid &gnat stor
uppmarksamet at fragor kring vardepapperisering, och detta forslag bygger vidare pa de
policyinitiativ som pa sa satt tagit form.

Pa global niva har Baselkommittén for banktillsyn (férkortad BCBS) och Internationella
organisationen for vardepapperstillsyn (losco) gemensamt inrattat en sektorsdvergripande
arbetsgrupp med uppgift att kartligga och analysera hinder for vardepapperisering. Dess
huvuduppgift har varit att utveckla kriterier for att identifiera enkla, transparenta och
jamforbara  vérdepapperiseringsinstrument. Gruppen offentliggjorde en uppsattning
overgripande kriterier den 23 juli 2015%.

8 Europaparlamentets och radets direktiv 2011/61/EU av den 8 juni 2011 om forvaltare

av alternativa investeringsfonder samt om andring av direktiv 2003/41/EG och 2009/65/EG
och férordningarna (EG) nr 1060/2009 och (EU) nr 1095/2010 (EUT L 174, 1.7.2011, s. 1).

° Europaparlamentets och radets forordning (EG) nr 1060/2009 av den 16 september

2009 om kreditvarderingsinstitut (EUT L 302, 17.11.2009, s. 1).

10 Europaparlamentets och radets direktiv 2003/71/EG av den 4 november 2003 om de

prospekt som skall offentliggoras néar vérdepapper erbjuds till allménheten eller tas upp till
handel och om andring av direktiv 2001/34/EG (EUT L 345, 31.12.2003, s. 64)

1 Kommissionens delegerade forordning (EU) 2015/35 av den 10 oktober 2014 om

komplettering av Europaparlamentets och radets direktiv 2009/138/EG om upptagande och
utévande av forsakrings- och aterférsakringsverksamhet (Solvens 11) (EUT L 12, 17.1.2015,
s. 1).

12 Kommissionens delegerade forordning av den 10 oktober 2014 om komplettering av

forordning (EU) nr 575/2013 nér det galler likviditetstackningskravet for kreditinstitut (EUT
L 11, 17.1.2015, s. 1).

B Se http://www.bis.org/bcbs/publ/d332.htm
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| december 2014 offentliggjorde Baselkommittén for banktillsyn ocksa reviderade standarder
for kapitalkrav for banker som placerar i vardepapperisering. Kommittén ska under de
kommande manaderna ocksa diskutera om och hur de kriterier som utvecklats av
Baselkommitténs och loscos gemensamma arbetsgrupp foér enkel och transparent
vérdepapperisering eventuellt bor integreras i det generella ramverket for véardepapperisering
och kapitalforvaltning.

Ocksa pa EU-niva har ett antal offentliga myndigheter undersokt dessa fragor, bland annat
som en respons pa den langsamma aterhamtningen pa marknaderna for vardepapperisering. |
maj 2014 inledde t.ex. Europeiska centralbanken (ECB) och Bank of England ett offentligt
samrad om behovet av en béttre fungerande marknad for véardepapperisering i Europeiska
unionen.

Pa en begaran fran kommissionen i januari 2014 avgav Europeiska bankmyndigheten den 7
juli 2015 ett yttrande om utvecklingen av ett ramverk for typbestamning av
vardepapperiseringar. Dar foreslas kriterier for att definiera vad som &r en enkel, transparent
och standardiserad vardepapperisering, inklusive specifika faktorer att tillampa i fraga om
vardepapperiseringar med kort 16ptid (ABCP). Europeiska bankmyndigheten foreslog ocksa
en mer riskkanslig tillsynsbehandling for saval langsiktiga vardepapperiseringsinstrument
som for ABCP, vilket innebér justeringar av de kapitalkrav som angavs i Baselkommitténs
forslag till ramverk for véardepapperisering 2014, med tanke pa att STS-véardepapperisering
generellt bor leda till lagre risk. Samtidigt bor det lagstadgade kapitalet hallas inom
forsiktighetsmarginalerna i fraga om buffert for risk (prudential surcharge).

Som ett sista led gick den gemensamma kommittén for de europeiska tillsynsmyndigheterna
igenom EU:s befintliga bestammelser i fraga om informationskrav och tillborlig aktsamhet,
tillsynsrapportering och bibehallande av risk. Kommittén undersokte ocksa eventuella
inkonsekvenser i det nuvarande regelverket. En detaljerad rapport offentliggjordes den 12 maj
2015.

Forenlighet med unionens politik inom andra omraden

Till kérnan i detta forslag till forordning om vérdepapperisering hor att fraimja genomférandet
av den investeringsplan for Europa som kommissionen lade fram 2014, och att undanrdja
nagra av de viktigaste hindren for investeringar. Realekonomin i EU hammas fortfarande av
en bristande tillgang till finansiering, och ett viktigt mal med det nya lagforslaget ar att fa bukt
med detta problem.

Initiativet ingdr i den handlingsplan for kapitalmarknadsunionen som Europeiska
kommissionen antog i dag. Kapitalmarknadsunionen ar saledes en av kommissionens
prioriteringar fOr att garantera att finanssystemet framjar sysselsattning och tillvaxt, och bidrar
till att ta itu med de demografiska utmaningar som Europa star infor. Ett av malen ar att béattre
lanka sparande och tillvéxt, och erbjuda fler alternativ och béttre avkastning for sparare och
investerare. Vidare &r tanken att foretag i sina olika utvecklingsskeden ska erbjudas ett storre
urval av finansieringsmajligheter, och att investeringskapital ska kanaliseras till de omraden
dar det kan anvandas mest produktivt, och pa sa satt ge forbattrade forutsattningar bade for
foretag och infrastrukturprojekt i Europa.

Kommissionen har offentliggjort en gronbok om utvecklingen av en kapitalmarknadsunion,
och ett samrad holls under perioden 18 februari-13 maj 2015. Reaktionerna fran de flesta av
de tillfragade bekraftade gronbokens urval av nyckelomraden for att stimulera Europas
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kapitalmarknader*, Ma@let att skapa ett EU-ramverk for enkel och transparent
vardepapperisering valkomnades ocksa av berorda parter, och det holls ett separat samrad dar
man tog upp mer detaljerade aspekter.

Utover investeringsplanen for Europa och ett antal initiativ i frdga om tillsyn pa
finansomradet har flera av EU:s institutioner och organ gjort insatser for att framja en
revitalisering av marknaderna for vardepapperisering och stdrka tilltron till marknadernas
funktion. | samarbete med Europeiska investeringsbanken och Europeiska investeringsfonden
arbetar kommissionen for att stodja finansiering av sma och medelstora foretag, exempelvis
inom Cosmeprogrammet och inom kommissionens och EIB:s gemensamma initiativ, genom
anvandning av vardepapperiseringsinstrument.

Under andra halvaret 2014 lanserade Europeiska centralbanken ett program for kop av
vardepapper med bakomliggande tillgangar (ABSPP), vilket syftar till att ytterligare forbattra
transmissionen av penningpolitiken. Tillsammans med andra monetara atgarder, sasom
riktade langfristiga refinansieringstransaktioner (TLTRO) och programmet for kop av
sakerstallda obligationer (CBPP) syftar ocksa ECB:s forvarvsprogram for den offentliga
sektorn (Public Sector Purchase Programme, PSPP) till att underlétta kreditgivningen till
ekonomin i euroomradet. Vilka vérdepapper med bakomliggande tillgangar som sékerhet
ECB far kopa anges i de narmare operativa bestammelserna for programmet, vilka antogs den
2 oktober 2014. Kiriterierna avspeglar huvudsakligen ECB:s befintliga regelverk for
sakerheter vid refinansiering. De Overensstammer ocksa i stort sett med de nuvarande
Kriterierna i kommissionens delegerade akter, samt med detta forslag.

2. RATTSLIG GRUND, SUBSIDIARITETSPRINCIPEN OCH
PROPORTIONALITETSPRINCIPEN

Rattslig grund

Detta forslag grundar sig pa artikel 114 i férdraget om Europeiska unionens funktionssétt
(EUF-fordraget), som é&r den rattsliga grunden for atgarder for tillndrmning av sadana
bestammelser i lagar och andra forfattningar i medlemsstaterna som syftar till att uppratta den
inre marknaden och fa den att fungera.

Samma réttsliga grund anvidndes av  EU-lagstiftaren vid antagandet av
kapitalkravsforordningen (férordning (EV) nr 575/2013), forordningen om
kreditvarderingsinstitut (férordning (EU) nr 1060/2009) och férordning (EU) nr 648/2012
(om OTC-derivat, centrala motparter och transaktionsregister), vars bestammelser ingar i eller
andras genom den foreslagna forordningen.

Forslaget &ndrar &ven vissa bestammelser i Solvens I1-direktivet och upphéver bestammelser i
direktiven om fondféretag (UCITS) och om alternativa investeringsfonder (AIF). Dessa
direktiv grundar sig pa artikel 53 jamford med artikel 62 i fordraget. Men dven om dessa
direktiv till skillnad fran det har forslaget inte grundar sig pa artikel 114 i fordraget, skulle de
specifika bestdimmelser som berdrs ha haft artikel 114 som rattslig grund om de hade antagits
separat fran direktiven i fraga. Huvudmalet &r att vidareutveckla den inre marknaden och fa
den att fungera som det ar tankt, sarskilt genom att garantera lika villkor pa den inre
marknaden for investerare och emittenter som deltar i vardepapperiseringstransaktioner.

1 Se [link to feedback statement to be inserted].
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Subsidiaritetsprincipen (for icke-exklusiv befogenhet)

Syftet med detta forslag ar skapa ny och bestdende vitalitet pa marknaden for
vardepapperisering och darigenom starka tillgangen till finansiering i EU:s ekonomi, utan att
ge avkall pa den finansiella stabiliteten eller investerarskyddet. Forslaget ska saledes utgéra
den rattsliga plattform pa vilken investerarnas fortroende kan byggas, for att skapa mer
enhetlighet och standardisering pa marknaden och inféra ett mer riskkéansligt regelverk
(genom andring av kapitalkravsforordningen och den delegerade akten till Solvens II).

Vardepapperiserade produkter ingar som en del i EU:s &ppna och integrerade
finansmarknader. Genom vardepapperiseringar sammanlénkas finansiella institut i olika
medlemsstater och i tredjelander: banker agerar ofta originatorer for de lan som
vardepapperiseras, medan finansiella institut som forsékringsbolag eller investeringsfonder
investerar i produkterna. Dessa transaktioner kan involvera parter i flera EU-lander, men
ocksa i tredjeland, eftersom vardepapperiseringsmarknaden har global rackvidd. Marknaden
for vardepapperisering ar darfor internationell till sin natur,

vilket innebar att atgarder fran enskilda medlemsstater inte kommer att racka till for att
revitalisera dessa marknader. EU har foresprakat standarder pa internationell niva for att
identifiera enkel, transparent och standardiserad vardepapperisering (STS). Sadana standarder
kommer att hjalpa investerarna att identifiera de kategorier av vérdepapperiseringar dar de
underliggande riskerna lattare kan analyseras.

Om medlemsstater pa egen hand genomfor de internationella standarderna kan det ge upphov
till sadana skillnader att det faktiskt skapar hinder for gransoverskridande investerare och
minskar deras tilltro till fordelarna med STS-vardepapperisering. For att kunna skapa ett mer
riskkansligt regelverk for STS-vardepapperisering maste EU klart definiera vad begreppet
omfattar, eftersom de mer riskkénsliga bestammelserna for kreditinstitut och forsakringsbolag
annars skulle kunna tillampas pa olika typer av vardepapperisering i olika medlemsstater.
Detta skulle i sin tur leda till ojamlika konkurrensvillkor och regelarbitrage. | fraga om
problemet med brist pa enhetlighet och standardisering har det i EU-rétten redan inforts ett
antal harmoniserade faktorer som ror vardepapperisering, i synnerhet definitioner samt regler
om informationskrav, tillborlig aktsamhet, bibehallande av risk och tillsynsbehandling for
reglerade enheter som investerar i dessa produkter. Dessa bestammelser har utarbetats inom
ramen for ett antal olika réattsakter (kapitalkravsforordningen, Solvens Il-direktivet och
direktiven om fondféretag och om alternativa investeringsfonder, fdrordningen om
kreditvarderingsinstitut och direktivet om forvaltare av alternativa investeringsfonder) vilket
har lett till vissa skillnader i de krav som galler for olika investerare. Att 0Oka
samstdmmigheten och fortsétta att harmonisera dessa bestammelser ar bara mojligt genom
atgarder pa EU-niva.

Initiativet ar ocksa en tydlig paminnelse till aktdrer runtom i EU om att vissa europeiska
vardepapperiseringar stod sig mycket val daven genom finanskrisen, och att sadana produkter
har en fortsatt stark potential for olika kategorier av professionella investerare, som skulle
vinna pa om lagstiftningsrelaterade snedvridningar pa marknaden kunde avhjalpas (t.ex. att en
val avvagd tillsynsbehandling saknas, eller att tillsynen skiljer sig at mellan olika sektorer).
Atgarder pa nationell niva racker inte till for att effektivt skapa en mer riskkanslig behandling
av vardepapperiseringar, eftersom tillsynsbehandling redan regleras genom EU-lagstiftning,
och de kan inte heller garantera enhetlighet och standardisering av de bestammelser som i
dagslaget ingar i olika EU-rattsakter, t.ex. de som galler informationskrav, tillborlig aktsamhet
och bibehallande av risk.
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Proportionalitetsprincipen

Det alternativ som har valts &r att infora kriterier for STS-vardepapperisering som skiljer sig
at beroende pa om det handlar om vérdepapperisering med lang eller kort loptid (de senare
inklusive ABCP). Ansvaret for att dessa kriterier ar uppfyllda ligger framst hos originatorer
och medverkande institut, som ska se till att en STS-vérdepapperisering ar férenlig med de
kriterier som anmalts till Esma. Sedan bor investerarna dven bedoma om kraven pa tillborlig
aktsamhet ar uppfyllda innan de beslutar att investera i en STS-vardepapperisering, och da
vederborligen forlita sig pa STS-anméalan och pa informationen fran originatorn, det
medverkande institutet och specialforetaget for vardepapperisering. Denna grundidé for
lagforslaget kompletteras med bestammelser om tillsyn utférd av behériga myndigheter,
gransoverskridande samarbete i tillsynsfragor samt ett sanktionssystem. EU:s ramverk
kommer bland annat att omfatta bestdammelser om 6Okad insyn, tillborlig aktsamhet samt
bibehallande av risk.

Ingenting av detta betyder dock att marknadsdeltagare &r tvungna att enbart emittera eller
investera i  STS-vardepapperiseringar. Det star originatorer fritt att emittera
vardepapperiseringar som inte uppfyller STS-kriterierna, eller som gar mycket langre i
riktning mot enkelhet, transparens och standardisering &n vad STS-kriterierna kréver. Vid
utarbetandet av STS-kriterierna har stravan varit att sa langt det gar anpassa dem till befintliga
kriterier i de delegerade akter™ som antagits for férordningen om likviditetstackningskrav och
for Solvens I1-direktivet samt de kriterier som har tagits fram av Baselkommittén/losco och av
Europeiska bankmyndigheten.

Det bedoms vara mest andamalsenligt att gora originatorer och investerare ansvariga for att
kontrollera att STS-kriterierna uppfylls, samtidigt som systemet behdver Gvervakas av
behoriga  tillsynsmyndigheter.  Dessa  myndigheter har  mojlighet att  folja
marknadsutvecklingen och kontrollera att en transaktion uppfyller STS-kriterierna, samt att
alagga sanktioner om sa kréavs. Finanskrisen visade & ena sidan att investerare hade forlitat sig
alltfor mycket pa tredje part, till exempel kreditvarderingsinstitut. Denna Overtro pa
bedomningar fran tredje part gjorde att investerarna inte alltid iakttog tillborlig aktsamhet i
den utstrackning de borde ha gjort. Delvis var detta ocksa ett resultat av att det hanvisades till
bedémningar fran tredje part dven i bindande bestammelser, och detta bor alltsa undvikas. Sa
aven om sadana bedémningar kan anvéndas pa frivillig basis och fortfarande spela en viktig
roll, boér huvudansvaret for tillborlig aktsamhet ligga pa originatorer och investerare. Att ge
tillsynsmyndigheterna i uppgift att i forhand avgdra om vardepapperisering uppfyller STS-
villkoren skulle & andra sidan éverfora huvudansvaret till offentliga myndigheter och darmed
kunna leda till moralisk risk, eftersom det rimligen &r originatorer, medverkande institut och
specialfdretag for vardepapperisering som bor ta detta ansvar.

Vid utarbetandet av det nya ramverket for vardepapperisering har all nédvéndig hansyn tagits
till  befintliga definitioner och bestammelser i unionslagstiftningen i frdga om
informationskrav, tillborlig aktsamhet och bibehallande av risk. Darigenom kan marknaden
fortsatta att fungera pa grundval av det befintliga regelverket sa lange som detta inte andras,
och man undviker pd sa satt risker for stérningar och onddiga kostnader. De nya
bestdimmelserna ar utformade for att garantera ett fortsatt gott investerarskydd och finansiell
stabilitet, samtidigt som avsikten ar att stimulera till 6kad tillgang till finansiering for EU:s
ekonomi. Vissa andringar har gjorts i syfte att harmonisera EU:s rambestammelser pa omradet
som helhet.

5 Se fotnoterna 16 och 17.
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Man maste dock komma ihag att en harmonisering av EU:s rambestammelser som sadana inte
utgdor ndgon garanti for standardisering av procedurer och praxis pa alla
vérdepapperiseringsmarknader. | forslaget uppmanas darfor dven marknadsaktdrerna att
arbeta for ytterligare standardisering av marknadspraxis. Under det offentliga samradet
namndes vissa lovande resultat i fraga om okad standardisering av dokumentationen kring
vardepapperiseringar, vilket t.ex. genomforts av marknadsaktorerna sjalva pa initiativ av
Dutch Securitisation Association i Nederlanderna. Detta arbetssatt skulle kunna tillampas
aven i andra medlemsstater och for andra tillgangsklasser, som ett steg mot ytterligare
standardisering av praxisen for vardepapperisering, vilket i sin tur minskar kostnader och
underlattar investeringar i vérdepapperisering. Kommissionen uppmanar saledes
marknadsaktorerna och deras branschorganisationer att borja arbeta pa ytterligare
standardisering, och den kommer att folja denna process och ge bistand dar sa kravs.

Fragor kopplade till proportionalitetsprincipen tas ocksa upp i konsekvensbedémningen,
sérskilt 1 avsnitt 4.4.

Val av instrument

Forslaget syftar till att skapa en robust och hallbar marknad for STS-vérdepapperisering. Det
innehaller darfor kriterier som dessa vardepapperiseringar ska uppfylla, rambestammelser for
tillsyn samt en sammanfdring av befintliga EU-bestammelser om vardepapperisering med
avseende pa bibehallande av risk, informationskrav och tillborlig aktsamhet.

STS-kriterierna bor vara enhetliga for hela EU. JAmforbara kriterier, men med mer begransad
rackvidd, har redan tratt i kraft i form av tva delegerade férordningar som antagits av
kommissionen (kopplade till forordningen om likviditetstackningskrav respektive Solvens II-
direktivet). Vidare har materiella regler om informationskrav, bibehéallande av risk och
tillborlig aktsamhet faststallts i ett antal olika EU-réttsakter (férordningen om
kapitaltdckningskrav, den delegerade akten till Solvens Il-direktivet, den delegerade
foérordningen om kreditvarderingsinstitut och den delegerade férordningen om forvaltning av
alternativa investeringsfonder).

Artikel 114.1 i EUF-fordraget ger en réattslig grund for en forordning som skapar lika villkor
och darmed bidrar till att forbattra den inre marknadens funktion. Kriterierna for STS-
vardepapperisering och harmoniseringen av befintliga bestammelser i EU-lagstiftningen om
vardepapperisering i frdga om bibehallande av risk, informationskrav och krav pa tillborlig
aktsamhet kommer tillsammans att bidra till att den inre marknaden fungerar sékert och
korrekt. Lagstiftning i form av ett direktiv skulle inte ge samma resultat, eftersom
genomfdrandet av ett direktiv kan leda till att olika bestimmelser antas pa nationell niva,
vilket utgdr en risk for snedvridning av konkurrensen och regelarbitrage. Vidare har
huvuddelen av EU:s befintliga bestammelser pa detta omrade antagits i form av férordningar.

Det nya ramverket kommer att besta av flera olika rattsakter. For det forsta en forordning om
vardepapperisering, med enhetliga definitioner och regler som ska galla for hela
finanssektorn. Som anges ovan ar en harmonisering av bestammelserna for bibehallande av
risk, tillborlig aktsamhet och informationskrav centrala element. Férordningen ska ocksa
innehalla kriterierna for STS-vardepapperisering, vilka ska vara giltiga i alla finanssektorer,
for alla godtagbara kategorier av tillgdngar och transaktionsstrukturer, och for alla
marknadsaktorer oavsett sektor. Vidare blir vissa bestdmmelser i sektorsréttsakter nu
overflodiga, och dessa bestdammelser bor darfor upphdvas genom forordningen. Parallellt
foreslas rattsakter for en mer riskkanslig tillsynsbehandling av vardepapperisering med
avseende pa kreditinstitut. Tillsynsregelverket for kreditinstitut faststalls for narvarande i
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forordningen om kapitaltackningskrav, och motsvarande regler for forsakringsgivare aterfinns
i den delegerade akten till Solvens Il-direktivet. Man bor darfor anta ett forslag till &ndring av
forordningen om kapitaltackningskrav, liksom av den delegerade akten till Solvens Il, sa snart
som ramverket for vardepapperisering har antagits.

| fraga om tidpunkten for dessa instrument utgor de olika rattsakterna ett ssmmanhallet paket,
eftersom det kommer att utformas en sarskild, skraddarsydd tillsynsbehandling for STS-
vardepapperisering. Kommissionen maste darfor utforma dessa forslag i form av ett
heltdckande lagstiftningspaket som reglerar alla relevanta aspekter.

For att regelverket for vardepapperisering inom forsékringsomradet ska vara forenligt med
innehallet i denna forordning kravs det att kommissionens delegerade forordning (EU)
nr 2015/35 (delegerad akt till Solvens I) andras pa ett antal punkter. For det forsta behdver
dess definitioner med anknytning till vardepapperisering anpassas till bestammelserna i det
har forslaget. FOr det andra innebéar det faktum att denna férordnings krav pa bibehallande av
risk och pa tillborlig aktsamhet blir direkt tillampliga kan liknande krav i den delegerade
forordningen till Solvens Il-direktivet upphéavas sa snart som detta forslag har tratt i kraft.
Under det offentliga samradet om grénboken om kapitalmarknadsunionen uttrycktes ett brett
stod for att aven lagre prioriterade trancher skulle omfattas av ett anpassat kapitalkrav inom
ramen for Solvens I, i kombination med 6kad anpassning till risknivan. Kommissionen
kommer darfor att foresla en ny kalibrering. Denna skulle bygga pa en klar och 6verblickbar
berdkningsmetod dar man utgar fran kapitalkraven for de underliggande exponeringarna, plus
en faktor (non-neutrality factor) for att reglera for modellrisken med den enskilda
vardepapperiseringen. Kapitalkraven for de underliggande exponeringarna skulle baseras pa
nuvarande kalibreringar i kommissionens delegerade férordning (EU) 2015/35, och ovan
ndmnda non-neutrality factor skulle anpassas till de genomsnittliga vérdena for dessa faktorer
som foreslogs i de rdd som lades fram av Europeiska bankmyndigheten den 7 juli 2015%.
Detta berékningssétt skulle medféra en betydande minskning av kapitalkravet for lagre
prioriterade trancher vid STS-vardepapperisering. Aven metoden for att berakna kalibrering
for hogre prioriterade trancher kommer att forbattras tekniskt. De nya bestammelserna om
kalibrering kommer att foreslas i form av en andring av kommissionens delegerade forordning
(EU) nr 2015/35.

Kommissionen har redan nu befogenhet att anta dessa &ndringar av den delegerade
forordningen for Solvens Il. Eftersom de nya kalibreringarna maste hanvisa till detta forslag
och i synnerhet till STS-kraven, kan de nddvandiga dndringarna inte antas forran detta forslag
ar antaget. Kommissionens avsikt ar att de nya kalibreringarna inom bank- och
forsakringssektorerna ska barja tillampas fran och med samma datum.

Detta forslag kommer i ett senare skede att foljas av ett férslag till andring av den delegerade
akten till forordningen om likviditetstackningskrav, i syfte att anpassa den till denna
forordning. Framfor allt bor kriterierna for vardepapperiseringar som tillgangar pa niva 2B i
enligt artikel 13 i den delegerade akten &ndras, sa att de blir forenliga med de allmanna STS-
kriterierna i denna forordning. Andringar i dessa delegerade akter foreslas dock inte i detta
skede, eftersom de dels antas enligt ett annat forfarande, dels ar avhéngiga av férhandlingarna
om det foreliggande lagstiftningspaketet.

16 Finns pé www.eba.europa.eu/documents/10180/983359/EBA-Op-2015-
14+Opinion+on+qualifying+securitisation.pdf
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3. RESULTATEN AV DE OFFENTLIGA SAMRADEN OCH
KONSEKVENSBEDOMNINGARNA

Samrad med berdrda parter

Ett offentligt samrad om en eventuell EU-ram for enkel, transparent och standardiserad
vardepapperisering hélls mellan den 18 februari och den 13 maj 2015. Sammanlagt 120 svar
kom in*’. Huvudslutsatsen av samradet var att man bor fasta hogsta prioritet vid att utveckla
ett EU-ramverk for enkla, transparenta och standardiserade vardepapperiseringar (STS) (se
sammanfattningen av svaren i bilaga 10 i den konsekvensbeddémning som det hénvisas till
nedan).

De som svarade var i allmanhet dverens om att man maste ta fasta pa det faktum att
vardepapperiseringar i EU stod sig betydligt battre genom krisen &n vardepapperiseringar i
USA, och att det finns starka skél att &ndra det nuvarande regelverket. Detta skulle bidra till
en varaktig aterhamtning pa den europeiska vardepapperiseringsmarknaden, och pa sa satt
skapa en ytterligare kanal for finansiering av EU:s ekonomi utan att gdra avkall pa den
finansiella stabiliteten.

Svaren fran berérda parter har tagits i noggrant overvagande. En del marknadsaktorer
foredrog en losning dar man skulle anfortro at privatrattsliga organ att utfora kontroller och
certifieringar 1 samband med STS-vardepapperisering. Enligt argumentet skulle ett
obligatoriskt anlitande av externa parter kunna bidra till att dvervinna det daliga rykte som
sedan krisen omgérdat vardepapperiseringsinstrument, och darmed bygga upp investerarnas
fortroende for STS-vardepapperiseringar. Det &r riktigt att ett frivilligt anlitande av
specialiserade tredje parter for att kontrollera att kriterierna for STS-vardepapperisering &r
uppfyllda kan hjalpa bade investerare och originatorer i deras avvagningar. Men som
merparten av tillsynsmyndigheterna understrok i sina bidrag till det offentliga samradet ar det
av central betydelse att investerarna aven i fortsattningen gor sin egen bedémning, eftersom
de anda kommer att bara ansvaret for sina investeringsbeslut. Kommissionen anser ocksa att
den mer gynnsamma tillsynsbehandlingen inom bank- och forsakringssektorerna kommer att
ge investerare tillrackliga incitament for att investera i STS- vardepapperiseringar.

Insamling och anvandning av sakkunnigutlatanden

Kommissionen har forvérvat vérdefulla insikter genom sitt deltagande i diskussionerna med
Baselkommitténs och loscos gemensamma arbetsgrupp om vardepapperiseringsmarknader
och genom sitt deltagande i Baselkommitténs arbete med Oversyn av Kkapitalkrav.
Kommissionen har ocksa foljt vardepapperiseringsrelaterade fragor i det arbete som utforts av
den gemensamma kommittén for de europeiska tillsynsmyndigheterna, liksom av kommitténs
enskilda medlemmar (EBA, Esma, Eiopa). Tre offentliga samrad som genomférdes 2014 av
Europeiska centralbanken-Bank of England, Baselkommitén-losco och Europeiska
bankmyndigheten har samlat vardefull information om intressenternas asikter om
vardepapperiseringsmarknader. Kommissionen utgick fran dessa samrad och responsen pa
dem nar den inledde sitt eget offentliga samrad, framfor allt med malet att fa in ytterligare
detaljsynpunkter i vissa centrala frdgor. Kommissionen har hallit méten med offentliga
myndigheter, centralbanker, foretradare for den privata sektorn och IMF. Pa det hela taget
bekraftar dessa internationella samrad de synpunkter som framforts i kommissionens egna
samrad, samtidigt som de bidrar med nagra ytterligare synpunkter pa de relativa fordelarna
med vissa av de foreslagna alternativen.

Finns pa http://ec.europa.eu/finance/consultations/2015/securitisation/index_en.htm
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Konsekvensbedémning

Infor utarbetandet av detta forslag genomfdrdes en konsekvensbedémning, som
diskuterades med en avdelningsévergripande styrgrupp. Rapporten fran
konsekvensbeddmningen lades fram for ndmnden for lagstiftningskontroll den
17 juni 2015, och namndens mote hélls den 15 juli. Namnden avgav ett positivt
yttrande, samtidigt som den foreslog andringar och bad om ytterligare
information  inom  foljande  omraden: nuvarande situation pa
vardepapperiseringsmarknaderna i1 de olika medlemsstaterna samt
lagforslagets véantade effekter pa den nivan, en beskrivning av sambanden
mellan de identifierade problemen och malen, samt en bedémning av i vilken
grad malen realistiskt kan uppnas, samt en oversikt av de for- och nackdelar
med olika alternativ som identifierats i konsekvensbeddmningen. Dessa
synpunkter har nu atgardats och integrerats i den slutliga version av
konsekvensbedémningen som  finns  tillganglig pa  kommissionens
webbplats.Lagstiftningens andamalsenlighet och forenklingsaspekter

Genom detta forslag forenklas och harmoniseras befintliga rattsliga bestammelser om
vardepapperisering. Det ar svart att tillforlitligt uppskatta hur stor ytterligare finansiering till
ekonomin en expansion av vardepapperiseringsmarknaderna skulle ge, eftersom resultatet
ocksa paverkas av en mangd makroekonomiska villkor, liksom av penningpolitik, aggregerad
efterfragan pa kredit och utvecklingen av alternativa finansieringskallor. Alla dessa faktorer
kommer sannolikt att forandras over tiden, vilket kommer att paverka slutresultatet. Som
illustration kan namnas att om marknaden for vardepapperisering skulle aterga till situationen
fore krisen i fraga om genomsnittlig emittering per ar, och nyemitterade vardepapperiseringar
skulle anvandas av kreditinstituten for att bevilja nya krediter, skulle detta kunna ge ett
tillskott i fraga om krediter till den privata sektorn pa ca 100-150 miljarder euro. Detta
motsvarar en 6kning med 1,6 % i krediter till europeiska foretag och hushall.

De finansiella instrumenten ar dock som sadana inte lampliga for icke-professionella
investerare, pa grund av risknivan och produkternas inneboende komplexitet. De alternativ
som valts i detta forslag forvantas fa flera positiva effekter pa finansieringen till sma och
medelstora foretag bor fa flera positiva effekter for SMF-finansiering (se bilaga 6 till
rapporten fran konsekvensbedomningen). Forslaget forvantas forst och framst underlatta for
dessa foretag via tva kanaler: Utlaning direkt till sma och medelstora foretag genom bland
annat SME-ABS (vardepapper med bakomliggande tillgangar som sakerhet, asset-backed
securities), kortfristiga 1an samt enkel och transparent ABCP-finansiering (asset-backed
commercial papers, tillgdngsbaserade certifikat). For det andra forvantas de foreslagna
bestammelserna ge bankerna ett verktyg for att dverfora risk fran sina balansrakningar, vilket
i sin tur bor leda till att de kan frigéra mer kapital som sedan kan anvéndas for att bevilja ny
kredit, daribland till sma och medelstora foretag. Slutligen kommer ett enhetligt och
konsekvent EU-ramverk for vardepapperisering att uppmuntra marknadsaktOrerna att
vidareutveckla standardiseringen, vilket minskar omkostnaderna for vardepapperiseringar.
Eftersom kostnaderna for vardepapperisering av lan till sma och medelstora foretag i
allmanhet ar hogre dn genomsnittet bor kostnaderna for krediter till dessa foretag paverkas
sérskilt gynnsamt.

Grundlaggande rattigheter

De enda bestdammelserna i Europeiska unionens stadga om de grundlédggande rattigheterna
som i viss man paverkas av detta forslag ar skyddet av personuppgifter (artikel 8),
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naringsfrinet (artikel 16) och konsumentskydd (artikel 38). Vissa inskrankningar av dessa
rattigheter och friheter far medges enligt artikel 52 i stadgan.

Nar det galler detta forslag ar det mal av allmant samhéllsintresse som motiverar vissa
inskrankningar av de grundlaggande rattigheterna malet att sakerstéalla marknadsintegritet och
finansiell stabilitet. Naringsfrineten kan i viss man paverkas av nagra av reglerna for
bibehallande av risk och kraven pa tillborlig aktsamhet, vilka dock ar nodvandiga for att fa de
olika intressena i investeringskedjan att konvergera och for att se till att potentiella investerare
agerar ansvarsfullt. Med avseende pa skyddet av personuppgifter kan viss information om
laneniva behdva lamnas ut for att investerarna ska fa ett tillrackligt underlag for att kunna
agera enligt kraven pa tillborlig aktsamhet. Det bor samtidigt noteras att sadana bestammelser
redan tidigare har inforts i EU:s lagstiftning. Det foreliggande forslaget bedoms inte ha nagon
direkt inverkan pa konsumentskyddet, eftersom vardepapperiseringsprodukter inte séljs direkt
till konsumenter. For alla kategorier av investerare kommer dock STS-vérdepapperisering att
underl&tta analysen av riskerna och darmed bidra till att skydda investerarna.

4. BUDGETKONSEKVENSER

Detta lagforslag skulle fa en begransad inverkan pa EU:s budget. Det skulle krava vissa 6kade
insatser for policyutveckling bade inom kommissionen och inom de tre europeiska
tillsynsmyndigheterna pa omradet. Dessutom kommer tillsynsmyndigheterna att tilldelas vissa
nya samordningsuppgifter, som ska garantera att STS-bestdmmelserna genomfors konsekvent
inom EU. En finansieringséversikt ingar som bilaga till denna férordning.

5. OVRIGA INSLAG

. Genomforandeplaner samt atgarder for &vervakning, utvardering och
rapportering

Eftersom den foreslagna rattsakten ar en forordning och dessutom till stor del bygger pa
befintlig EU-lagstiftning, behdver ingen genomfdérandeplan forberedas.

Forordningen innehaller regler om &vervakning och utvérdering, som ska utforas av de
europeiska tillsynsmyndigheterna och kommissionen. Europeiska bankmyndigheten ska i néra
samarbete med Esma och Eiopa offentliggtra en rapport om hur STS-kraven i forordningen
har genomforts i praktiken, om vilka atgarder som tillsynsmyndigheterna har vidtagit, om
materiella risker och nya potentiella svagheter som kan ha uppstatt under genomférandet, och
slutligen om de initiativ  som marknadsaktorerna har tagit for att framja ytterligare
standardisering pa EU:s marknad for vardepapperisering. Nar forordningen varit i kraft i tre ar
ska Esma, aven det i nara samarbete med de andra tva europeiska tillsynsmyndigheterna,
offentliggéra en rapport om det praktiska genomférandet av transparenskraven pa EU:s
vardepappersmarknad.

For det andra ska kommissionen géra en Gversyn och avlédgga rapport om tilldmpningen av
denna forordning fyra ar efter dess ikrafttradande. Rapporten ska laggas fram for
Europaparlamentet och radet, och atféljas av ett lagstiftningsforslag om sa ar lampligt.

Forordningen kommer alltsa att utvérderas i sin helhet, bland annat for att bedéma om den har
varit ett effektivt verktyg for att uppna de avsedda malen.

Hur val det forsta malet har uppnatts (att differentiera enkla, transparenta och
standardiserade vardepappersprodukter fran andra typer av vardepapperiseringar) kommer
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att matas med utgangspunkt i saval priser pa STS-produkter som emissionsvolymer. Om bada
dessa variabler okar i forhallande till icke-STS-produkter tyder det pa att detta forsta mal har
uppnatts.

Det andra malet (att framja standardisering av procedurer och praxis pa
vardepapperiseringsmarknaderna och atgarda olikheter mellan olika regelverk) kommer att
maétas enligt tre kriterier: 1) Okning av priser och emissionsvolym fér STS-produkter (bl.a.
eftersom en minskning av operativa kostnader borde leda till storre emissionsvolymer), 2) i
vilken grad marknadsforing och rapportering har standardiserats, och 3) feedback fran
marknadsaktorer om utvecklingen av operativa kostnader (i manga fall &r exakta
sifferuppgifter om detta inte offentlig handling).

Ingaende redogorelse for de specifika bestimmelserna i forslaget

Forslaget ar indelat i tva huvuddelar. Forordningens forsta del dgnas at regler som ska gélla
for all vardepapperisering, medan den andra delen endast reglerar STS-vardepapperisering.

Den forsta delen innehaller saledes allmangiltiga bestammelser, som ocksa ar tillampliga pa
STS-produkter. For kreditinstitut, kapitalforvaltning och forsakringssektorn finns redan vissa
EU-bestdammelser, men dessa ar spridda mellan ett antal olika rattsakter och &r inte alltid
enhetliga. Den forsta delen av det hér forslaget syftar darfor till att sammanféra
bestammelserna i en enda réttsakt, vilket garanterar konsekvens och konvergens mellan olika
sektorerna, och samtidigt harmoniserar och forenklar regelverket. Darmed bor
sektorsspecifika bestammelser som reglerar samma fragor kunna upphavas.

Den andra delen innehaller de kriterier som ar specifika for STS-vardepapperisering. |
forordningen om likviditetstdckningskrav och i den delegerade forordningen till Solvens Il har
kommissionen redan, for vissa avgransade andamal, faststéllt kriterier liknande dem i detta
forslag, men forordningen om vérdepapperisering kommer att skapa en generell och
sektorsovergripande ram. Oversynen av kapitalkravsforordningen och den framtida dndringen
av den delegerade réattsakten till Solvens Il kommer att syfta till en mer riskkanslig
tillsynsbehandling  for  banker och  forsékringsbolag som investerar i STS-
vardepapperiseringar. Den delegerade rattsakten for likviditetstackningskrav kommer ocksa
att andras sa att den hanvisar till denna férordning och i synnerhet till STS-kriterierna.
Sarskilda kriterier for likviditet i samband med vérdepapperisering kommer satt anges i den
andrade delegerade akten.

Definitioner (artikel 2)

Definitionerna i forslaget ar till stor del hamtade fran kapitalkravsforordningen, och ska
garantera att samma definitioner nu galler i alla finansiella sektorer, inklusive dem som inte
omfattas av den forordningen.

Regler om tillborlig aktsamhet for investerare (artikel 3)

Eftersom vardepapperiseringar inte alltid &r de mest transparenta och lattbegripliga finansiella
produkterna, och ibland kan medftra hdgre risker an andra finansieringsinstrument, bér de
institutionella investerarna omfattas av bestdammelser om tillborlig aktsamhet.

De nu gallande bestdimmelserna finns i kapitalkravsférordningen, den delegerade rattsakten
till Solvens Il och kommissionens delegerade forordning nr 231/2013 (férordningen om
forvaltare av alternativa investeringsfonder). Dessa bestammelser kommer att upphévas och
ersattas med en enda artikel, som for alla kategorier av reglerade institutionella investerare
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som bedriver verksamhet inom eller genom EU, faststéller rationaliserade och identiska
bestammelser om tillborlig aktsamhet. For fondforetag (UCITS) har hittills inga bestammelser
om tillborlig aktsamhet inforts. Kommissionen har dock befogenhet att anta sadana
bestammelser enligt artikel 50a i UCITS-direktivet. Detta har emellertid dnnu inte skett,
eftersom avsikten i stallet har varit att lata fondforetagen omfattas av det har initiativet. Det
foreliggande forslaget innehaller darfor krav dven for fondforetag. Dessutom foreslas att
tjanstepensionsinstitut ska omfattas av kraven pa tillborlig aktsamhet. Dessa institut har
hittills inte omfattats av sadana bestammelser, men initiativet ar val forenligt med det
riskhanteringsmal som ingar i forslaget om andring av tjanstepensionsdirektivet och med
malet att skapa ett harmoniserat regelverk for institutionella investerare.

Vid STS-vardepapperisering bor investerarna kontrollera om produkten faktiskt uppfyller
STS-kriterierna. Eftersom dessa kriterier inte ar en indikation pa risknivan som sadan maste
investerarna ocksa forbli ansvariga for att bedoma de risker som ar kopplade till deras
vardepapperiseringsposition och huruvida en viss vardepapperisering ar val anpassad till deras
behov som investerare.

Kraven pa bibehallande av risk (artikel 4)

Kraven pa att originatorer, medverkande institut eller ursprungliga langivare ska bibehalla en
del av risken kopplad till en vardepapperisering garanterar att det finns en konvergens mellan
dessa aktorers intressen och investerarnas.

| Dbefintliga sektorsréattsakter (kapitalkravsforordningen, Solvens Il-direktivet och
forordningen om alternativa investeringsfonder) finns redan krav pa bibehallande av risk, men
dar anvdnds en mer “indirekt” reglering: originatorer, medverkande institut eller ursprungliga
langivare omfattas inte av dessa krav direkt, men investeraren ar skyldig att kontrollera om
originatorn, det medverkande institutet eller den ursprungliga langivaren de facto har
bibehallit en del av risken. Det &r dock ett problem att detta ansvar laggs pa investeraren, som
ofta kan ha otillracklig tillgang till information for att utfora en sadan kontroll.

Enligt det foreliggande forslaget ska det darfor finnas ett direkt krav pa bibehallande av risk
och en rapporteringsskyldighet som géller originatorn, det medverkande institutet eller den
ursprungliga langivaren. Investerare kommer darfor att pa ett enkelt satt kunna kontrollera att
dessa enheter faktiskt har bibehallit risk. For vardepapperiseringar dar t.ex. varken
originatorn, det medverkande institutet eller den ursprungliga langivaren &r etablerad i EU
kommer den “indirekta” regeln dock att fortsitta tillimpas fullt ut. P4 s& sitt garanteras
likvardiga villkor daven globalt. I linje med géllande EU-lagstiftning bor det ges utrymme for
vissa undantag i fall dar de vérdepapperiserade exponeringarna &r helt, ovillkorligt och
oaterkalleligt garanterade, i synnerhet om garanten ar en offentlig myndighet. Om offentliga
medel anvands for garantier eller i ndgon annan form stoder vérdepapperiseringen ska alla
bestammelser i denna forordning tolkas sa att de inte paverkar tillimpningen av lagstiftningen
om statligt stod.

Hansyn har ocksa tagits till Europeiska bankmyndighetens rekommendation om att tappa till
ett potentiellt kryphal i tillampningen av reglerna om bibehallande av risk, namligen att man
kringgar kraven genom en valdigt bred tolkning av begreppet originator. Det preciseras darfor
i forslaget att vid tillampning av artikel 4 far en enhet som inrattats enbart i syftet att
vardepapperisera exponeringar och utan att ha nagon bredare affarsverksamhet inte kan
betraktas som originator. Den enhet som bibehaller ett ekonomiskt intresse maste till exempel
ha kapacitet att uppfylla en betalningsforpliktelse genom medel som inte har nagon koppling
till de exponeringar som vardepapperiseras.
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Regler om transparens (artikel 5)

Kraven pa transparens for vérdepapperiseringar och underliggande exponeringar gor det
mojligt for investerare att forsta, bedéma och jamfora vardepapperiseringstransaktioner och
inte enbart forlita sig pa till tredjeparter, till exempel kreditvarderingsinstitut. De gor det
mojligt for investerare att handla som forsiktiga placerare och iaktta tillborlig aktsamhet.

Detta forslag sakerstaller att investerare har tillgang till all relevant information om
vardepapperisering. Det omfattar samtliga typer av véardepapperisering och ska tillampas pa
samtliga sektorer. FoOr att underlatta bade for investerare att anvanda informationen och for
originatorer, medverkande institut och specialforetag att lamna upplysningar, utgar forslaget
fran det befintliga regelverket inbegripet standardmallar. Eftersom de senare for narvarande
inte omfattar samtliga vérdepapperiseringssegment ar det nddvandigt att utarbeta ytterligare
mallar (t.ex. for ABCP). | detta sammanhang &r det nédvandigt att hitta ratt balans mellan
detaljnivan och proportionaliteten i redovisningskraven.

Originatorer, medverkande institut och specialféretag bor géra information tillganglig for
investerare via standardmallar pa en webbplats som uppfyller vissa kriterier, som till exempel
kontroll av datakvalitet och verksamhetskontinuitet. 1 praktiken borde detta mojliggora
rapportering av denna information till ett dataregister som till exempel “European
Datawarehouse” dar mycket av denna informationstyp redan insamlas for
kvalificeringsandamal i Eurosystems aterfinansieringsverksamhet. Inlamnande av information
kommer ocksa att goras via standardmallar som ocksa skulle kunna anvandas for rapportering
enligt denna forordning och, i véntan pa att denna har fardigstallts, till webbplatsen for
strukturerade finansiella instrument enligt artikel 8b i CRA IlI-férordningen. Behdriga
myndigheter kommer under alla omsténdigheter att ansvara for att information vederbdrligen
tillhandahalls investerare och att webbplatsen uppfyller de nédvéndiga kraven. Esma, i nara
samarbete med EBA och Eiopa, bor i ett forslag till tekniska standarder specificera de krav
som webbplatsen ska uppfylla pa vilken informationen ska goras tillganglig for innehavare av
positioner i vérdepapperisering. Dessa krav ska sarskilt omfatta forvaltningsstrukturen
inbegripet webbplatsens oberoende, villkor for informationens tillgdnglighet, interna
forfaranden for webbplatsens funktionsduglighet, operativa tillférlitlighet och integritet samt
befintliga forfaranden for att sakerstélla informationens kvalitet och riktighet.

STS-vardepapperisering (artiklarna 6-13)

Artiklarna 6-13 innehaller kraven for enkel, transparent och standardiserad
vardepapperisering (nedan kallad STS-vardepapperisering).

Denna ”STS-standard” innebér inte att den berdrda vardepapperiseringen ar riskfri, men att
produkten uppfyller ett antal kriterier och att en forsiktig och aktsam investerare kommer att
vara i stand att analysera den medfdljande risken.

Det kommer att finnas tva typer av STS-relaterade krav: ett for vardepapperiseringar med lang
I6ptid och ett annat for vardepapperiseringar med kort 16ptid (ABCP). Dessa krav &r dock i
stor utstrackning likartade. Kraven har utarbetats pa grundval av befintliga krav i de
delegerade akterna om likviditetskvoter och Solvens Il samt EBA-radgivning och BCBS-
losco-standarden. Dessa krav kommer att vara tillampliga pa samtliga finansiella sektorer.

Enligt detta forslag kan bara s.k. akta (eller true sale) vardepapperiseringar definieras som
STS-vardepapperiseringar. Vid en sadan dkta vardepapperisering éverfors dgandet av eller det
faktiska ansvaret for de underliggande exponeringarna till ett specialforetag for
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vardepapperisering,  Vid en syntetisk vardepapperisering Overférs de underliggande
exponeringarna inte till emittenten, men kreditrisken som ar kopplad till de underliggande
exponeringarna overfors genom en garanti eller ett derivatkontrakt. Ett sddant arrangemang
medfor en extra motpartskreditrisk och ytterligare komplexitet, framfor allt relaterad till
derivatkontraktets innehall. Fram till nu har STS-kriterier for syntetisk vardepapperisering
varken utarbetats pa internationell (BCBS-losco) eller pa europeisk niva (EBA). For tillfallet
ar det darfor inte helt klarlagt vilka syntetiska vardepapperiseringar som ska betraktas som
STS-vérdepapperiseringar och enligt vilka villkor. Kommissionen kommer fortsatt att
Overvaga detta drende och félja arbetet i internationella och europeiska organ i denna fraga.
Den kommer att bedéma huruvida vissa syntetiska vardepapperiseringar som har statt sig val
genom finanskrisen och uppfyller kraven pa enkelhet, transparens och standardisering skulle
kunna definieras som STS-vardepapperiseringar. Framtida bidrag sarskilt fran EBA borde
kunna végleda kommissionen i dess kommande policyforslag. En specifik grupp av
transaktioner for sma och medelstora foretag som utforts tillsammans med offentliga
myndigheter eller offentliga garantier (dvs. “trancherad tickning”) har valts ut och kommer
att beviljas STS-tillsynshehandling i kapitalkravsforordningen pa specifika villkor.

STS-anmalan och redovisning (artikel 14)

Originatorer, medverkande institut och specialforetag bor dela ansvaret for efterlevnad av
STS-kraven och anmaélan till Esma som ska offentliggéras pa dess webbplats. Detta kommer
att sakerstélla att originatorer, medverkande institut och specialforetag for vardepapperisering
tar ansvar for sitt pastaende att vardepapperisering ar enkel, transparent och standardiserad
och att det finns insyn pa marknaden. Originatorer och medverkande institut ska vara
ansvariga for forlust eller skada som orsakats av inkorrekta eller missvisande anmalningar
enligt de villkor som faststalls i den nationella lagstiftningen. Investerare ska dock fortsatt
iaktta tilloorlig aktsamhet, men far vederborligen forlita sig pa STS-anmalan och den
information som originatorn, det medverkande institutet och specialforetaget tillhandahallit
om uppfyllandet av STS-kraven. For att underlatta forfarandet for investerare och
originatorer, medverkande institut och specialféretag ska en mall utarbetas for STS-
beddémningen av de europeiska tillsynsmyndigheterna .

Tillsyn (artiklarna 15-22)

En korrekt och dandamalsenlig tillsyn av véardepapperiseringsmarknader ar grundlaggande for
att bevara den finansiella stabiliteten, sdkerstélla investerarnas fortroende och framja
likviditeten. | detta syfte ska medlemsstaterna enligt forslaget utse behdriga myndigheter i
enlighet med befintliga EU-rattsakter pa omradet finansiella tjanster. Som é&r fallet under
befintliga bestammelser enligt EU-rétten ska medlemsstaterna utse den behoriga myndigheten
for relevant institutionell investerare for tillsyn av efterlevnad av artikeln rérande tillborlig
aktsamhet. Denna tillsynsmyndighet bor ha de befogenheter som den beviljats enligt relevant
lagstiftning om finansiella tjanster. For tillsyn 6ver artiklarna 4-14 i forslaget, nér de berdérda
parterna regleras enligt unionens lagstiftning for finansiella tjanster, ska den behoriga
myndigheten for det relevanta reglerade foretaget utses av medlemsstaterna. Om det berdrda
foretaget till exempel &r ett kreditinstitut bor den relevanta banktillsynsmyndigheten utses av
medlemsstaterna. Om kreditinstitutet ar ett betydande kreditinstitut enligt forordning (EU) nr
1024/2013 ska den gemensamma tillsynsmekanismen tillampas. Om den berdrda parten inte
ar en reglerad enhet enligt unionslagstiftningen om finansiella tjanster, till exempel ett
specialforetag, far medlemsstaterna besluta vilken myndighet som bor vara behorig
myndighet. Pa sa satt ar tillsynsarrangemangen for detta forslag i storsta mojliga utstrackning
anpassade till befintliga arrangemang. For enheter som for ndrvarande inte regleras av
unionsratten maste medlemsstaterna utse en eller flera behériga myndigheter.
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Medlemsstaterna bor forse de behdriga myndigheterna med nddvandiga tillsyns- och
utredningsbefogenheter samt befogenheter att foreldgga sanktioner som vanligtvis ar
tillgangliga enligt EU-lagstiftningen om finansiella tjanster.

Med tanke pa vardepapperiseringsmarknadens granséverskridande natur ar samarbetet mellan
behoriga myndigheter och de europeiska tillsynsmyndigheterna av yttersta vikt. Utbyte av
information, samarbete i tillsynsverksamhet och undersokningar samt samordnat
beslutsfattande ar grundlaggande krav.

For att sdkerstédlla en konsekvent tolkning och gemensam uppfattning av STS-kraven fran
behoriga myndigheter, bér EBA, Esma och Eiopa samordna de behdriga myndigheternas
arbete i samtliga finansiella sektorer, och bedéma praktiska fragor som kan uppsta nar det
géller STS-vardepapperiseringar. De kan sarskilt samordna sitt arbete inom ramen for de
europeiska tillsynsmyndigheternas gemensamma kommitté. Ett utfragningsforfarande borde
underlatta genomférandet av denna forordning for marknadsaktérer och behdriga
myndigheter.

Med tanke pa STS-klassificeringens inverkan pa till exempel kapitalbehandlingen av sadana
produkter ar nagra specifika regler nodvandiga. Tva forsakringsforetag fran tva olika
medlemsstater skulle till exempel kunna investera i samma STS-vardepapperisering fran en
annan medlemsstat. Den behoriga myndigheten med tillsynsbefogenhet over det forsta
forsékringsforetaget skulle kunna besluta att vardepapperiseringsinstrumentet inte uppfyller
STS-kraven, medan den behériga myndigheten med tillsynsbefogenhet Over det andra
forsékringsforetaget skulle kunna besluta att det uppfyller STS-kraven. En fortsatt tillampning
av olika ansatser skulle kunna inverka negativt pa STS-metodens trovardighet och leda till
regelarbitrage.

For att sékerstélla en trovardig ansats for STS-vardepapperiseringar har darfor vissa specifika
regler inforts i forslaget. Om en beh6érig myndighet har beldgg for att originatorer,
medverkande institut och specialforetag har gjort en felaktig eller missvisande STS-anmalan
ska den omedelbart informera Esma, EBA eller Eiopa och behdriga myndigheter i de berdrda
medlemsstaterna for att diskutera sina resultat. Om de inte kan enas bor en bindande medling
aga rum i enlighet med Esma-forordningen.

Andringar av andra rattsakter (artiklarna 23-27)

Genom artiklarna 24-27 &ndras ett antal artiklar i andra rattsakter, sérskilt UCITS-direktivet,
Solvens Il-direktivet, CRA Ill1-forordningen, direktivet om AlF-forvaltare och Emir. Dessa
andringar ar nodvandiga for att aterspegla skapandet av ett harmoniserat ramverk for
vardepapperiseringar i detta forslag. Darfor maste ett antal bestammelser upphéavas eller
andras. Fram till det att de (relevanta bestimmelserna i de) delegerade akterna som grundar
sig pa dessa direktiv och forordningar upphavs forblir de tillampliga. Detta géller sarskilt
bestammelserna i kommissionens delegerade forordning (EU) nr 625/2014%, artiklarna 254—
257 i delegerade Solvens IlI-férordningen, artiklarna 50-56 i direktivet om forvaltare av

18 Kommissionens delegerade férordning (EU) nr 625/2014 av den 13 mars 2014 om

komplettering av Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 575/2013 med hjalp av
tekniska tillsynsstandarder om de krav som investerande institut, medverkande institut,
institut som ar ursprungliga langivare och institut som &r originatorer ska uppfylla nar det
géller exponeringar mot dverforda kreditrisker (EUT L 174, 13.6.2014, s. 16).
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alternativa investeringsfonder'® och bestammelserna i kommissionens delegerade forordning
(EU) nr 2015/3%°. Kommissionen kommer att anta nédvandiga andringar av dessa delegerade
akter pa grundval av den antagna vardepapperiseringsforordningen.

Andringarna till Emir foreskriver att OTC-derivatkontrakt som ingatts av enheter for tackta
obligationer eller specialforetag for vardepapperisering inte ska vara foremal for
clearingkravet forutsatt att vissa villkor ar uppfyllda. Undantaget motiveras av det faktum att
motparterna till OTC-derivatkontrakt &r borgenarer med sékerhetsratt enligt arrangemang med
tdckta obligationer och vardepapperiseringar, och att tillrackligt skydd mot motpartens
kreditrisk redan kan finnas. | sadana fall skulle kravet pa central clearing medféra onddig
dubblering av riskreduceringstekniker och ingripa i tillgangens struktur. Dessa bestammelser
ar avsedda att mojliggora for de europeiska tillsynsmyndigheterna att forse utfardare av STS-
vardepapperiseringar de situationer och villkor som beréttigar uteslutning fran Emir-
forordningens krav pa clearing- och marginalkrav.

Tredjelandsaspekten

Detta forslag utgar huvudsakligen fran ett system som &r oppet for vardepapperiseringar fran
tredjeland. Institutionella investerare fran EU kan investera i vardepapperiseringar utanfor EU
och maste iaktta samma tillborliga aktsamhet som for EU-vardepapperiseringar, vilket
omfattar kontroll av huruvida risken bibehalls och om originator, medverkande institut och
specialforetag tillhandahaller all relevant information. Vardepapperiseringar med ursprung
utanfor EU kan ocksd uppfylla STS-kraven och originator, medverkande institut och
specialforetag far ocksa inlamna STS-anmaélan till Esma enligt artikel 8. Det finns heller inget
krav pa att underliggande exponeringar ar baserade i EU.

19 Kommissionens delegerade férordning (EU) nr 231/2013 av den 19 december 2012

om komplettering av Europaparlamentets och radets direktiv 2011/61/EU vad galler undantag,
allmanna verksamhetsvillkor, forvaringsinstitut, finansiell havstang, 6ppenhet och tillsyn
(EUT L 83, 22.3.2013, p. 1).

20 Kommissionens delegerade férordning (EU) nr 2015/3 av den 30 september 2014 om

komplettering av Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 1060/2009 med avseende
pa tekniska standarder for informationskrav for strukturerade finansiella instrument(EUT L 2,
6.1.2015, s. 57).
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2015/0226 (COD)
Forslag till

EUROPAPARLAMENTETS OCH RADETS FORORDNING

om gemensamma regler for vardepapperisering och om inrattandet av ett europeiskt

ramverk for enkel, transparent och standardiserad vardepapperisering samt om

andring av direktiven 2009/65/EG, 2009/138/EG, 2011/61/EU och férordningarna (EG)

nr 1060/2009 och (EU) nr 648/2012

(Text av betydelse for EES)

EUROPAPARLAMENTET OCH EUROPEISKA UNIONENS RAD HAR ANTAGIT
DENNA FORORDNING

med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssatt, sarskilt artikel 114,

med beaktande av Europeiska kommissionens forslag,

efter dversédndande av utkastet till lagstiftningsakt till de nationella parlamenten,

med beaktande av Europeiska ekonomiska och sociala kommitténs yttrande,

i enlighet med det ordinarie lagstiftningsforfarandet, och

av foljande skal:

1)

)

3)

Vérdepapperisering innefattar transaktioner som gor det mojligt for en langivare —
oftast ett kreditinstitut — att refinansiera en uppsattning lan eller exponeringar, sasom
lan till forvarv av fast egendom, fordonsleasing, konsumentlan och kreditkortslan,
genom att omvandla dem till 6verlatbara vardepapper. Langivaren véljer ut en portfolj
av sin utlaning, ompaketerar och sammanfor lanen i grupper grundat pa olika
riskkategorier riktade till olika typer av investerare, vilket ger investerarna mojlighet
att placera i lan och andra exponeringar som de normalt inte skulle ha direkt tillgang
till. Avkastningen till investerarna kommer fran de kassafloden som genereras av de
underliggande lanen.

I den investeringsplan for Europa som presenterades den 26 november 2014
tillkdnnagav kommissionen sin ambition att bldsa nytt liv i marknaden for
hogkvalitativ véardepapperisering, utan att upprepa de misstag som gjordes fore
finanskrisen 2008. En marknad for enkel, transparent och standardiserad
vardepapperisering (nedan kallad STS-vardepapperisering) ar en viktig komponent i
arbetet for att bygga en kapitalmarknadsunion, och bidrar ocksa till kommissionens
prioriterade mal att generera sysselsattning och fa ekonomin tillbaka i varaktig tillvaxt.

Europeiska unionen har ingen avsikt att forsvaga den rattsliga ram som infordes efter
finanskrisen for att hantera de inneboende riskerna med komplexa, otydliga
vardepapperiseringsformer med hog riskniva. Det behdvs darfor regler for att battre
differentiera enkla, transparenta och standardiserade produkter fran komplicerade,
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otydliga och riskfyllda instrument, och pa sa satt fa till stand ett regelverk som tar
storre hansyn till riskfaktorn.

Vardepapperisering &r en viktig del av val fungerande finansmarknader. Sunt utformad
utgdr den ett oumbaérligt verktyg for att diversifiera finansieringskallor och fordela
risker mer effektivt inom unionens finanssystem. Detta medfor i sin tur en storre
spridning av riskerna inom finanssektorn, och kan ocksa bidra till att minska trycket pa
originatorernas balansrakningar och darmed mojliggora ytterligare utlaning till
ekonomin. Sammantaget &r en val fungerande vardepapperisering en viktig komponent
for att skapa ett effektivare finanssystem och Okade investeringsmojligheter.
Vérdepapperisering kan skapa en bro mellan kreditinstitut och kapitalmarknader, och
dérmed indirekt generera fordelar dven for foretag och enskilda medborgare (genom
t.ex. lagre kostnader for upplaning, foretagsfinansiering, lan for forvarv av fastigheter,
kortkrediter).

For att kunna skapa ett mer riskkansligt regelverk for STS-vardepapperisering maste
unionen klart definiera vad sadan vérdepapperisering omfattar, eftersom de mer
riskkansliga bestammelserna for kreditinstitut och forsakringsbolag annars skulle
kunna tillampas pa olika typer av vardepapperisering i olika medlemsstater. Detta
skulle i sin tur leda till ojdmlika konkurrensvillkor och regelarbitrage.

Nyckelbegreppen inom omradet fér vardepapperisering bor definieras, och
definitionerna bor utformas i linje med dem som anges i unionens sektorslagstiftning
pa olika omraden. Det behdvs framfor allt en tydlig och Gvergripande definition av
vardepapperisering som sadan, som inbegriper alla transaktioner och program
varigenom en kreditrisk som &r forenad med en exponering eller en grupp
exponeringar delas upp i trancher. En exponering som skapar en direkt
betalningsskyldighet for en transaktion eller ett program som anvands for att finansiera
eller forvalta materiella tillgangar bor inte betraktas som en exponering mot en
vardepapperisering, dven  om  transaktionen  eller  programmet  har
betalningsskyldigheter av varierande senioritet.

Mycket arbete har redan gjorts bade pa internationell och europeisk niva for att
utforma kriterier for STS-vdrdepapperisering, och i kommissionens delegerade
forordningar (EU) nr 61/2015% och (EU) nr 35/2015% har det faststallts kriterier for
STS-vardepapperiseringar  for  sarskilda andamal, dar en mer riskkanslig
tillsynsbehandling ingar.

Med utgangspunkt i de befintliga kriterierna och de BCBS/losco-kriterier for STS-
vardepapperisering som antogs den 23 juli 2015 samt inte minst Europeiska
bankmyndighetens rad av den 7 juli 2015 om kvalificeringsgrunder for
vardepapperiseringar &r det av hog prioritet att faststdlla en allmén och
sektorsovergripande  definition av  enkel, transparent och standardiserad
vardepapperisering.

Nar kriterier for STS-vardepapperisering infors i hela EU bor de utformas pa sa satt att
de inte leder till avvikelser mellan olika praxis. Sadana avvikelser riskerar att forsvara
gransoverskridande investeringar, eftersom investerarna noggrant maste satta sig in i
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Kommissionens delegerade forordning av den 10 oktober 2014 om komplettering av férordning (EU)
nr 575/2013 nér det géller likviditetstdckningskravet for kreditinstitut (EUT L 11, 17.1.2015, s. 1).
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aterforsakringsverksamhet (Solvens I1) (EUT L 12, 17.1.2015, s. 1).
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varje enskild medlemsstats ramverk, vilket i sin tur skulle minska tilltron till de
faktiska fordelarna med STS-kriterier.

Det ar viktigt att de behoriga myndigheterna bedriver ett nara samarbete for att sla
vakt om en gemensam och konsekvent tolkning av kriterierna for STS-
vardepapperisering i hela unionen, och for att eventuella tolkningsproblem som
uppstar ska kunna losas. Som ett led i arbetet inom den gemensamma kommittén for
de europeiska tillsynsmyndigheterna bér de tre tillsynsmyndigheterna pa europeisk
niva saledes samordna bade sina egna atgarder och det arbete som bedrivs av de
behdriga myndigheterna, sa att regler tolkas konsekvent mellan olika sektorer, och sa
att man effektivt kan atgarda de praktiska problem som kan uppsta i samband med
STS-vardepapperisering. Sa langt det ar mojligt bor man ocksa begara in och ta
hansyn till marknadsaktorernas synpunkter pa dessa samordningsfragor. Resultaten av
sadana  diskussioner bor lampligen offentliggéras pa de  europeiska
tillsynsmyndigheternas webbplatser, sa att det blir lattare for originatorer,
medverkande institut, specialforetag for vardepapperisering och investerare att bedéma
om STS-vardepapperiseringar ar varda att emittera eller investera i. En sadan
samordningsmekanism skulle vara till sérskilt stor nytta under perioden fram till
genomforandet av denna forordning.

Investeringar i eller exponeringar for vardepapperisering utsatter inte investeraren
enbart for kreditrisker kopplade till de underliggande lanen eller exponeringarna, utan
struktureringsprocessen for vardepapperiseringar kan ocksa leda till andra risker, t.ex.
principalagentrisk, modellrisk, rattslig och operativ risk, motpartsrisk, risk kopplad till
forvaltningen av laneaterbetalningar, likviditetsrisk eller koncentrationsrisk. Det &r
darfor viktigt att institutionella investerare omfattas av proportionellt utformade krav
pa tillborlig aktsamhet, sa att de ar skyldiga att korrekt bedoma riskerna med alla typer
av vardepapperisering och darmed bidra till att skydda de icke-professionella
investerarna. Genom att halla fast vid principen om tillborlig aktsamhet kan man
saledes ocksa oka tilltron till marknadens funktion och fortroendet mellan enskilda
originatorer, medverkande institut och investerare. Investerarna maste darfor folja
principen om tillborlig aktsamhet dven i fraga om STS-vardepapperiseringar. De kan
till exempel ta del av den information som ldmnas ut av de parter som deltar i
vardepapperiseringen, sarskilt den anmélan som ska ldmnas vid STS-
vardepapperisering och de 6vriga uppgifter som redovisas i det sammanhanget, och
dessa informationskallor bor utformas sa att investerarna far tillgang till all relevant
information om hur kriterierna uppfylits. Institutionella investerare bor kunna sétta
rimlig tillit till uppgifterna i STS-anmélan och till de uppgifter som laggs fram av
originatorn, det medverkande institutet och specialforetaget for vardepapperisering,
och dar det uppges huruvida den aktuella vardepapperiseringen uppfyller ovan namnda
kriterier.

Det ar viktigt att intressena hos originatorer, medverkande institut och ursprungliga
langivare som omvandlar exponeringar till Gverlatbara vardepapper och investerare
konvergerar i mesta mojliga man. For att uppnd detta bor originatorn, det
medverkande institutet eller den ursprungliga langivaren bibehalla ett vésentligt
ekonomiskt intresse i de underliggande exponeringar som vérdepapperiseringen
bygger pa. Det bor darfor stallas krav pa originatorerna och de medverkande instituten
att bibehalla en vasentlig ekonomisk exponering mot dessa underliggande risker. Mer
generellt bor vardepapperiseringstransaktioner inte utformas pa sa satt att kraven att
bibehalla exponering kan kringgas. | stallet bor man se till att kraven tillampas i alla
situationer dar fragan om ekonomisk substans bakom en vardepapperisering &r
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relevant, oavsett vilka rattsliga strukturer eller instrument som anvands. Daremot &r
det inte motiverat att tillampa detta bibehallandekrav pa flera stallen for samma
transaktion. FOr en given véardepapperisering bor det darfor racka att antingen
originatorn, det medverkande institutet eller den ursprunglige langivaren omfattas av
kravet. Om en vérdepapperiseringstransaktion inbegriper andra vardepapperiseringar
sdsom underliggande exponeringar, bor pa motsvarande satt kravet pa bibehallande
endast tillampas pa den vérdepapperisering som omfattas av investeringen. Av en
anmélan av en STS-vardepapperisering bor framga att originatorerna bibehaller en
vasentlig ekonomisk exponering mot de underliggande riskerna. Vissa undantag bor
tillatas i fall dar de vardepapperiserade exponeringarna ar helt, ovillkorligt och
oaterkalleligt garanterade, i synnerhet om garanten ar en offentlig myndighet. Om
offentliga. medel anvéands for garantier eller i nagon annan form stoder
vardepapperiseringen ska alla bestammelser i denna forordning tolkas sa att de inte
paverkar tillampningen av lagstiftningen om statligt stod.

FOr att investerarna effektivt ska kunna tillampa principerna om tillborlig aktsamhet
och saledes kunna gora en valgrundad bedémning av kreditvardigheten hos ett givet
vardepapperiseringsinstrument maste de forfoga 6ver tillrackligt med information om
det aktuella instrumentet. Med utgangspunkt i hur regelverket utvecklats till dags dato
ar det viktigt att skapa heltackande regler som ger investerarna tillgang till all relevant
information under transaktionernas hela 16ptid, och samtidigt underlatta
rapporteringsarbetet for originatorer, medverkande institut och specialforetag. Malet ar
att gora det lattare for investerarna att ha kontinuerlig tillgang till tillforlitlig
information om vérdepapperiseringarna, utan att detta medfor kostnader eller onddig
arbetsborda.

Originatorer, medverkande institut och specialforetag for vardepapperisering bor vara
skyldiga att via investerarrapporten lata investeraren ta del av alla i sak relevanta
uppgifter om kreditkvaliteten och resultatutvecklingen for underliggande
exponeringar, inklusive uppgifter som gor det mojligt for investerare att tydligt
identifiera misskotsel och betalningsinstéllelser hos de underliggande galdenérerna,
skuldsanering, skuldeftergift eller annat anstand med skulder, aterkop,
betalningsuppskov, forluster, skuldavskrivning, atervinning och andra atgarder som
behovt vidtas i fraga om de tillgangar som ingar i den ber6rda gruppen av
underliggande exponeringar. Investerarrapporten bér ocksa innehalla uppgifter om de
kassafloden som genereras av de underliggande exponeringarna och genom
skuldemittering, inbegripet sarredovisning av de inkomster och utbetalningar som
foljer av vardepapperiseringspositionen, det vill sdga det planerade kapitalbeloppet,
ranta, forskottsbetalning av kapitalbelopp, réantor och avgifter vars foérfallodag har
passerat och alla uppgifter om eventuella utlésande héndelser som medfér en dndring
av prioritetsordning av betalningar eller att motparter bytts ut, uppgifter om belopp
och utformning av eventuell kreditforstarkning inom varje tranche. Aven om STS-
vardepapperiseringar som regel fungerat bra betyder inte det faktum att kriterierna ar
uppfyllda att vardepapperiseringspositionen ar fri fran risker, och det sager heller
ingenting om kvaliteten pa de underliggande krediterna. Snarare bor det forstas som
att en forsiktig och aktsam investerare utifran den tillgangliga informationen kommer
att kunna analysera de risker som vérdepapperiseringen medfor. Den uppséttning krav
som ska stéllas pa enkla, transparenta och standardiserade vardepapperiseringar bor
utformas pa tva olika satt, namligen for vardepapperisering med lang respektive kort
I6ptid (ABCP). Kraven bor dock vara i huvudsak likartade, med vissa anpassningar till
de strukturella sérdragen hos de olika marknadssegmenten. Marknaderna fungerar
namligen nagot olika, eftersom ABCP-program bygger pa ett antal olika ABCP-
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transaktioner med Kkortfristiga exponeringar som maste ersattas sa snart som loptiden
gatt ut. Kriterierna for STS-vardepapperiseringar maste ocksa aterspegla den sarskilda
rollen hos det medverkande institut som bidrar med likviditetsstod for ABCP-handeln.

Enligt detta forslag kan bara s.k. &kta véardepapperiseringar (true sale) definieras som
STS-vardepapperiseringar. Vid en sadan akta vardepapperisering Gvertar en emittent,
som &r ett specialforetag for vardepapperisering, antingen dgandet av de underliggande
exponeringarna eller det faktiska ansvaret for dem. Overforingen av de underliggande
exponeringarna till detta specialforetag bor da inte omfattas av nagra stranga
clawbackbestdammelser i det fall séljaren skulle bli insolvent. Med stranga
clawbackbestammelser avses da bland annat, men inte uteslutande, bestammelser
enligt vilka forséljningen av de underliggande exponeringarna kan ogiltigforklaras av
saljarens likvidator enbart pa grund av att den skedde inom en viss period fore
séljarens insolvensforklaring, eller bestammelser dar ett specialforetag for
vardepapperisering endast kan forhindra ett sadant ogiltigforklarande om det kan
bevisa att det inte var medvetet om séljarens insolvens vid tidpunkten for forséljning.

Att en vérdepapperisering inte anses vara en &kta vardepapperisering innebér att de
underliggande exponeringarna inte 6verfors till emittenten, utan att den kreditrisk som
ar kopplad till de underliggande exponeringarna Overférs genom ett derivatkontrakt
eller genom garantier. Ett sadant arrangemang medfor en extra motpartskreditrisk och
ibland aven vytterligare komplexitet, framfor allt beroende pa derivatkontraktets
innehall. Hittills har det inte genomforts nagon analys pa internationell niva eller pa
unionsniva vars slutsatser skulle racka till for att utforma STS-kriterier for denna typ
av véardepapperiseringsinstrument. Det vore darfér mycket angeldget att i framtiden
forsoka bedoma huruvida vissa syntetiska vardepapperiseringar som har statt sig val
genom finanskrisen och uppfyller kraven pa enkelhet, transparens och standardisering
skulle kunna definieras som STS-vérdepapperiseringar. Kommissionen kommer darfor
i ett framtida lagforslag att Overvdaga om &ven andra dn sa kallade &kta
vardepapperiseringar skulle kunna definieras som STS-vardepapperiseringar.

De bakomliggande exponeringarna som overfors fran saljaren till specialforetaget
skulle da behdva uppfylla forutfaststallda och klart definierade kriterier, som bland
annat skulle utesluta aktiv, diskretionar portfoljférvaltning i fraga om dessa
exponeringar. Substitution av exponeringar som inte ar forenliga med géallande
utfastelser och garantiforbindelser bor i princip inte betraktas som aktiv
portféljforvaltning.

For att garantera investerarna mojligheten att pa ett meningsfullt och tillforlitligt sétt
kunna félja principen om tillborlig aktsamhet och underlatta bedémningen av de
underliggande riskerna &r det viktigt att vardepapperiseringstransaktionerna bygger pa
grupper av exponeringar som ar homogena i fraga om tillgangstyp, till exempel
grupper av bostadslan eller av kommersiella lan, leasingavtal eller kreditfaciliteter till
foretag inom en och samma kategori for att finansiera Kkapitalutgifter eller
affarsverksamhet, grupper av billan eller av billeasingavtal dar lantagaren eller
leasingtagaren ar slutkund, lan eller grupper av lan eller kreditfaciliteter som beviljats
privatpersoner for konsumtion individuellt, inom familjen eller for hushallet.

Det dr viktigt att forhindra att renodlade “originate to distribute”-modeller
aterkommer. | sadana upplagg erbjuder langivare krediter som ofta tecknas pa
undermaliga eller osakra grunder, eftersom de vet att riskerna anda kommer att séljas
till tredje part. De exponeringar som ska vardepapperiseras bor saledes ha sitt ursprung
i originatorns eller den ursprungliga langivarens normala verksamhet, och bygga pa
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kreditgivningsprinciper som inte & mindre strikta &n de som originatorn eller den
ursprungliga langivaren tillampar pa liknande exponeringar som inte blir féremal for
vardepapperisering. Om kreditgivningsprinciperna &ndras vasentligt bor &ndringarna
redovisas fullt ut for potentiella investerare. Originatorn eller den ursprungliga
langivaren bor ha tillracklig erfarenhet av exponeringar av typer som liknar dem som
har vérdepapperiserats. Nar det géller vérdepapperiseringar dar de underliggande
exponeringarna ar bostadslan bor gruppen av lan inte innefatta lan som saluforts och
tecknats under forutsattningen att den som ansokt om lanet, eller i tillampliga fall
intermediarerna, fatt kannedom om att de lamnade uppgifterna inte kan verifieras av
langivaren. Bedomningen av lantagarens kreditvardighet bor i tillampliga fall ocksa
uppfylla kraven i Europaparlamentets och radets direktiv 2014/17/EU eller
2008/48/EG, eller motsvarande krav som tillampas i tredjeléander.

Om originatorer, medverkande institut och specialforetag for véardepapperisering vill
anvanda sig av STS-beteckningen bor de underrétta investerare, behdriga myndigheter
och Esma om att vardepapperiseringen uppfyller STS-kraven. For att ge tillgang till
informationen bér Esma darefter ta upp vardepapperiseringen i fraga pa en forteckning
over transaktioner som offentliggérs pa dess webbplats. Det faktum att en emitterad
vardepapperisering tas upp pa Esmas forteckning &ver anmalda STS-
vardepapperiseringar bor dock inte uppfattas som att Esma eller andra behoriga
myndigheter har intygat att den faktiskt uppfyller STS-kraven. Ansvaret for att STS-
kraven ar uppfyllda bor istallet vila helt och hallet pa originatorer, medverkande
institut och specialforetag for vardepapperisering. Detta kommer att sdkerstélla att
originatorer, medverkande institut och specialféretag for vardepapperisering tar ansvar
for sitt pastaende att vardepapperiseringen uppfyller kriterierna kan uppratthallas och
att det darmed rader insyn pa marknaden.

Om en véardepapperisering inte langre uppfyller STS-kraven bor originatorn, det
medverkande institutet och specialforetaget for vardepapperisering utan drojsmal
underratta Esma om detta. Om den behdriga myndigheten har pafort administrativa
sanktioner eller kravt avhjéalpande atgarder kopplade till en vardepapperisering som
har anmalts som forenlig med STS-kraven, bor denna behdriga myndighet utan
dréjsmal underratta Esma om detta, sd att Esma kan ta upp dessa in dessa nya
uppgifter pa sin forteckning oOver STS-anmalningar och pa sd sitt informera
investerarna om sadana sanktioner och darmed underlatta deras bedémning av STS-
anmalningarnas tillforlitlighet. Originatorer, medverkande institut och specialféretag
for vardepapperisering har darfor ett eget intresse av att utforma sina anmélningar
noggrant och sanningsenligt, med tanke pa de konsekvenser som missledande
anmalningar kan fa for ett foretags rykte.

Investerarna bor sjalva iaktta tillborlig aktsamhet vid investeringsbeslut, i proportion
till de faktiska riskerna, men de bor samtidigt kunna satta tilltro till STS-
anmalningarna och den information som tillhandahalls av originatorn, det
medverkande institutet och specialforetaget for vardepapperisering med avseende pa
uppfyllandet av STS-kraven.

Saval investerare som originatorer, medverkande institut och specialiserade
vardepappersforetag kan ocksa ha nytta av att tredje part ar med och kontrollerar att
STS-kraven ar korrekt uppfyllda, och sadana kontroller fran tredje part kan ocksa 6ka
fortroendet for marknaderna for STS-vardepapperiseringar i allménhet. Det ar dock
alltid viktigt att investerarna gor sin egen beddmning, tar ansvar for sina
investeringsbeslut och inte oreflekterat litar pa sadana bedomningar fran tredje part.
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Medlemsstaterna bor utse behoriga myndigheter och forse dem med nddvéandiga
tillsyns- och utredningsbefogenheter samt befogenheter att foreldgga sanktioner.
Uppgifter om administrativa sanktioner och avhjélpande atgarder bor i princip
offentliggoras. Eftersom investerare, originatorer, medverkande institut, ursprungliga
langivare och specialforetag for vérdepapperisering kan vara etablerade i olika
medlemsstater och dvervakas av olika behériga sektorsmyndigheter ar det viktigt med
ett ndara samarbete mellan alla involverade behoriga myndigheter, inklusive
Europeiska centralbanken (ECB) i enlighet med radets forordning (EU)
nr 1024/2013% och de europeiska tillsynsmyndigheterna; detta samarbete bor framfor
allt bygga pa 6msesidigt utbyte av information och bistand i tillsynsarbetet.

De behoriga myndigheterna bor noga samordna tillsynen och se till att de beslut som
fattas ar konsekventa, sarskilt nar det galler dvertréddelser av denna férordning. Om en
Overtradelse géller en felaktig eller vilseledande anmélan bor den behdériga myndighet
som upptacker den ocksa informera de europeiska tillsynsmyndigheterna och de
berérda behoriga myndigheterna i de aktuella medlemsstaterna. Esma och, i
forekommande fall, den gemensamma kommittén for de europeiska
tillsynsmyndigheterna, bor darvid ha befogenhet att utdva sina befogenheter for
bindande medling.

Denna forordning bidrar till en harmonisering av ett antal viktiga aspekter pa
vardepapperiseringsmarknaden utan att det paverkar utvecklingen av ytterligare,
marknadsstyrd harmonisering av processer och praxis pa marknaderna for
vardepapperisering. Det ar darfor mycket viktigt att marknadsdeltagare och deras
branschorganisationer fortsatter att arbeta for ytterligare standardisering av
marknadspraxis, sarskilt i fraga om hur véardepapperiseringar ska dokumenteras.
Kommissionen kommer noggrant att folja och rapportera om marknadsdeltagarnas
insatser for standardisering.

Parallellt kommer bestdammelser som ror vardepapperisering att &ndras &ven i andra
rattsakter, namligen fondforetagsdirektivet (UCITS), Solvens Il-direktivet,
forordningen om kreditvarderingsinstitut, direktivet om forvaltare av alternativa
investeringsfonder (AIF) och férordningen om Europas marknadsinfrastrukturer
(EMIR), sa att EU:s rattsliga ramar anpassas enligt denna férordning; huvudmalet ar
att bygga en val fungerande inre marknad, i synnerhet genom att sla vakt om lika
konkurrensvillkor pa den inre marknaden for institutionella investerare.

| fraga om andringarna i forordning (EU) nr 648/2012 bor det uppméarksammas att
OTC-derivatkontrakt som ingas av specialforetag for vardepapperisering inte omfattas
av clearingkravet, forutsatt att vissa villkor ar uppfyllda. Detta beror pa att motparterna
i OTC-derivatkontrakt som ingas med specialféretag for vardepapper &r borgenarer
med sakerhetsratt enligt de bertérda vardepapperiseringskontrakten, och skydd mot
motpartsrisk ingar som regel redan. Nar det galler derivat som inte clearas centralt bor
kravet pa sakerhetsnivda valjas aven med utgangspunkt i de enskilda
vardepapperiseringarnas struktur, samt de skyddsmekanismer som redan finns
inbyggda.

Séakerstéllda obligationer (aven kallade tackta obligationer i forordning (EU) nr
648/2012) och vardepapperiseringar kan i vissa fall fungera pa ett satt som gor dem
relativt utbytbara. For att forebygga snedvridning eller arbitrage i valet mellan
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vardepapperisering eller sakerstallda obligationer — en risk som foljer av att OTC-
derivatkontrakt som ingas av specialforetag for sékerstallda obligationer och
specialforetag for vardepapperisering behandlas olika i regelverket — bér man ocksa
andra forordning (EU) nr648/2012 sd att aven specialforetag for sakerstéllda
obligationer undantas fran clearingkravet och omfattas av samma bilaterala
marginaler.

For att precisera kraven pa bibehallande av risk bor befogenheten att anta akter i
enlighet med artikel 290 i férdraget om Europeiska unionens funktionssatt delegeras
till kommissionen nar det galler att anta sadana tekniska standarder for tillsyn som
reglerar bibehallande av risk, matning av bibehallandenivaer, vissa forbud som galler
bibehallna risker, bibehéllande av risker pa gruppniva samt undantag for vissa
transaktioner. Kommissionen bor dra nytta av Europeiska bankmyndighetens expertis
vid férberedelsen och utformningen av delegerade akter. Europeiska bankmyndigheten
bor da ocksa bedriva ett nara samarbete med de andra tva tillsynsmyndigheterna pa
europeisk niva.

For att underlatta for investerare att fa kontinuerlig, latt tillganglig och kostnadsfri
tillgang till tillforlitlig information om vardepapperiseringar, bor samma befogenhet
att anta akter delegeras till kommissionen med avseende pa tekniska standarder for
tillsyn nér det galler jamforbara uppgifter om underliggande exponeringar och
regelbunden rapportering till investerare, och i fraga om de krav som maste uppfyllas
av den webbplats dar informationen gors tillgdnglig for innehavarna av
vardepapperiseringspositioner. Kommissionen bor ocksa dra nytta av Esmas expertis
vid forberedelsen och utformningen av delegerade akter. Esma bor da ocksa bedriva
ett nara samarbete med de andra tva tillsynsmyndigheterna pa europeisk niva.

For att underlatta for investerare, motparter, medverkande institut och specialforetag
for vérdepapperisering bor samma befogenhet att anta akter delegeras till
kommissionen nér det galler att anta tekniska standarder for tillsyn avseende STS-
anmalningar, sa att investerare och behdriga myndigheter sakert forfogar oGver
tillracklig information for att beddma om STS-kraven ar uppfyllda. Kommissionen bor
ocksa dra nytta av Esmas expertis vid forberedelsen och utformningen av delegerade
akter. Esma bor dd ocksda bedriva ett ndra samarbete med de andra tva
tillsynsmyndigheterna pa europeisk niva.

| frdga om de narmare villkoren for samarbete och de behdriga myndigheternas
skyldighet att utbyta information, bor befogenheten att anta akter pa samma satt
delegeras till kommissionen ndr det galler de tekniska standarder for tillsyn som ska
reglera vilka uppgifter som ska utbytas och 6vriga detaljer om
informationsskyldighetens innehall och rackvidd. Kommissionen bor ocksa dra nytta
av Esmas expertis vid forberedelsen och utformningen av delegerade akter. Esma bor
da ocksa bedriva ett nara samarbete med de andra tva tillsynsmyndigheterna pa
europeisk niva.

N&r kommissionen forbereder och utarbetar delegerade akter bor den se till att
relevanta handlingar 6versands samtidigt till Europaparlamentet och radet och att detta
sker sa snabbt som mojligt och pa lampligt sétt.

Syftena med denna forordning kan inte i tillracklig grad uppnas enbart genom atgarder
pa medlemsstatsniva, eftersom vardepapperiseringsmarknaderna fungerar globalt och
eftersom det ar viktigt att skapa lika konkurrensvillkor pa den inre marknaden for alla
institutionella investerare och andra enheter som medverkar i vardepapperisering.
Eftersom det handlar om vittomfattande mal och insatser med genomgripande effekter
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(36)

(37)

(38)

beddms det att battre resultat kan uppnas genom atgarder pa unionsniva, vilket alltsa ar
forenligt med subsidiaritetsprincipen enligt artikel 5 i fordraget om Europeiska
unionen. | enlighet med proportionalitetsprincipen, som faststalls i samma artikel i
fordraget, gar denna forordning inte utéver vad som ar nodvandigt for att uppna dessa
mal.

Denna férordning bor tillampas pa alla vardepapperiseringar dar vardepapperen
emitterats pa eller efter den dag da forordningen trader i kraft.

| frdga om vardepapperiseringspositioner som ar utestdende nar denna forordning
trader i kraft bor originatorer, medverkande institut och specialforetag for
virdepapperisering fi anvinda  beteckningen ”STS” sia ldnge som
vardepapperiseringen i fraga uppfyller kraven for STS-véardepapperiseringar enligt
denna forordning. Originatorer, medverkande institut och specialforetag for
vardepapperisering bor i dessa fall darfor ha ratt att Idmna in en STS-anmalan enligt
artikel 14.1 i denna forordning till Esma.

Kraven pa tillborlig aktsamhet har till storsta delen forts Gver fran befintlig
unionslagstiftning, och bor darfor tillampas pa vardepapperiseringar som emitterats
den 1 januari 2011 eller senare samt pa vardepapperiseringar som ursprungligen
emitterats fore den dagen, men dar nya underliggande exponeringar har tillkommit
eller dar exponeringar har substituerats efter den 31 december 2014. De artiklar i
kommissionens delegerade forordning (EU) nr 625/2014 som reglerar kraven pa
bibehallande av risk nar det galler kreditinstitut och vérdepappersforetag enligt
definitionen 1 artikel 4.1.1 och 4.1.2 i foérordning (EU) nr 575/2013 bor fortsétta att
tillampas fram till dess att de tekniska standarderna for tillsyn avseende bibehallande
av risk i denna foérordning borjar tillampas. For att sékra rattslig forutsebarhet bor
kreditinstitut, vardepappersforetag, forsakrings- och aterforsakringsforetag och
forvaltare av alternativa investeringsfonder — i fraga om vardepapperiseringspositioner
som dr utestaende i det skede da denna forordning trader i kraft — fortsatta att omfattas
av artikel 405 i forordning (EU) nr 575/2013 och kapitel 1, 2 och 3 samt artikel 22 i
kommissionens delegerade forordning (EU) nr 625/2014, artiklarna 254 och 255 i
kommissionens delegerade férordning (EU) nr 35/2015, och artikel 51 i
kommissionens delegerade forordning (EU) nr231/2013. For att garantera att
originatorer, medverkande institut och specialforetag for vardepapperisering uppfyller
sina skyldigheter i fraga om transparens aven innan de tekniska standarder for tillsyn
som antas av kommissionen enligt denna forordning borjar tillampas, bor de uppgifter
som anges i bilagorna 1-VIII i den delegerade forordningen 2015/3/EU gdras
tillgangliga pa den webbplats som avses i artikel 5.4 i denna forordning.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.
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Kapitel 1

Allmanna bestammelser

Artikel 1

Syfte och tillampningsomrade

I denna forordning faststélls en allman ram for vardepapperisering. Den ger en
definition av begreppet vardepapperisering och faststaller krav pa tillborlig
aktsamhet, bibehallande av risk och transparens fér de parter som deltar i
vardepapperisering, sasom institutionella investerare, originatorer, medverkande
institut, ursprungliga langivare och specialféretag for vardepapperisering. Den infor
aven en ram for enkel, transparent och standardiserad vérdepapperisering (dven
kallad STS-vardepapperisering).

Denna forordning ar tillamplig pa institutionella investerare som blir exponerade mot
vardepapperiseringar och pa originatorer, ursprungliga langivare, medverkande
institut och specialforetag for vardepapperisering.

Artikel 2
Definitioner

| denna forordning géller féljande definitioner:

@)

()

3)

vardepapperisering: en transaktion eller ett program varigenom den kreditrisk som
ar forenad med en exponering eller en grupp av exponeringar delas upp i trancher,
och som har bada foljande egenskaper:

(@) Betalningarna inom ramen for transaktionen eller programmet &r beroende av
utvecklingen av exponeringarna eller gruppen av exponeringar.

(b) Prioriteringen av trancherna avgor hur forluster fordelas under den tid
transaktionen eller programmet pagar.

‘Securitisation Special Purpose Entity' or 'SSPE' means a corporation, trust or other
legal entity, other than an originator or sponsor, established for the purpose of
carrying out one or more securitisations, the activities of which are limited to those
appropriate to accomplishing that objective, the structure of which is intended to
isolate the obligations of the SSPE from those of the originator, and in which the
holders of the beneficial interests have the right to pledge or exchange those interests
without restriction;

‘originator' means an entity which:

(@) sjalv eller via anknutna enheter, direkt eller indirekt, var part i det ursprungliga
avtal som gav upphov till de forpliktelser eller potentiella forpliktelser for
géldenaren, eller den potentiella galdenaren, som ligger till grund for de
exponeringar som vardepapperiseras, eller
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(4)
()

(6)

(")

(8)
(9)

(10)

(11)

(12)

(b) forvarvar tredje parts exponeringar for sin egen rakning och darefter
vardepapperiserar dem.

atervardepapperisering: vardepapperisering i vilken minst en av de underliggande
exponeringarna ar en vardepapperiseringsposition.

medverkande institut: ett kreditinstitut och vardepappersforetag enligt definitionen i
artikel 4.1.1 och 4.1.2 i férordning (EU) nr 575/2013, annat &n originatorn, som
upprattar och forvaltar ett program for tillgangsbaserade certifikat eller annan
vardepapperiseringstransaktion eller annat vardepapperiseringsprogram  som
forvarvar exponeringar fran tredje part.

tranch: genom avtal faststallt segment av den kreditrisk som &r férenad med en
exponering eller en grupp av exponeringar, varvid en position i segmentet medfér
storre eller mindre risk for kreditforlust an en position pa samma belopp i varje annat
sadant segment, utan beaktande av kreditriskskydd som ges av tredje parter direkt till
innehavarna av positioner i segmentet eller i andra segment.

program  for  tillgangsbaserade  certifikat eller ~ ABCP-program:  ett
vardepapperiseringsprogram genom vilket de utgivha vardepappren framst
forekommer i form av tillgangsbaserade certifikat med en ursprunglig 16ptid pa ett ar
eller mindre.

transaktion med tillgdngsbaserade certifikat eller ABCP-transaktion: en
vardepapperisering inom ett ABCP-program.

traditionell vardepapperisering: véardepapperisering vid vilken de exponeringar som
vardepapperiseras Overfors ekonomiskt. Detta ska ske genom att dgandet av de
vardepapperiserade exponeringarna overfors fran det institut som ar originator till ett
specialforetag for vérdepapperisering eller genom sekundart deltagande av ett
specialforetag for vardepapperisering. De utgivna vardepappren medfor inte nagon
betalningsforpliktelse for det institut som ar originator.

syntetisk vardepapperisering: vardepapperisering vid vilken riskdverféringen uppnas
genom kreditderivat eller garantier och de exponeringar som vérdepapperiseras
forblir exponeringar for originatorn.

investerare: en person som innehar véardepapper som skapats genom en
vérdepapperisering.

institutionell investerare: forsékringsforetag enligt definitionen i artikel 13.1 i
Europaparlamentets och radets direktiv 2009/138/EG av den 25 november 2009 om
upptagande och utévande av forsdkrings- och aterforsakringsverksamhet (Solvens
I1); aterforforsakringsforetag enligt definitionen i artikel 13.4 i direktiv
2009/138/EG; tjanstepensionsinstitut som omfattas av Europaparlamentets och radets
direktiv 2003/41/EG® i enlighet med artikel 2 i det direktivet, om inte en
medlemsstat har valt att helt eller delvis underlata att tillampa detta direktiv pa ett
institut i enlighet med artikel 5 i det direktivet; forvaltare av alternativa
investeringsfonder (AlF-forvaltare) enligt definitionen i artikel 4.1 b i
Europaparlamentets och réadets direktiv 2011/61/EU%* som forvaltar och/eller

25

26

Europaparlamentets och radets direktiv 2003/41/EG av den 3 juni 2003 om verksamhet i och tillsyn
dver tjanstepensionsinstitut (EUT L 235, 23.9.2003, s. 10).

Europaparlamentets och radets direktiv 2011/61/EU av den 8 juni 2011 om forvaltare av alternativa
investeringsfonder samt om &ndring av direktiv 2003/41/EG och 2009/65/EG och férordningarna (EG)
nr 1060/2009 och (EU) nr 1095/2010 (EUT L 174, 1.7.2011, s. 1).
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(13)

(14)

(15)

(16)

(17)

(18)

marknadsfor AlF-fonder i unionen; eller férvaltningsbolag for fondforetag enligt
definitionen i artikel 2.1 b i Europaparlamentets och radets direktiv 2009/65/EG*';
eller ett internt forvaltat fondféretag, som &r ett investmentbolag som auktoriserats i
enlighet med direktiv 2009/65/EG och som inte har utsett ett forvaltningsbolag
auktoriserat enligt det direktivet for sin forvaltning; eller kreditinstitut eller
vardepappersforetag enligt definitionen i artikel 4.1.1 och 4.1.2 i férordning (EU) nr
575/2013.

serviceforetag: en enhet enligt definitionen i artikel 142.1.8 i férordning (EU) nr
575/2013.

likviditetsfacilitet: position 1 véardepapperisering till foljd av ett avtal om att
tillhandahalla finansiering for att sakerstalla att betalningsstrommar nar investerarna i
rétt tid.

rullande exponering: en exponering vid vilken kunders utestaende skulder tillats
variera allt efter deras beslut att lana och betala tillbaka upp till en 6verenskommen
grans.

rullande vardepapperisering: en vardepapperisering dar sjalva
vardepapperiseringsstrukturen rullar genom att exponeringar laggs till eller avlagsnas
fran gruppen av exponeringar, oberoende av huruvida exponeringarna rullar eller gj.

bestammelse om fortida amortering: en avtalsklausul i en vérdepapperisering av
rullande exponeringar eller en rullande vardepapperisering enligt vilken det kravs att
investerarnas positioner ska losas in fore de utgivna vérdepapperens ursprungliga
forfallodag, om vissa sérskilt angivna handelser intraffar.

tranch i forsta-forlustlage: den l&gst rangordnade tranchen i en vérdepapperisering
som &r den forsta tranch som bar forluster som uppstar pa de vardepapperiserade
exponeringarna och darigenom ger skydd at tranchen i andra-forlustldge och de
eventuella trancher som ar hogre rangordnade.

Kapitel 2

Bestammelser som ér tillampliga pa all vardepapperisering

Artikel 3
Krav pa tillborlig aktsamhet for institutionella investerare

Innan institutionella investerare exponerar sig for en vardepapperisering ska de forst
kontrollera féljande:

(@) | det fall originatorn eller den ursprungliga langivaren inte ar ett kreditinstitut
eller vardepappersforetag enligt definitionen i artikel 4.1.1 och 4.1.2 i
forordning (EU) nr 575/2013, att originatorn eller ursprungliga langivaren
beviljar alla sina krediter pa grundval av sunda och véldefinierade kriterier och
har ett tydligt faststallt forfarande for att godkanna, &ndra, fornya och

27

Europaparlamentets och radets direktiv 2009/65/EG av den 13 juli 2009 samordning av lagar och andra
forfattningar som avser foretag for kollektiva investeringar i Overlatbara vardepapper (fondforetag)
(EUT L 302, 17.11.2009, s. 32).
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(b)

(©)

finansiera dessa krediter samt effektiva system for att tillampa dessa kriterier
och processer.

Att originatorn, det medverkande institutet eller den ursprunglige langivaren
bibehaller ett vasentligt ekonomiskt intresse netto i enlighet med artikel 4 i
denna forordning och har meddelat detta till den institutionella investeraren i
enlighet med artikel 5.

Att originatorn, det medverkande institutet och specialféretaget for
vardepapperisering ger tillgang till den information som kravs enligt artikel 5 i
denna forordning sa ofta och pa det satt som anges i den artikeln.

Innan institutionella investerare exponerar sig for en vardepapperisering ska de dven
gora en bedomning av om kraven pa tillborlig aktsamhet ar uppfyllda, varvid denna
bedomning ska sta i proportion till risken och omfatta atminstone féljande aspekter:

(@)
(b)

(©)

Riskegenskaperna hos vardepapperiseringspositionerna och de underliggande
exponeringarna.

Alla strukturella drag hos véardepapperiseringen som kan ha en vésentlig
inverkan pa vardepapperiseringspositionens resultat, t.ex. avtalsmassiga
prioritetsordningar for betalningar och dérmed sammanhdngande utldsande
héndelser, kreditforstarkningar, likviditetsforstarkningar, utlésande handelser
for marknadsvérde och transaktionsspecifik definition av fallissemang.

Vad géller véardepapperiseringar som betecknas som STS, att
vardepapperisering uppfyller de STS-krav som faststélls i artiklarna 7-10 eller
artiklarna 11-14. Institutionella investerare far vederborligen forlita sig pa
STS-anmélan enligt artikel 14.1 och den information som originatorn, det
medverkande institutet och specialforetaget for  vardepapperisering
tillhandahallit om uppfyllandet av STS-kraven.

Institutionella investerare som &r exponerade mot en vérdepapperisering ska
atminstone gora foljande:

(@)

(b)

Faststalla skriftliga forfaranden som star i proportion till riskprofilen for
vardepapperiseringspositionen och &r lampliga for deras handelslager eller
utanfor deras handelslager, beroende pa vad som é&r relevant, i syfte att
fortlopande kunna Overvaka efterlevnaden av punkterna 1 och 2 och
vardepapperiseringspositionens och de underliggande exponeringarnas resultat.
Om sa ar lampligt ska dessa skriftliga forfaranden omfatta Gvervakning av
exponeringsslag, procentandelen 1an som ar obetalda 30, 60 respektive 90
dagar efter forfallodagen, fallissemangsfrekvens, frekvensen forskottsbetalade
lan, 1an som sagts upp, atervinningsgrad, aterkop, laneandringar,
betalningsuppskov, typ av sékerheter och besittning, frekvensfordelningen av
kreditpoang eller andra matt for kreditvardighet inom underliggande
exponeringar, sektoriell och geografisk spridning och frekvensfordelning av
belaningsgrader med intervalloredder som  underlattar  lampliga
kanslighetsanalyser. 1 det fall den underliggande exponeringen ocksa &r en
vardepapperisering ska de institutionella investerarna dven Overvaka den
vardepapperiseringens underliggande exponeringar.

Regelbundet utfora stresstester pa kassaflodena och vérdena pa sékerheterna
for de underliggande exponeringarna som star i proportion till
vardepapperiseringspositionens art, storlek och komplexitet.
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(c) Sorja for en tillfredstallande intern rapportering till deras ledningsorgan sa att
dessa @gOrs medvetna om de vasentliga risker som foljer av
vardepapperiseringspositionerna samt se till att riskerna i samband med dessa
investeringar hanteras pa ett lampligt sétt.

(d) Pa begéran kunna visa for sina behoriga myndigheter att de for var och en av
sina vardepapperiseringspositioner har en heltackande och grundlig forstaelse
av positionen och dess underliggande exponeringar och att de har skriftliga
riktlinjer och férfaranden for sin riskhantering och for registrering av déarmed
sammanhangande relevant information.

Artikel 4
Bibehallande av risk

Originatorn, det medverkande institutet eller den ursprungliga langivaren till en
vardepapperisering ska fortlépande bibehalla ett véasentligt ekonomiskt intresse netto
i vardepapperiseringen, vilket inte far understiga 5 %. Nar originatorn, det
medverkande institutet och den ursprungliga langivaren inte sinsemellan kommit
éverens om vem av dem som ska bibehalla det véasentliga ekonomiska intresset netto
ska originatorn vara den som bibehaller det vasentliga ekonomiska intresset netto.
Behallandekraven far inte tillampas mer &n en gang per given vardepapperisering.
Det ekonomiska intresset netto ska matas vid ursprungstidpunkten och bestdmmas av
det teoretiska vardet for poster utanfor balansrakningen. Det vésentliga ekonomiska
intresset netto far inte delas upp pa olika typer av bibehallare och inte omfattas av
nagon kreditriskreducering eller risksékring.

Vid tillampningen av denna artikel ska en enhet inte anses vara en originator om
enheten har inréattats eller bedriver verksamhet i det enda syftet att vardepapperisera
exponeringar.

Endast nagot av féljande ska anses innebara bibehallande av ett vasentligt
ekonomiskt intresse netto pa minst 5 % i den mening som avses i punkt 1:

(@) Bibehallande av minst 5 % av det nominella vérdet av varje tranch som salts
eller overforts till investerarna.

(b) Vid  vérdepapperisering av  rullande  vérdepapperiseringar  eller
vardepapperisering av rullande exponeringar, bibehallande av originatorns
intresse pd minst 5 % av det nominella vardet for var och en av de
vardepapperiserade exponeringarna.

(c) Bibehallande av slumpvis utvalda exponeringar som motsvarar minst 5 % av
det nominella vérdet av de vardepapperiserade exponeringarna, dar dessa icke
vardepapperiserade exponeringar annars skulle ha vardepapperiserats i den
aktuella transaktionen, forutsatt att antalet potentiella véardepapperiserade
exponeringar inte understiger 100 vid ursprungstidpunkten.

(d) Bibehallande av den tranch som ar i forsta-forlustlage, dar detta bibehallande
inte motsvarar 5 % av det nominella vérdet av de vardepapperiserade
exponeringarna, och vid behov andra trancher med samma eller hogre
riskprofil  an de som &verforts eller séalts till  investerare,
vilka inte har kortare I6ptid an de som 6verforts eller salts till investerare, sa
att bibehallandet totalt motsvarar minst 5 % av det nominella vardet av de
vardepapperiserade exponeringarna.
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()

(6)

(e) Bibehallande av den exponering som ér i forsta-forlustlage och som motsvarar
minst 5 % av varje vardepapperiserad exponering i vardepapperiseringen.

Nér ett blandat finansiellt holdingféretag som &r etablerat i unionen i den mening
som avses i direktiv 2002/87/EG, ett moderinstitut eller ett finansiellt holdingforetag
som &r etablerat i unionen eller ett av dess dotterbolag i den mening som avses i
forordning (EU) nr 575/2013, i egenskap av originator eller medverkande institut,
vardepapperiserar exponeringar fran ett eller flera kreditinstitut, vardepappersforetag
eller andra finansiella institut som omfattas av gruppbaserad tillsyn, kan kravet i
punkt 1 uppfyllas pa grundval av den konsoliderade situationen for det narstaende
moderinstitutet, det finansiella holdingféretaget eller det blandade finansiella
holdingforetaget som &r etablerat i unionen.

Det forsta stycket &r endast tillampligt om de kreditinstitut, vardepappersforetag eller
finansiella institut som skapade de vardepapperiserade exponeringarna uppfyller
kraven i artikel 79 i direktiv 36/2013/EU och i god tid tillhandahaller den
information som behdvs for att uppfylla de krav som anges i artikel 5 i den hér
forordningen till originatorn eller det medverkande institutet och till moderinstitutet,
det finansiella holdingforetaget eller det blandade finansiella holdingforetaget som &r
etablerat i unionen.

Punkt 1 ska inte galla nar de vardepapperiserade exponeringarna &r exponeringar mot
eller helt, ovillkorligt och oaterkalleligt garanterade av de féljande:

(@) Nationella regeringar eller centralbanker.

(b) Delstatliga regeringar, lokala myndigheter eller offentliga organ i
medlemsstaterna i den mening som avses i artikel 4.1.8 i forordning (EU)
nr 575/2013.

(c) Institut som har tilldelats riskvikten 50 % eller mindre enligt del tre avdelning
Il kapitel 2 i férordning (EU) nr 575/2013.

(d) Multilaterala utvecklingsbanker som fortecknas i artikel 117 i férordning (EU)
nr 575/2013.

Punkt 1 ska inte tillampas pa transaktioner som grundar sig pa ett klart, transparent
och allmént tillgangligt index, dar de underliggande referensenheterna ar identiska
med de enheter som ingdr i ett index av enheter med stor omséttning eller &r andra
overlatbara vardepapper an vardepapperiseringspositioner.

Europeiska bankmyndigheten (EBA) ska i ndra samarbete med Europeiska
vardepappers- och marknadsmyndigheten (Esma) och Europeiska foérsakrings- och
tjanstepensionsmyndigheten (Eiopa) utarbeta forslag till tekniska standarder for
tillsyn for att mer i detalj specificera kravet pa bibehallande av risk, sarskilt med
avseende pa foljande:

(@) Formerna for bibehallande av risk i enlighet med punkt 2, bl.a. uppfyllande av
bibehallandekravet genom en syntetisk eller villkorad form av bibehallande.

(b) Matningen av den bibehallandeniva som anges i punkt 1.
(c) Forbudet mot risksékring eller forséljning av ett bibehallet intresse.
(d)  Villkoren for bibehallande pa gruppniva i enlighet med punkt 3.

(e) Villkoren for att undanta transaktioner som grundar sig pa ett klart, transparent
och allmant tillgangligt index i enlighet med punkt 5.
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EBA ska Gverlamna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till kommissionen
senast [sex manader efter ikrafttradandet av denna férordning].

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som avses i
forsta stycket i enlighet med artiklarna 10-14 i férordning (EU) nr 1093/2010.

Artikel 5

Transparenskrav for originatorer, medverkande institut och
specialforetag for vardepapperisering

1. Originatorn, det medverkande institutet och specialforetaget for vardepapperisering
ska, i enlighet med punkt 2, lamna atminstone féljande information till innehavarna
av vardepapperiseringspositioner och de behdriga myndigheter som anges i artikel 15
i denna férordning:

(a) Kvartalsvis information om de underliggande exponeringarna till en
vardepapperisering eller, nar det galler ABCP, manadsvis information om de
underliggande fordringarna eller kreditfordringarna.

(b) I tillampliga fall ska féljande dokument tillhandahallas, vilket dven inbegriper
en detaljerad beskrivning av vardepapperiseringens prioritestsordning for
betalningar:

(i) Det slutliga emissionsdokumentet eller prospektet tillsammans med
dokumenten rérande transaktionens avslutande, med undantag av
juridiska yttranden.

i) Vid traditionell vérdepapperisering: forsaljningsavtalet for tillgangen,
overlatelse-, novations- eller Overforingsavtal och alla relevanta
forklaringar angaende tillgangen.

i) Derivatkontrakt och garantiavtal och alla relevanta dokument om
arrangemang for sakerheter dar den exponering som vardepapperiseras
forblir en exponering for originatorn.

iv) Avtal om forvaltning av lanebetalning, back-up for férvaltning av
lanebetalning, administration och likviditetsforvaltning.

v)  Stiftelseurkund, sékerhetsavtal, principalagentavtal, bankkontoavtal,
avtal om investeringsgaranti, inforlivade villkor eller masterfondramverk
eller masterdefinitionsavtal, eller juridisk dokumentation med
motsvarande rattsverkan.

vi) Alla relevanta borgenarsavtal, dokument med avseende pa
derivatinstrument, avtal om forlagslan, laneavtal for nyetableringar och
avtal om likviditetsfaciliteter.

vii) All 6vrig underliggande dokumentation som &r nddvéandig for en
forstaelse av transaktionen.

(c) Om ett prospekt inte har utformats i enlighet med Europaparlamentets och
rdets direktiv 2003/71/EG®®:. en sammanfattning av transaktionen eller

8 Europaparlamentets och radets direktiv 2003/71/EG av den 4 november 2003 om de prospekt som skall

offentliggéras nar vardepapper erbjuds till allménheten eller tas upp till handel och om &ndring av
direktiv 2001/34/EG (EUT L 345, 31.12.2003, s. 64).
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(d)

()

()

(9)

Oversikt oOver vérdepapperiseringens huvudsakliga egenskaper, som i
forekommande fall ska innehalla foljande:

(i)  Uppgifter om transaktionens struktur.

i) Narmare uppgifter om exponeringens egenskaper, kassafloden,
kreditforstarkning och funktioner for likviditetsstod.

iii) Narmare uppgifter om  rostratter for  innehavare av  en
vardepapperiseringsposition och deras forbindelser med andra borgenérer
med sékerhetsrétt.

iv) En lista dver alla utlésande faktorer och handelser som det hénvisas till i
de dokument som tillhandahalls i enlighet med led b som kan fa en
vasentlig inverkan pa vardepapperiseringsinstrumentets resultat.

v)  Strukturdiagram som innehaller en &versikt av transaktionen,
kassaflodena och &garstrukturen.

Nar det galler STS-vardepapperiseringar: den STS-anmélan som avses i
artikel 14.1 i denna forordning.

Kvartalsvis rapportering till investerare eller, nar det géaller ABCP, manatlig
rapportering till investerare, som innehaller féljande:

() Alla 1 sak relevanta uppgifter om kreditkvaliteten och
resultatutvecklingen for de underliggande exponeringarna.

i)  Uppgifter om de kassafloden som genereras av de underliggande
exponeringarna och vérdepapperiseringens skulder, med undantag for
ABCP, och information om utlésande h&ndelser som medfér en &ndring
av prioriteringsordningar for betalningar eller utbyte av en motpart.

iii)  Information om den risk som bibehallits i enlighet med artikel 4 och den
information som krévs enligt punkt 3.

Nar sa ar tillampligt, information i enlighet med artikel 17 i
Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr596/2014*° om
insiderhandel och otillbdrlig marknadspaverkan.

I de fall led f inte ar tillampligt: alla viktiga handelser sdsom

(i) ett vasentligt asidosattande av de forpliktelser som foljer av de dokument
som lamnats i enlighet med led b, inbegripet korrigerande atgarder,
undantag eller godkannanden som darefter gjorts med avseende pa
asidosattandet i fraga,

ii) en andring av de strukturella drag som kan ha en véasentlig inverkan pa
vardepapperiseringens resultat,

iii) en betydande andring av riskegenskaperna hos vardepapperiseringen eller
de underliggande exponeringarna,

Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 596/2014 av den 16 april 2014 om
marknadsmissbruk  (marknadsmissbruksférordning)  och ~ om upphdvande  av
Europaparlamentets och radets direktiv 2003/6/EG och kommissionens direktiv 2003/124/EG,
2003/125/EG och 2004/72/EG (EUT L 173, 12.6.2014, s. 1).
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Iv)  ndr en STS-védrdepapperisering inte langre uppfyller STS-kraven eller for
vilken de behdriga myndigheterna vidtagit avhjalpande eller
administrativa atgarder,

Den information som beskrivs i leden a, b, ¢ och d ska goras tillganglig utan
drojsmal senast nar transaktionen slutforts.

Den information som avses i leden a och e ska goras tillgéangligt vid samma tidpunkt
varje kvartal, och senast en manad efter forfallodagen for rantebetalningen. Nér det
galler ABCP-véardepapperiseringar ska den information som avses i leden a och e
goras tillgangligt vid samma tidpunkt varje kvartal, och senast en manad efter
forfallodagen for rantebetalningen.

Den information som anges i leden f och g ska goras tillganglig utan dréjsmal.

Originatorn, det medverkande institutet och specialforetaget for vardepapperisering
for en vardepapperisering ska sinsemellan utse den enhet som ska uppfylla
informationskravet enligt punkt 1. Originatorn, det medverkande institutet och
specialforetaget for vardepapperisering ska se till att informationen gors tillganglig
for innehavaren av vardepapperiseringspositionen och de behériga myndigheterna
gratis, i tid och pa ett tydligt satt. Den enhet som utsetts till att uppfylla de krav som
faststallts i punkt 1 ska gora informationen tillganglig via en webbplats, och ska

(@) haett valfungerande system for kontroll av datakvaliteten,

(b) iaktta lampliga forvaltningsstandarder samt ansvara for drift och underhall av
en lamplig organisationsstruktur i syfte att garantera kontinuitet och ett
valfungerande system,

(c) inratta lampliga system, kontroller och forfaranden for att se till att
webbplatsen kan fylla sin funktion pa ett tillforlitligt och sakert satt, och for att
identifiera kéllor till operativ risk,

(d) inratta system for att garantera dataskyddet och integritetsskyddet for den
information som mottagits och for att snabbt registrera informationen,

(e) se till att informationen finns tillganglig under minst fem ar efter
vardepapperiseringens forfallodag.

Den enhet som ansvarar for rapportering av information enligt denna artikel, och den
plats dar informationen gors tillganglig ska anges i dokumentationen for

vardepapperiseringen.

Esma ska i nara samarbete med EBA och Eiopa utarbeta forslag till tekniska
standarder for tillsyn for att specificera foljande:

(@ Den information som originatorn, det medverkande institutet och
specialforetaget for vardepapperisering ska tillhandahalla for att uppfylla sina
forpliktelser i enlighet med punkt 1.a och 1.d och det format denna information
ska lamnas i, dvs. standardiserade mallar.

(b) De krav som den webbplats som avses i punkt 2 ska uppfylla, pa vilken
informationen till innehavarna av vérdepapperiseringspositioner ska goras
tillganglig, sarskilt vad galler

—  webbplastens forvaltningsstruktur och hur man far tillgang till
information,
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—  de interna forfarandena for att garantera funktionsduglighet, operationell
stabilitet och integritet for webbplasten och den lagrade informationen,

—  de forfaranden som finns for att garantera informationens kvalitet och
riktighet.

Esma ska Overlamna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast [ett ar efter ikrafttradandet av denna foérordning].

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som avses i
denna punkt i enlighet med forfarandet i artiklarna 10-14 i forordning (EU) nr
1095/2010.

Kapitel 3

Enkel, transparent och standardiserad vardepapperisering
Artikel 6

Anvandning av beteckningen “enkel, transparent och standardiserad
virdepapperisering”

Originatorer, medverkande institut och specialféretag for véardepapperisering far anvanda
beteckningen ”STS” eller en beteckning som direkt eller indirekt hénvisar till denna
beteckning for sin vardepapperisering endast om denna vardepapperisering uppfyller alla krav
i avsnitt 1 eller avsnitt 2 i denna foérordning och har underréttat Esma i enlighet med artikel
14.1.

AVSNITT 1

ALLMANNA KRAV FOR STS-VARDEPAPPERISERINGAR
Artikel 7

Enkel, transparent och standardiserad vardepapperisering

Vérdepapperiseringar, med undantag av ABCP-vérdepapperiseringar, som uppfyller kraven i
artiklarna 8, 9 och 10 i denna forordning ska anses vara enkla, transparenta och
standardiserade (”’STS”).

Artikel 8

Krav rorande enkelhet

1. De underliggande exponeringarna ska forvarvas av ett specialforetag for
vardepapperisering genom en forsaljning eller overlatelse pa ett sitt som ar
verkstallbart mot séljaren eller ndgon annan tredje part, aven i det fall séljaren skulle
bli insolvent. Overféringen av de underliggande exponeringarna till specialforetaget
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for vardepapperisering far inte omfattas av nagra stranga clawbackbestammelser i det
fall saljaren skulle bli insolvent. Om d&verforingen av de underliggande
exponeringarna sker genom en Overlatelse och fullgors forst efter det att
transaktionen avslutats maste atminstone féljande utlésande handelser ha intraffat:

(@) Saljarens kreditvardighet har allvarligt férsamrats.
(b)  Séljare har fallerat eller blivit insolvent
(c) Saljarens asidosattande av avtalsforpliktelser har inte avhjalpts.

Séljaren ska gora utfastelser och lamna garantier for att véardepapperiseringens
underliggande exponeringar savitt kant av denne inte ar belastade eller ar i ett
tillstand som skulle kunna inverka negativt pa mojligheterna att verkstélla
forsaljningen eller dverlatelsen.

De underliggande exponeringarna som 6verfors fran saljaren till specialforetaget for
vardepapperisering maste uppfylla forutfaststdllda och klart definierade
godtagbarhetskriterier som inte medger en diskretionér aktiv portféljférvaltning av
dessa exponeringar.

Vérdepapperiseringen ska vara baserad pa en grupp av underliggande exponeringar
som ar homogena i fraga om tillgangstyp. De underliggande exponeringarna maste
vara avtalsmassigt bindande och verkstallbara forpliktelser med full regressréatt mot
géaldendren med faststallda periodiska betalningsfloden som hanfér sig till hyra,
kapitalbelopp och ranta eller till nagon annan ratt till inkomst fran tillgangar som
berattigar till sddana betalningar. De underliggande exponeringarna far inte omfatta
éverlatbara vardepapper i enlighet med definitionen i direktiv 2014/65/EU.

De underliggande exponeringarna far inte omfatta vardepapperiseringar.

De underliggande exponeringarna ska ha sitt ursprung i originatorns eller den
ursprungliga langivarens normala verksamhet och bygga pa kreditgivningsprinciper
som inte ar mindre strikta &n de som originatorn eller den ursprungliga langivaren
tillampar for liknande exponeringar som inte blir foremal for vardepapperisering. Om
kreditgivningsprinciperna éndras vasentligt bor dessa andringar redovisas fullt ut for
potentiella investerare. Nar det galler vérdepapperiseringar dar de underliggande
exponeringarna ar bostadslan ska gruppen av lan inte innefatta lan som
marknadsforts och tecknats pa premissen att att den som ansokt om lanet, eller i
tillampliga fall intermedidrerna, fatt kannedom om att de lamnade uppgifterna
eventuellt inte kontrolleras av langivaren. Bedomningen av lantagarens
kreditvardighet ska uppfylla kraven i artikel 18.1-4, 185 a och 18.6 i
Europaparlamentets och radets direktiv  2014/17/EU eller artikel 8 i
Europaparlamentets och radets direktiv 2008/48/EG eller motsvarande krav i
tredjelander. Originatorn eller den ursprungliga langivaren ska ha erfarenhet av att
vara ursprung till exponeringar av liknande typer som dem som vérdepapperiseras.

De underliggande exponeringarna far vid tidpunkten for &verforingen till
specialforetaget for vérdepapperisering inte omfatta fallerade exponeringar i den
mening som avses i artikel 178.1 i forordning (EU) nr 575/2013 eller exponeringar
mot galdenarer eller garantigivare med nedsatt kreditvardighet som savitt kant av
originatorn eller den ursprungliga langivaren

(@) har forklarat sig vara insolvent, avtalat med sina fordringsdgare om
skuldavskrivning eller skuldomléggning eller vars fordringsédgare av en
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domstol beviljats verkstallighetsratt eller stora skadestand som en foljd av en
utebliven betalning inom tre ar fore ursprungstidpunkten,

(b) finns i ett officiellt register dver personer med negativ kredithistorik,

(c) har en kreditvardering eller ett kreditomdome som tyder pa att risken for att
avtalsenliga betalningar inte kommer att betalas ar betydligt hogre an for den
genomsnittlige galdenaren for denna typ av lan i den relevanta jurisdiktionen.

Géldendrerna eller garantigivarna ska vid tidpunkten for overforingen av
exponeringarna ha gjort minst en betalning, utom om det rér sig om rullande
vardepapperiseringar som baseras pa personliga checkkrediter, kreditkortsfordringar,
kundfordringar och inventariefinaniserade lan eller exponeringar som ska betalas
som ett engangsbelopp.

Aterbetalning till innehavarna av vérdepapperiseringspositioner ska inte vasentligen
bero pa forsaljning av de tillgangar som utgor sdkerhet for den underliggande
exponeringarna. Detta ska inte hindra att sadana tillgangar darefter forlangs eller
refinansieras.

Artikel 9

Krav rérande standardisering

Originatorn, det medverkande institutet eller den ursprungliga langivaren ska
uppfylla det krav pa bibehallande av risk som faststalls i artikel 4 i denna férordning.

De rante- och valutarisker som harror fran vardepapperiseringen ska minskas och de
atgarder som vidtagits i detta avseende ska offentliggoras. De bakomliggande
exponeringarna ska inte omfatta derivat, utom i de fall de anvénds for att sékra
valuta- och ranterisker. Sadana derivat ska utfardas och dokumenteras i enlighet med
allmant accepterade normer i den internationella finansvérlden.

Eventuella referensrantebetalningar for vardepapperiseringens tillgangar och skulder
ska grunda sig pa de marknadsrantor som normalt sett tillampas och inte pa
komplicerade formler eller derivat.

Om vérdepapperiseringen inréttas utan en rullande period eller om den rullande
perioden har avslutats och ett beslut om verkstéllighet eller paskyndad betalning
meddelats far inga storre kontantbelopp innehéllas i specialforetaget for
vérdepapperisering och inkomster som kan hénforas till kapitalbeloppet av de
bakomliggande exponeringarna ska Overforas till investerarna via amortering i
rangordning av vardepapperiseringspositionerna, I enlighet med
vardepapperiseringspositionernas formansratt. Aterbetalningen av
vardepapperiseringspositioner far inte kastas om vad galler deras formansratt och
transaktioner som har en prioritetsordning for betalningar som inte sker enligt
rangordning ska ha resultatrelaterade utldsande héndelser, vilka bl.a. minst ska
omfatta en férsamring av de underliggande exponeringarnas kreditkvalitet under en
forutfaststalld troskel. Det far inte finnas nagra bestammelser som foreskriver
automatisk likvidation av de underliggande exponeringarna till marknadsvarde.

Om  vdérdepapperiseringen  inrattas med en rullande period ska
transaktionsdokumentationen ange vilka handelser som utléser en fortida amortering
eller ett avslutande av den rullande perioden, vilka bl.a. minst ska omfatta féljande:
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(@) En forsamring av de underliggande exponeringarnas kreditkvalitet till en niva
motsvarande eller under en viss forutfaststalld troskel.

(b) Forekomsten av en insolvensrelaterad handelse med avseende pa originatorn
eller serviceforetaget.

(c) Vaérdet av de underliggande exponeringar som innehas av specialforetaget for
vardepapperisering sjunker under en forutfaststalld troskel (fortida amortering).

(d) Det har inte kunnat genereras tillrackligt med nya underliggande exponeringar
som uppfyller den forutfaststallda kreditkvaliteten (utlésande handelse for
avslutande av den rullande perioden).

Transaktionsdokumentation ska tydligt ange féljande:

(@) Awvtalsforpliktelser, uppgifter och skyldigheter for serviceforetaget och dess
ledning, vilka ska ha erfarenhet av att forvalta lanebetalningarna for de
underliggande exponeringarna och, i tillampliga fall, for férvaltaren och andra
tillhandahallare av sidotjanster.

(b) De processer och skyldigheter som krévs for att sakerstalla att forvaltningen av
lanebetalningarna inte upphor om serviceforetaget fallerar eller blir insolvent.

(c) Bestammelser som sakerstaller att derivatmotparter, tillhandahallare av
likviditet och kontoférande bank ersatts vid fallissemang, insolvens och i
tillampliga fall vissa andra angivna handelser.

Riktlinjer, forfaranden och kontroller for riskhantering ska vara val dokumenterade
och det ska finnas valfungerande system.

Transaktionsdokumentationen ska klart och entydigt ange definitioner, korrigerande
atgarder och andra atgarder vid misskotsel och fallissemang fran galdenarens sida,
skuldsanering, efterskankande av skuld, anstand, betalningsuppskov, forluster,
skuldavskrivning, atervinning och andra atgarder for tillgangsforvaltning.
Dokumentationen ska tydligt ange prioritetsordningar for betalningar och darmed
sammanhdngande utlésande handelser, &ndringar i prioritetsordningen efter en
utlésande handelse samt rapporteringsskyldighet for sadana handelser. Varje andring
av prioritetsordningen for betalningar ska rapporteras vid den tidpunkt da en
intraffar.

Transaktionsdokumentationen ska innehalla tydliga bestammelser som gor att det
snabbt gar att I6sa konflikter mellan olika kategorier av investerare, narmare
uppgifter om rostratter och deras fordelning mellan innehavarna och en tydlig
beskrivning av de skyldigheter som forvaltarna och andra enheter med
forvaltaruppdrag har gentemot investerarna.

Artikel 10

Krav rérande transparens

Originatorn, det medverkande institutet och specialféretaget for vardepapperisering
ska innan en investering ager rum ge investerarna tillgang till statiska och dynamiska
data om historiken vad géller fallissemang och forluster, t.ex. data om misskoétsel och
fallissemang, for exponeringar som ar mycket likartade de exponeringar som ska
vardepapperiseras. Dessa data ska tacka en period av minst sju ar for exponeringar
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andra &n mot hushall och fem ar for exponeringar mot hushall. Det ska redovisas pa
vilken grund dessa exponeringar bedémts vara likartade.

2. Innan de vardepapper som vérdepapperiseringen ger upphov till emitteras ska en
lamplig och oberoende part géra en extern kontroll av ett urval av de underliggande
exponeringarna, vilket dven inbegriper en kontroll av att de uppgifter som Idmnats
for de underliggande exponeringarna ar korrekta, varvid tillforlitlighetsgraden ska
vara 95 %.

3. Originatorn eller det medverkande institutet ska forse investerarna med en
kassaflodesmodell for skulder, bade fore prissattningen av véardepapperiseringen och
darefter pa lopande basis.

4. Originatorn, det medverkande institutet och specialforetaget for vardepapperisering
ska vara gemensamt ansvariga for att artikel 5 i denna férordning efterlevs och de
ska gora all den information som krdvs enligt artikel 5.1 a tillganglig for de
potentiella investerarna fore prissattningen. Originatorn, det medverkande institutet
och specialforetaget for vardepapperisering ska gora all den information som kravs
enligt artikel 5.1 b—e tillganglig fore prissattningen, atminstone i form av ett utkast
eller i sin ursprungliga form nar detta ar tillatet enligt artikel 3 i direktiv 2003/71/EG.
Originatorn, det medverkande institutet och specialforetaget for vardepapperisering
ska gora den slutgiltiga dokumentationen tillganglig for investerarna senast 15 dagar
efter transaktionens avslutande.

AVSNITT 2

KRAV FOR ABCP-VARDEPAPPERISERINGAR
Artikel 11

Enkel, transparent och standardiserad ABCP-vardepapperisering

ABCP-vardepapperiseringar ska anses vara enkla, transparenta och standardiserade (”STS”)
om ABCP-programmet uppfyller kraven i artikel 13 i denna férordning och alla transaktioner
inom ABCP-programmet uppfyller kraven i artikel 12.

Artikel 12

Krav pa transaktionsniva

1. En transaktion inom ett ABCP-program ska uppfylla kraven i avsnitt 1 i detta kapitel,
med undantag for artikel 7, artikel 8.4 och 8.6, artikel 9.3, 9.4, 9.5, 9.6 och 9.8 och
artikel 10.3 I detta avsnitt ska termerna “originator” och ursprunglig ldngivare”
enligt artikel 8.7 forstas som “’séljaren”.

2. Transaktioner inom ramen for ett ABCP-program ska baseras pa en grupp av
underliggande exponeringar som ar homogena i fraga om tillgangstyp och har en
aterstaende viktad medelloptid pa hogst tva ar och ingen far ha en aterstaende 16ptid
pa mer an tre ar. De underliggande exponeringarna far inte innehalla Ian som har
bostadslan eller 1an pa kommersiella fastigheter som sékerhet eller bostadslan som
fullt ut garanteras och som avses i artikel 129.1 e i férordning (EU) nr 575/2013. De
underliggande exponeringarna ska innehéalla avtalsmassigt bindande och
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verkstallbara forpliktelser med full regressratt mot géldendren med faststéallda
betalningsfloden som hanfor sig till hyra, kapitalbelopp och réanta eller till ndgon
annan ratt till inkomst fran tillgdngar som beréttigar till sddana betalningar. De
underliggande exponeringarna far inte omfatta Gverlatbara vardepapper i enlighet
med definitionen i direktiv 2014/65/EU.

Eventuella referensrantebetalningar for vardepapperiseringstransaktionens tillgangar
och skulder ska grunda sig pa de marknadsrantor som normalt sett tillampas, men
inte pa komplicerade formler eller derivat.

Efter séljarens fallissemang eller en handelse som utléser en paskyndad betalning far
inga storre kontantbelopp innehallas i specialforetaget for vardepapperisering och
inkomster som kan hanforas till kapitalbeloppet av de underliggande exponeringarna
ska  Overforas till investerarna via amortering i1 rangordning av
vardepapperiseringspositionerna, i enlighet med vérdepapperiseringspositionernas
formansratt. Det far inte finnas nagra bestammelser som foreskriver automatisk
likvidation av de underliggande exponeringarna till marknadsvarde.

De underliggande exponeringarna ska ha sitt ursprung i séljarens normala
verksamhet och bygga pa kreditgivningsprinciper som inte ar mindre strikta an de
som séljaren tillampar for liknande exponeringar som inte blir foremal for
vérdepapperisering. Om kreditgivningsprinciperna dndras vésentligt ska dessa
andringar redovisas fullt ut for potentiella investerare. N&r det galler
vardepapperiseringar dar de underliggande exponeringarna ar bostadslan ska gruppen
av lan inte innefatta lan som marknadsforts och tecknats pa premissen att att den som
ansokt om lanet, eller i tillampliga fall intermediarerna, fatt kdannedom om att de
lamnade uppgifterna eventuellt inte kontrolleras av langivaren. Séljaren ska ha
erfarenhet av att vara ursprung till exponeringar av liknande typer som dem som
vardepapperiseras.

Transaktionsdokumentationen ska ange vilka handelser som utldser ett avslutande av
den rullande perioden, vilka bl.a. minst ska omfatta foljande:

(@) En forsamring av de underliggande exponeringarnas kreditkvalitet till en niva
motsvarande eller under en viss forutfaststalld troskel.

(b) Forekomsten av en insolvensrelaterad handelse med avseende pa séljaren eller
serviceforetaget.

(c) Det har inte kunnat genereras tillrackligt med nya underliggande exponeringar
som uppfyller den forutfaststallda kreditkvaliteten.

Transaktionsdokumentation ska tydligt ange foljande:

(@) Awvtalsforpliktelser, uppgifter och skyldigheter for det medverkande institutet
och serviceforetaget och dess ledning, vilka ska ha erfarenhet av att forvalta
lanebetalningarna for de underliggande exponeringarna och, i tillampliga fall,
for forvaltaren och andra tillnandahallare av sidotjanster.

(b) De processer och skyldigheter som krévs for att sakerstalla att férvaltningen av
exponeringarna inte upphor om serviceforetaget fallerar eller blir insolvent.

(c) Bestammelser som sékerstéller att derivatmotparter och kontoférande bank
ersétts vid fallissemang, insolvens och i tillampliga fall vissa andra angivna
handelser.
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(d) Det medverkande institutet ska gora en egen beddmning av om kraven pa
tillborlig aktsamhet ar uppfyllda och kontrollera att séljaren har sunda
kreditgivningsprinciper,  férmaga att  forvalta  lanebetalning  och
indrivningsprocesser som uppfyller villkoren i artikel 259.3 i-m i férordning
(EV) nr 5757/2013 eller motsvarande krav i tredjelander.

Riktlinjer, forfaranden och kontroller for riskhantering ska vara val dokumenterade
och det ska finnas valfungerande system.

Artikel 13

Krav pa programniva

Alla transaktioner inom ett ABCP-program ska uppfylla kraven i artikel 12 i denna
forordning.

Originatorn, det medverkande institutet eller den ursprungliga langivaren ska
uppfylla det krav pa bibehallande av risk som faststlls i artikel 4 i denna férordning.

ABCP-programmet ar inte en atervardepapperisering och kreditforstarkningen ska
inte infora ett andra skikt med trancher pa programniva.

Det medverkande institutet fér ABCP-programmet ska vara ett kreditinstitut som &ar
foremal for tillsyn i enlighet med direktiv 2013/36/EU. Det medverkande institutet
ska vara en tillhandahallare av likviditetsfaciliteter och stodja alla
vardepapperiseringspositioner pa transaktionsniva inom ABCP-programmet och
tdcka alla likviditets- och kreditrisker och alla vésentliga utspadningsrisker for de
vardepapperiserade exponeringarna samt alla andra kostnader pa transaktions eller
programniva.

De vérdepapper som emitteras inom ett ABCP-program far inte omfatta kopoptioner,
forlangningsklausuler eller andra klausuler som paverkar vérdepapprets sista
forfallodag.

De rante- och valutarisker som finns pa ABCP-programsnivan ska minskas och de
atgarder som vidtagits i detta avseende ska offentliggoras. Derivat ska endast
anvandas pa programniva for att sakra valuta- och ranterisker. Sadana derivat ska
dokumenteras i enlighet med allmént accepterade normer i den internationella
finansvérlden.

Dokumentationen om programmet ska tydligt ange foéljande:

(@) De skyldigheter som forvaltarna och andra enheter med forvaltaruppdrag har
gentemot investerarna.

(b) Bestammelser som gor att det snabbt gar att losa konflikter mellan det
medverkande institutet och innehavarna av vardepapperiseringspositioner.

(c) Awvtalsforpliktelser, uppgifter och skyldigheter for det medverkande institutet
och dess ledning, som ska ha erfarenhet av kreditgivning, och for férvaltaren
och andra tillhandahallare av sidotjanster.

(d)  De processer och skyldigheter som kravs for att sékerstélla att forvaltningen av
lanebetalningarna inte upphdr om serviceforetaget fallerar eller blir insolvent.
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(e) Bestammelser som sakerstéller att derivatmotparter och kontoférande bank pa
ABCP-programniva erséatts vid fallissemang, insolvens och i tillampliga fall
vissa andra angivna handelser.

(f)  Att avhjalpande atgarder ska vidtas om vissa angivna handelser intraffar eller
om det medverkande institutet fallerar eller blir insolvent for att i
forekommande fall antingen sékra finansieringsatagandet eller se till att
tillhandahallaren av likviditetsfaciliteten ersatts. Om tillhandahallaren av
likviditetsfaciliteten inte fornyar finansieringsatagandet senast 30 dagar efter
det att den 16pt ut ska likviditetsfaciliteten utnyttjas, vardepapper som forfaller
ska aterbetalas och transaktionen ska upphora att kopa exponeringar samtidigt
som den amorterar de befintliga underliggande exponeringarna.

Riktlinjer, forfaranden och kontroller for riskhantering ska vara val dokumenterade
och det ska finnas valfungerande system.

Originatorn, det medverkande institutet och specialforetaget for vardepapperisering
ska vara gemensamt ansvariga for att artikel 5 i denna férordning efterlevs pa ABCP-
programniva och de ska gora all den information som kravs enligt artikel 5.1 a
tillganglig for de potentiella investerarna fore prissattningen. Originatorn, det
medverkande institutet och specialforetaget for vardepapperisering ska gora all den
information som krévs enligt artikel 5.1 b-e tillgdnglig fore prissattningen,
atminstone i form av ett utkast eller i sin ursprungliga form nar detta ar tillatet enligt
artikel 3 i direktiv 2003/71/EG. Originatorn, det medverkande institutet och
specialforetaget for vérdepapperisering ska gora den slutgiltiga dokumentationen
tillganglig for investerarna senast 15 dagar efter transaktionens avslutande.

Artikel 14

STS-anmalan och tillborlig aktsamhet

Originatorer, medverkande institut  sponsorer och  specialféretag  for
vardepapperisering ska gemensamt underratta Esma med hjalp av den mall som
avses i punkt 5 i denna artikel om att véardepapperiseringen uppfyller kraven i
artiklarna 7-10 eller artiklarna 11-13 i denna foérordning (”’STS anmaélan). Esma ska i
enlighet med punkt 4 offentliggora STS anmalan pa sin officiella webbplats. De ska
ocksa underratta sina behdériga myndigheter. Originatorn, det medverkande institutet
och specialforetaget for vardepapperisering for en vardepapperisering ska
sinsemellan utse den enhet som ska vara forsta kontaktpunkt for investerare och
behdriga myndigheter.

| det fall originatorn eller den ursprungliga langivaren inte ar ett kreditinstitut eller
vardepappersforetag enligt definitionen i artikel 4.1.1 och 4.1.2 i férordning (EU)
nr 575/2013 ska anmélan enligt punkt 1 atfoljas av foljande:

(@) En bekraftelse fran originatorn eller den ursprungliga langivaren om att
kreditgivningen sker pa grundval av sunda och véldefinierade kriterier och ett
tydligt faststallt forfarande for att godkanna, &ndra, férnya och finansiera dessa
krediter samt om att originatorn och den ursprungliga langivaren har effektiva
system for att tillampa dessa processer.

(b) En forklaring om huruvida de element som namns i led a ar foremal for tillsyn.

46

SV



SV

Originatorn, det medverkande institutet och specialforetaget for vardepapperisering
ska utan drojsmal underratta Esma och sina behdriga myndigheter om en
vardepapperisering inte langre uppfyller kraven i artiklarna 7-10 eller artiklarna 11—
13 i denna forordning.

Esma ska pa sin officiella webbplats fora en forteckning Over alla
vardepapperiseringar for vilka originatorer, medverkande institut och specialforetag
for vardepapperisering anmalt att de uppfyller kraven i artiklarna 7-10 eller
artiklarna 11-13 i denna férordning. Esma ska uppdatera forteckningen for att ta
hansyn till att vardepapperiseringar inte l&ngre &r att anse som STS till foljd av ett
beslut fran de behdriga myndigheterna eller en anmalan fran originatorn, det
medverkande institutet eller specialforetaget for vardepapperisering. | det fall den
behoriga myndigheten har infort administrativa sanktioner eller avhjalpande atgarder
i enlighet med artikel 17 ska den omedelbart underrétta Esma om detta. Esma ska
omedelbart ange i forteckningen att en behdérig myndighet har infort administrativa
sanktioner eller avhjdlpande atgarder med avseende pa den berorda
vardepapperiseringen.

Esma ska i ndara samarbete med EBA och Eiopa utarbeta forslag till tekniska
standarder for tillsyn som specificerar dels den information som originatorn, det
medverkande institutet och specialféretaget for vardepapperisering ska lamna for att
uppfylla sina forpliktelser enligt punkt 1, dels det format denna information ska
ldmnas i, dvs. standardiserade mallar.

Esma ska Overlamna dessa forslag till tekniska standarder for tillsyn till
kommissionen senast [tolv manader efter ikrafttradandet av denna férordning].

Kommissionen ges befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som avses i
denna punkt i enlighet med forfarandet i artiklarna 10-14 i forordning (EU) nr
1095/2010.

Kapitel 4
Tillsyn

Artikel 15
Utseende av behdriga myndigheter

Efterlevnaden av de forpliktelser som anges i artikel 3 i denna fdrordning ska
sékerstéllas av foljande behtériga myndigheter i enlighet med de befogenheter som de
beviljas genom de relevanta rattsakterna:

(@) For forsakrings- och aterforsakringsforetag: den behdriga myndighet som
utsetts i enlighet med artikel 13.10 i direktiv 2009/138/EG.

(b) For forvaltare av alternativa investeringsfonder: den ansvariga behdriga
myndighet som utsetts i enlighet med artikel 44 i direktiv 2011/61/EU.

(c) For fondforetag och forvaltningsbolag for fondforetag: den behdriga myndighet
som utsetts i enlighet med artikel 97 i direktiv 2009/65/EG.

(d) For tjanstepensionsinstitut: den behdriga myndighet som utsetts i enlighet med
artikel 6 g i direktiv 2003/41/EG.
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(e) For kreditinstitut eller vérdepappersforetag: den behoriga myndighet som
utsetts enligt artikel 4 i direktiv 2013/36/EU, inbegripet ECB i enlighet med
radets forordning (EU) nr 1024/2013.

De behdriga myndigheter som ansvarar for tillsynen av medverkande institut i
enlighet med artikel 4 i direktiv 2013/36/EU, inbegripet ECB i enlighet med radets
forordning (EU) nr 1024/2013, ska sakerstédlla att de medverkande instituten
uppfyller de forpliktelser som faststélls i artiklarna 4-14 i denna férordning.

| det fall originatorn, den ursprungliga langivaren och specialforetaget for
vardepapperisering ar enheter som ar foremal for tillsyn i enlighet med direktiv
2013/36/EU, forordning (EU) nr 1024/2013, direktiv 2009/138/EG, direktiv
2003/41/EG, direktiv 2011/61/EU eller direktiv 2009/65/EG, ska de relevanta
behdriga myndigheter som utsetts i enlighet med dessa akter, inbegripet ECB i
enlighet med radets forordning (EU) nr 1024/2013, sékerstalla efterlevnaden av de
forpliktelser som faststalls i artiklarna 4-14 i denna forordning.

FOr enheter som inte omfattas av de unionsréttsakter som avses i punkt 3 ska
medlemsstaterna utse en eller flera behdriga myndigheter for att sakerstélla
efterlevnaden av artiklarna 4-14 i denna foérordning. Medlemsstaterna ska underratta
kommissionen, Esma, EBA och Eiopa och de behdriga myndigheterna i 6vriga
medlemsstater om vilka behdriga myndigheter som utsetts i enlighet med denna
punkt.

Esma ska pa sin webbplats offentliggéra och regelbundet uppdatera en forteckning
Over de behoriga myndigheter som avses i denna artikel.

Artikel 16
De behdriga myndigheternas befogenheter

Varje medlemsstat ska se till att den behdriga myndighet som utsetts i enlighet med
artikel 15.2—4 har de tillsyns-, utrednings- och sanktionsbefogenheter som kravs for
att den ska kunna fullgora sina uppgifter enligt denna férordning.

Den behoriga myndigheten ska regelbundet se 6ver de arrangemang, processer och
mekanismer som originatorer, medverkande institut, specialforetag for
vardepapperisering och ursprungliga langivare anvander sig av for att efterleva denna
forordning.

De behdriga myndigheterna ska se till att risker som harrér fran
vardepapperiseringstransaktioner, bl.a. anseenderisk, bedéms och atgardas av
originatorerna, de medverkande instituten, specialforetagen for vardepapperisering
och de ursprungliga langivarna genom for detta andamal lampliga strategier och
forfaranden.

Artikel 17
Administrativa sanktioner och avhjalpande atgarder

Utan att det paverkar medlemsstaternas ratt att foreskriva och tillampa straffrattsliga
pafoljder i enlighet med artikel 19 i denna forordning ska medlemsstaterna faststélla
bestammelser om lampliga administrativa sanktioner och avhjalpande atgarder for
situationer dar
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(@)
(b)

(©)

originatorn, det medverkande institutet eller den ursprunglig langivaren inte
uppfyller kraven i artikel 4,

originatorn, det medverkande institutet och specialforetaget for
vardepapperisering inte uppfyller kraven i artikel 5,

originatorn, det medverkande institutet och specialforetaget for
vardepapperisering inte uppfyller kraven i artiklarna 7-10 eller artiklarna 11—
13 i denna forordning.

Medlemsstaterna ska ocksa se till att de administrativa sanktionerna och/eller
avhjalpande atgarderna genomfors.

Sanktionerna och atgarderna ska vara effektiva, proportionella och avskrackande och
omfatta atminstone foljande:

(@)
(b)

(©)

(d)

()

(f)

(9)

En offentlig forklaring som anger vilken fysisk eller juridisk person som gjort
sig skyldig till 6vertrddelsen samt Gvertrédelsens art i enlighet med artikel 22.

En anmodan om att den fysiska eller juridiska personen ska upphora med sitt
agerande och inte upprepa detta.

Ett tillfalligt forbud for varje medlem i ledningsorganen for originatorn, det
medverkande institutet och specialforetaget for vardepapperisering samt varje
annan fysisk person som halls ansvarig att utéva ledningsfunktioner i dessa
foretag.

Nar det galler sadana Overtradelser som avses i punkt 1 ¢ i denna artikel: ett
tillfalligt  forbud for originatorn, det medverkande institutet och
specialforetaget for vardepapperisering att sjalva intyga att de uppfyller de krav
som anges i artiklarna 7-10 eller artiklarna 11-13 i denna férordning.

Maximala administrativa boter pa minst 5 000 000 euro eller, i medlemsstater
som inte har euron som valuta, motsvarande varde i den nationella valutan den
[datum for ikrafttradandet av denna forordning]

For juridiska personer: de maximala administrativa boter som avses i led e eller
upp till 10 % av den juridiska personens totala drsomsattning enligt de senast
tillgangliga rakenskaper som godkants av ledningsorganet. Om den juridiska
personen ar ett moderbolag eller dotterbolag till det moderbolag som ska
uppratta en koncernredovisning enligt direktiv 2013/34/EU, ska den relevanta
totala arsomséattningen vara den totala arsomsattningen eller motsvarande typ
av inkomst enligt relevanta redovisningsrattsakter i den senast tillgangliga
koncernredovisning som godkants av ledningsorganet for det yttersta
moderbolaget.

Maximala administrativa boter till ett belopp motsvarande minst
tvd ganger de vinster som harrér fran overtradelsen, om dessa vinster kan
faststéllas, &ven om detta belopp Overstiger de maximala beloppen i leden e
och f.

Om de bestammelser som avses i punkt 1 ar tillampliga pa en juridisk person ska
medlemsstaterna dven se till att de behdriga myndigheterna tillampar de
administrativa sanktioner och avhjalpande atgarder som anges i punkt 2 pa
medlemmarna i ledningsorganet och andra fysiska personer som enligt den nationella
lagstiftningen &r skyldiga till dvertradelsen.
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Medlemsstaterna ska se till att alla beslut om att tillampa de administrativa
sanktioner och avhjalpande atgarder som avses i punkt 2 ar val underbyggda och kan
overklagas till domstol.

Artikel 18

Utovande av befogenheten att tillampa administrativa sanktioner och
avhjalpande atgarder

De behdriga myndigheterna ska utdva sin befogenhet att tillampa de administrativa
sanktioner och avhjalpande atgarder som avses i artikel 17 i denna forordning i
enlighet med sina nationella rattsliga ramar

(a) direkt,
(b) isamarbete med andra myndigheter,
(c) genom hdnvandelse till de behdriga réttsliga myndigheterna.

De behoriga myndigheterna ska nar de faststaller typ och nivan for en administrativ
sanktion eller avhjalpande atgard som infors i enlighet med artikel 17 i denna
forordning, ta hansyn till alla relevanta omstandigheter, bl.a. de foljande i enlighet
med vad som ar lampligt:

(a) Overtradelsens vasentlighet, allvarlighetsgrad och varaktighet.

(b) Graden av ansvar hos den fysiska eller juridiska person som gjort sig skyldig
till dvertradelsen.

(c) Den ansvariga fysiska eller juridiska personens ekonomiska styrka, sasom den
framgar av den ansvariga juridiska personens totala omsattning eller den
ansvariga fysiska personens arsinkomst.

(d) Storleken pa den vinst som den ansvariga fysiska eller juridiska personen gjort
eller den forlust som undvikits, om dessa kan beréknas.

(e) Forluster for tredje parter orsakade av Overtradelsen, i den man de kan
berdknas.

(f)  Den ansvariga fysiska eller juridiska personens grad av samarbetsvillighet med
den behdriga myndigheten, utan att det paverkar behovet av att sikerstélla
aterbetalning av de vinster som personen erhallit eller forluster som denne
undvikit.

() Den ansvariga fysiska eller juridiska personens tidigare Overtradelser.

Artikel 19
Bestammelser om straffrattsliga pafoljder

Medlemsstaterna far besluta att inte faststalla regler for administrativa sanktioner
eller avhjéalpande atgarder for dvertradelser som omfattas av straffrattsliga pafoljder i
deras nationella ratt.

Om medlemsstaterna i enlighet med punkt 1 har valt att faststilla straffrattsliga
pafoljder for de dvertradelser som avses i artikel 17.1 i denna forordning, ska de se
till att lampliga atgarder vidtagits sa att de behdriga myndigheterna har alla
nodvandiga befogenheter for att uppratthalla kontakter med réattsliga myndigheter,
aklagarmyndigheter eller straffrattsliga myndigheter inom sin jurisdiktion for att fa
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sarskild information om brottsutredningar eller forfaranden som inletts for de
overtradelser som avses i artikel 17.1, och tillhandahéalla samma information till
andra behdriga myndigheter och Esma, EBA och Eiopa sa att de kan fullgora sin
skyldighet att samarbeta vid tillampningen av denna férordning.

Artikel 20
Anmalningsskyldigheter

Medlemsstaterna ska anméla de lagar och andra forfattningar som genomfér detta kapitel,
inbegripet alla relevanta straffrattsliga bestammelser till kommissionen, Esma, EBA och
Eiopa senast den [ett ar efter dagen for ikrafttradandet av denna forordning].
Medlemsstaterna ska utan onddigt drojsmal underratta kommissionen, Esma, EBA och Eiopa
om darpa féljande eventuella dndringar av reglerna.

Artikel 21

Samarbete mellan behdriga myndigheter och de europeiska tillsynsmyndigheterna

1.

De behdriga myndigheter som avses i artikel 15 i denna férordning och Esma, EBA
och Eiopa ska samarbeta néra med varandra och utbyta information for att utfora sina
uppgifter enligt artikel 16-19, sarskilt for att identifiera och avhjalpa Overtradelser av
denna forordning.

De behdriga myndigheterna far ocksa samarbeta med behoriga myndigheter i
tredjeléander for att utdva sina sanktionsbefogenheter och for att underlatta indrivning
av ekonomiska sanktioner

Om en behorig myndighet anser att denna forordning har overtrétts eller har
anledning att tro detta, ska den underrédtta den behoriga tillsynsmyndigheten for
originatorn, det medverkande institutet, den ursprungliga langivaren, specialforetaget
for vardepapperisering eller investeraren om sina iakttagelser pa ett tillrackligt
detaljerat satt. De berorda behoriga myndigheterna ska ndra samordna sin
tillsynsverksamhet och sékerstélla konsekventa beslut.

Sarskilt om en Overtradelse som avses i punkt 3 ror en felaktig eller vilseledande
anmalan enligt artikel 14.1 i denna férordning, ska den behdriga myndigheten som
konstaterat dvertradelsen ocksa utan dréjsmal underratta Esma, EBA och Eiopa om
sina iakttagelser.

Vid mottagandet av de uppgifter som avses i punkt 3 ska den behdriga myndigheten
vidta de atgarder som ar nodvandiga for att atgarda den konstaterade Overtradelsen
och underrétta de andra bertérda behdriga myndigheterna, sarskilt myndigheterna for
originatorn, det medverkande institutet och specialforetaget for véardepapperisering
och de behoriga myndigheterna for innehavaren av vardepapperiseringspositionen,
om detta ar kant. | handelse av oenighet mellan de behdriga myndigheterna far
arendet hénskjutas till Esma, och forfarandet i artikel 19 och, om tillampligt,
artikel 20 i férordning (EU) nr 1095/2010 ska tillampas.

Esma ska, i ndra samarbete med EBA och Eiopa, utarbeta forslag till tekniska
standarder for tillsyn for att specificera den allmanna samarbetsskyldigheten och den
information som ska utbytas enligt punkt 1 och anmaélningsskyldigheterna enligt
punkterna 3 och 4.
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Esma ska, i nara samarbete med EBA och Eiopa, 6verlamna dessa forslag till tekniska
standarder for tillsyn till kommissionen senast [tolv manader efter ikrafttradandet av
denna forordning].

Kommissionens ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn som
avses i forsta stycket i enlighet med artiklarna 10-14 i férordning (EU) nr 1095/2010.

Artikel 22

Offentliggérande av administrativa sanktioner och avhjalpande
atgarder

Medlemsstaterna ska se till att de behdriga myndigheterna utan otillborligt drojsmal
offentliggor pa sina officiella webbplatser alla beslut om administrativa sanktioner
eller avhjdlpande atgarder for Gvertradelse av artiklarna 4, 5 eller 14.1 i denna
forordning, efter det att sanktionens eller atgardens adressat har underréttats om
beslutet.

Det offentliggérande som avses i punkt 1 ska omfatta information om 6vertradelsens
typ och art och om vilka personer som &r ansvariga och vilka sanktioner eller
atgarder som beslutats.

Om den behdriga myndigheten efter en bedomning fran fall till fall anser att ett
offentliggdrandet av en juridisk persons identitet eller av en fysisk persons identitet
och personuppgifter ar oproportionellt, eller om den behériga myndigheten anser att
offentliggorandet &aventyrar finansmarknadernas stabilitet eller en pagaende
utredning, ska medlemsstaterna sakerstélla att de behdriga myndigheterna antingen

(@) skjuter upp offentligg6randet av beslutet om inférande av den administrativa
sanktionen eller avhjalpande atgarden tills det inte langre finns nagon
anledning att inte offentliggora det, eller

(b) offentliggér beslutet om inférande av den administrativa sanktionen eller
avhjalpande atgarden, med uteslutande, under en rimlig tidsperiod, av
adressatens identitet och personuppgifter, om skalen till det anonyma
offentliggdrandet under denna period férvéantas forsvinna, och forutsatt att ett
sadant anonymt offentliggorande sakerstaller ett effektivt skydd av de berorda
personuppgifterna, eller

(c)  overhuvud taget inte offentliggor beslutet om inférande av den administrativa
sanktionen eller avhjalpande atgarden om de alternativ som anges i a och b inte
anses tillrackliga for att sakerstalla

(i) att finansmarknadernas stabilitet inte aventyras,

ii)  att offentliggérandet av sadana beslut ar proportionellt med avseende pa
atgarder som beddms vara av mindre betydelse.

Vid ett beslut om att offentliggora en sanktion eller atgard anonymt, far
offentliggérandet av de berdérda uppgifterna skjutas upp. Om beslutet om inférande
av en administrativ sanktion eller avhjalpande atgard har éverklagats infor relevanta
rattsliga. myndigheter ska de behdriga myndigheterna ocksa omgéaende pa sin
officiella webbplats lagga till denna information och all foljande information om
resultatet av ett sadant Overklagande. Eventuella rattsliga avgoranden som
ogiltigforklarar ett beslut om inférande av en administrativ sanktion eller
avhjalpande atgard ska ocksa offentliggoras.
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De behoriga myndigheterna ska se till att alla offentliggbranden som avses i
punkterna 1-4 ligger kvar pad deras officiella webbplats i minst fem ar efter
offentliggérandet. Personuppgifter i offentliggérandet ska endast finnas pa den
behoriga myndighetens officiella webbplats under den tidsperiod som ar nédvandig i
enlighet med tillampliga regler om uppgiftsskydd.

De behériga myndigheterna ska underratta Esma, EBA och Eiopa om alla
administrativa sanktioner och avhjalpande atgarder som inforts, inbegripet eventuella
Overklaganden och deras resultat. Medlemsstaterna ska sékerstalla att de behériga
myndigheterna delges information och det slutliga avgorandet vid inforda
straffrattsliga pafoljder och lamna den till Esma, EBA och Eiopa.

Esma, EBA och Eiopa ska gemensamt uppratthalla en central databas Gver
administrativa sanktioner och avhjalpande atgarder som meddelats till dem.
Databasen ska vara tillganglig endast for behériga myndigheter och ska uppdateras
pa grundval av uppgifter som lamnats av de behoriga myndigheterna i enlighet med
punkt 6.
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AVDELNING IlII

ANDRINGAR

Artikel 23
Andring av direktiv 2009/65/EG

Artikel 50a i direktiv 2009/65/EG ska upphora att gélla.

Artikel 24
Andring av direktiv 2009/138/EG

Direktiv 2009/138/EG ska andras pa foljande satt:

1)

)

| artikel 135 ska punkterna 2 och 3 erséttas med foljande:

2. Kommissionen ska anta delegerade akter i enlighet med artikel 301a dar det
specificeras under vilka omstédndigheter ett proportionerligt ytterligare
kapitalkrav far alaggas vid Overtradelse av kraven i artiklarna 3 och 4 i
forordning  [vardepapperiseringsforordningen], utan att det paverkar
tillampningen av artikel 101.3.

3. For att sékerstalla en konsekvent harmonisering nar det galler punkt 2, ska
Eiopa, om inte annat foljer av artikel 301b, utarbeta forslag till tekniska
standarder for tillsyn for att specificera metoderna for berékning av ett
proportionerligt ytterligare kapitalkrav som déar avses.

Kommissionens ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn
som avses i forsta stycket i enlighet med artiklarna 10-14 i férordning (EU)
nr 1094/2010.”

Artikel 308b.11 ska upphdra att galla.

Artikel 25
Andring av férordning (EG) nr 2009/1060

Forordning (EG) nr 2009/1060 ska andras pa foljande satt:

@)

()

3)

(4)

I skdlen 22 och 41, i artikel 8¢ och i punkt 1 i bilaga II, ska ”strukturerat
finansiellt instrument” respektive “strukturerade finansiella instrument”
ersittas med “virdepapperiseringsinstrument”.

| skalen 34 och 40, i artiklarna 8.4, 8c, 10.3, 39.4 samt i avsnitt A punkt 2
femte stycket i bilaga I, avsnitt B punkt 5 i bilaga I, bilaga Il (titel och punkt 2),
del I punkterna 8, 24, och 45 i bilaga Il1, och del I1l punkt 8 i bilaga I, ska
”strukturerade finansiella instrument” ersittas med
”véardepapperiseringsinstrument”.

| artikel 1 ska andra stycket ersattas med féljande:

”I denna forordning faststidlls ocksd skyldigheter for i unionen etablerade
emittenter och anknutna tredje parter nar det galler
vardepapperiseringsinstrument.”

| artikel 3 ska led | erséttas med féljande:
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”1) vardepapperiseringsinstrument: ett finansiellt instrument eller andra
tillgangar som skapats genom en vardepapperiseringstransaktion eller ett
vardepapperisieringsprogram enligt artikel 2.1 i férordning [denna férordning],

Artikel 26
Andring av direktiv 2011/61/EU

Artikel 17 i direktiv 2011/61/EU ska upphora att galla.

Artikel 27
Andring av forordning (EU) nr 648/2012

Forordning (EU) nr 648/2012 ska andras pa féljande sétt:

(1)

()

| artikel 2 ska foljande punkter laggas till som punkterna 30 och 31.:

”30. tdckt obligation: en obligation som uppfyller kraven i artikel 129 i
forordning (EU) nr 575/2013.”

”31. enhet for tiackta obligationer: emittent av tickta obligationer eller pool for
sakring av en tickt obligation.”

| artikel 4 ska foljande punkter 1&ggas till som punkterna 5 och 6:

5. Artikel 4.1 ska inte tillampas pa OTC-derivatkontrakt som har ingatts av
enheter for tackta obligationer i samband med en tackt obligation, eller av ett
specialforetag for vardepapperisering i samband med en vardepapperisiering, i
den mening som avses i forordning [vardepapperiseringsférordningen],
forutsatt att

a) nar det galler specialforetag for vardepapperisering, specialforetaget for
vardepapperisering endast utfardar vardepapperiseringar som uppfyller kraven
I artiklarna  7-10  eller  artiklarna  11-13  och artikel 6 i
forordning [vardepapperiseringsforordningen,

b) OTC-derivatkontraktet endast anvénds for att risksédkra rante- eller
valutaobalanser inom den tackta obligationen eller vardepapperiseringen, och

c) arrangemangen inom den tackta obligationen eller vardepapperiseringen pa
ett lampligt satt reducerar motpartskreditrisken néar det galler OTC-
derivatkontrakt som ingatts av enheten for tackta obligationer eller
specialforetaget for vardepapperisering i samband med den téckta obligationen
eller vardepapperiseringen.

6. For att sékerstdlla en konsekvent tillampning av denna artikel, och med
beaktande av behovet att undvika regelarbitrage, ska de europeiska
tillsynsmyndigheterna utarbeta forslag till tekniska standarder for tillsyn som
specificerar kriterierna for att faststadlla vilka arrangemang inom tackta
obligationer eller vérdepapperiseringar som pa lampligt satt reducerar
motpartsrisken, i den mening som avses i punkt 5.

De europeiska tillsynsmyndigheterna ska 6verlamna dessa forslag till tekniska

standarder for tillsyn till kommissionen senast [sex manader efter
ikrafttradandet av denna forordning].
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Kommissionens ska ges befogenhet att anta de tekniska standarder for tillsyn
som avses i forsta stycket i enlighet med artiklarna 10-14 i férordning (EU)
nr 1095/2010.”

(3) Artikel 11.15 ska erséttas med foljande:

”15. For att sékerstdlla en konsekvent tillimpning av denna artikel ska de
europeiska tillsynsmyndigheterna utarbeta forslag till gemensamma tekniska
standarder for tillsyn med narmare uppgifter om foljande:

a) Riskhanteringsforfaranden, inbegripet de nivaer pa och den typ av sakerhets-
och separeringssystem som kravs for att uppfylla kraven i punkt 3.

b) De forfaranden som motparterna och de berérda behoriga myndigheterna
ska folja nar undantag tillampas enligt punkterna 6-10.

c¢) De tillampliga kriterier som avses i punkterna 5-10, inbegripet framfor allt
vad som bor betraktas som praktiska och réttsliga hinder for en snabb
éverforing av eget kapital eller aterbetalning av skulder mellan motparterna.

Nivan pa och typen av sakerhet som kravs nar det galler OTC-derivatkontrakt
som har ingatts av enheter for tackta obligationer i samband med en tackt
obligation, eller av ett specialforetag for vardepapperisering i samband med en
vardepapperisering i den mening som avses i [denna forordning], och som
uppfyller villkoren i artikel 4.5 i denna férordning och kraven i artiklarna 7-10
eller artiklarna 11-13 och artikel 6 i
forordning [vardepapperiseringsforordningen], ska faststallas med beaktande
av eventuella hinder for utvéxling av sékerheter néar det galler befintliga
arrangemang for sdkerheter inom den té&ckta obligationen eller
vardepapperiseringen.

De europeiska tillsynsmyndigheterna ska dverlamna dessa forslag till tekniska
standarder for tillsyn till kommissionen senast [sex manader efter
ikrafttradandet av denna forordning].

Beroende pa motpartens rattsliga form ska kommissionen ges befogenhet att
anta de tekniska standarder for tillsyn som avses i forsta stycket i enlighet med
artiklarna 10-14 i férordningarna (EU) nr 1093/2010, (EU) nr 1094/2010 eller
(EV) nr 1095/2010.”

Artikel 28
Overgéngsbestammelser

Denna forordning ska tillampas pa alla vardepapperiseringar dar vardepapperen
emitterats den [dag for ikrafttrAdande av denna forordning] eller senare, med
forbehall for punkterna 2—6.

| fraga om véardepapperiseringspositioner som &r utestdende den [dag for
ikrafttradandet av denna forordning] far originatorer, medverkande institut och
specialforetag for vardepapperisering endast anvidnda beteckningen ”STS” eller en
beteckning som hanvisar direkt eller indirekt till denna beteckning om kraven i
artikel 6 i denna forordning &r uppfyllda.
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Né&r det géller vardepapperiseringar dar vardepapperen ar emitterade den 1 januari
2011 eller senare, och vardepapperiseringar som emitterats fore den dagen, och dar
nya underliggande exponeringar har tillkommit eller ersatts efter den 31 december
2014, ska artikel 3 i denna forordning tillampas.

| fraga om véardepapperiseringspositioner som &r utestdende den [dag for
ikrafttradandet av denna forordning] ska kreditinstitut eller vérdepappersforetag
enligt definitionerna i artikel 4.1 och 4.2 i forordning (EU) nr575/2013,
forsakringsforetag enligt definitionen 1 artikel 13.1 1 direktiv 2009/138/EG,
aterforsakringsforetag enligt definitionen i artikel 13.4 i direktiv 2009/138/EG och
forvaltare av alternativa investeringsfonder (AlF-forvaltare) enligt definitionen i
artikel 4.1 b i direktiv 2011/61/EU fortsétta att tillampa artikel 405 i férordning (EU)
nr575/2013, kapitlen 1, 2 och 3 och artikel 22 i kommissionens delegerade
forordning (EU) nr 625/2014, artiklarna 254 och 255 i kommissionens delegerade
forordning (EU) nr 35/2015 respektive artikel 51 1 kommissionens delegerade
forordning (EU) nr 231/2013, i den lydelse som ar tillamplig den [dagen fore dagen
for ikrafttradandet av denna férordning].

Till dess att de tekniska standarder for tillsyn som ska antas av kommissionen i
enlighet med artikel 4.6 i denna forordning é&r tillampliga, ska originatorer,
medverkande institut eller den ursprungliga langivaren, i samband med de
skyldigheter som anges i artikel 4 i denna forordning, tillampa bestdmmelserna i
kapitlen 1-3 och artikel 22 i kommissionens delegerade férordning (EU) nr 625/2014
pa vardepapperiseringar for vilka vardepapperen ar emitterade den [dag for
ikrafttradandet av denna forordning] eller senare.

Till dess att de tekniska standarder for tillsyn som ska antas av kommissionen i
enlighet med artikel 5.3 i denna forordning &r tillampliga, ska originatorer,
medverkande institut och specialforetag for vardepapperisering, i samband med de
skyldigheter som anges i artikel 5.1 a och 5.1 e i denna férordning, tillgangliggora de
uppgifter som anges i bilagorna I-VIII till kommissionens delegerade férordning
(EU) nr 3/2015 pa den webbplats som avses i artikel 5.2.

Artikel 29

Rapportering

Senast [tva ar efter ikrafttradandet av denna forordning] och darefter vart tredje ar
ska EBA i ndra samarbete med Esma och Eiopa offentliggdra en rapport om
genomforandet av STS-kraven enligt artiklarna 6-14 i denna férordning.

Rapporten ska ocksa innehalla en bedémning av de atgarder som de behdriga
myndigheterna har vidtagit, vasentliga risker och nya sarbarheter som kan ha uppstatt
och  marknadsaktorernas  atgarder  for  att  ytterligare  standardisera
vardepapperiseringsdokumentationen.

Senast [tre ar efter ikrafttradandet av denna férordning] ska Esma i nara samarbete
med EBA och Eiopa offentliggdra en rapport om tillampningen av transparenskraven
i artikel 5 i denna forordning och graden av transparens pa unionens
vardepapperiseringsmarknad.
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Artikel 30

Oversyn

Senast [fyra ar efter ikrafttradandet av denna forordning] ska kommissionen lagga fram en
rapport for Europaparlamentet och radet om tillampningen av denna forordning, vid behov
atfoljd av ett lagstiftningsforslag.

Artikel 31
Ikrafttradande

Denna forordning trader i kraft den tjugonde dagen efter det att den har offentliggjorts i
Europeiska unionens officiella tidning.

Denna forordning ar till alla delar bindande och direkt tillamplig i alla medlemsstater.
Utfardad i Bryssel den

Pa Europaparlamentets vagnar Pa radets vagnar
The President Ordférande
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FINANSIERINGSOVERSIKT FOR RATTSAKT

GRUNDLAGGANDE UPPGIFTER OM FORSLAGET ELLER INITIATIVET
1.1. Forslagets eller initiativets beteckning

1.2. Berorda politikomraden i den verksamhetsbaserade forvaltningen och
budgeteringen

1.3. Typ av forslag eller initiativ
1.4. Mal
1.5. Motivering till forslaget eller initiativet

1.6. Tid under vilken atgarden kommer att paga respektive paverka
resursanvandningen

1.7. Planerad metod foér genomférandet

FORVALTNING

2.1. Bestdammelser om uppfdljning och rapportering

2.2.  Administrations- och kontrollsystem

2.3. Atgarder for att forebygga bedrageri och oegentligheter/oriktigheter

BERAKNADE BUDGETKONSEKVENSER AV FORSLAGET ELLER
INITIATIVET

3.1. Berorda rubriker i den flerariga budgetramen och budgetrubriker i den arliga
budgetens utgiftsdel

3.2. Beréknad inverkan pa utgifterna

3.2.1. Sammanfattning av den beréknade inverkan pa utgifterna
3.2.2. Beraknad inverkan pa driftsanslagen

3.2.3. Beraknad inverkan pa anslag av administrativ natur
3.2.4. Forenlighet med den gallande flerariga budgetramen
3.2.5. Bidrag fran tredje part

3.3. Beréknad inverkan pa inkomsterna
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1.2.

1.3.

1.4.
1.4.1.

FINANSIERINGSOVERSIKT FOR RATTSAKT

GRUNDLAGGANDE UPPGIFTER OM FORSLAGET ELLER INITIATIVET
Forslagets eller initiativets beteckning

Europaparlamentets och radets forordning om faststallande av gemensamma regler
for vardepapperisering och om inrattandet av ett europeiskt ramverk for enkel och
transparent vardepapperisering, samt om andring av direktiven 2009/65/EG,
2009/138/EG, 2011/61/EU och forordningarna (EG) nr 2009/1060 och (EU) nr
648/2012

Berorda politikomraden i den verksamhetsbaserade forvaltningen och
budgeteringen®

Typ av forslag eller initiativ
Forslaget eller initiativet ror en ny atgard

O Forslaget eller initiativet rér en ny atgard som bygger pa ett pilotprojekt eller
en férberedande atgard®

O Forslaget eller initiativet ror en befintlig atgard vars genomforande forlangs i
tiden

O Forslaget eller initiativet ror en tidigare atgard som omformas till eller ersatts
av en ny

Mal
Flerariga strategiska mal for kommissionen som forslaget eller initiativet ar avsett
att bidra till

Initiativet dr en av byggstenarna i initativet for en kapitalmarknadsunion. Forslaget
har foljande syften:

(1)Nystarta marknader pa en mer hallbar grund sa att enkel, transparent och
standardiserad  vardepapperisering kan fungera som en andamalsenlig
finansieringskélla i ekonomin.

(2)Mojliggora effektiva och andamalsenliga riskoverforingar till ett brett spektrum av
institutionella investerare liksom banker.

(3)Tilldta  vérdepapperisering  att  fungera som en  andamalsenlig
finansieringsmekanism for vissa langtidsinvesterare liksom for banker.

(4)Skydda investerare och hantera systemrisker genom att undvika en upprepning av
de bristfilliga "originate to distribute”-modellerna.
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Verksamhetsbaserad forvaltning och verksamhetsbaserad budgetering benamns ibland ABB: med de
interna forkortningarna ABM respektive ABB.
I den mening som avses i artikel 54.2 a eller b i budgetférordningen.
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1.4.2.

Specifika mal eller verksamheter inom den verksamhetshaserade forvaltningen och
budgeteringen som berors

Séarskilda mal
Detta forslag har tva syften:

1) Undanrdja stigmatiseringen av investerare och sékerstélla ett lampligt regelverk
for enkla och transparenta vardepapperiseringsprodukter.

2) Minska/undanrdja omotiverat hoga driftskostnader for utfardare och investerare.

Detta ramverk bor inge investerare fortroende och tillhandahalla en hég standard for
EU i syfte att hjdlpa parterna att utvardera de risker som sammanhanger med
vardepapperisering (bade inom och mellan produkter).

Véardepapperisering kan vara en viktig kanal for att diversifiera finansieringskallor
och fordela risker mer effektivt inom unionens finanssystem. Detta kan i sin tur
medfdra en storre spridning av riskerna inom finanssektorn och kan ocksa bidra till
att minska trycket pa bankernas balansrakningar och darmed majliggora ytterligare
utlaning till olika ekonomiska aktorer (t.ex. icke finansiella foretag, sma och
medelstora foretag och enskilda). Sammantaget kan vardepapperisering skapa ett
effektivare finansiellt system och 6kade investeringsmojligheter. VVardepapperisering
kan skapa en bro mellan kreditinstitut och kapitalmarknader, och darmed indirekt
generera fordelar dven for foretag och medborgare (genom t.ex. lagre kostnader for
upplaning, lan for forvarv av fastigheter och kortkrediter).

Berérda verksamheter enligt den verksamhetsbaserade forvaltningen och
budgeteringen
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1.4.3.

1.4.4.

1.5.
1.5.1.

Verkan eller resultat som forvantas

Beskriv den verkan som forslaget eller initiativet forvantas fa pd de mottagare eller den del av
befolkningen som berors.

Detta forslag har tva syften:

1) Undanrdja stigmatiseringen av investerare och sékerstélla ett lampligt regelverk
for enkla och transparenta vardepapperiseringsprodukter.

2) Minska/undanrdja omotiverat hoga driftskostnader for utfardare och investerare.

Detta ramverk bor inge investerare fortroende och tillhandahalla en hog standard for
EU i syfte att hjdlpa parterna att utvardera de risker som sammanhanger med
vardepapperisering (bade inom och mellan produkter).

Véardepapperisering kan vara en viktig kanal for att diversifiera finansieringskallor
och fordela risker mer effektivt inom unionens finanssystem. Detta kan i sin tur
medfdra en storre spridning av riskerna inom finanssektorn och kan ocksa bidra till
att minska trycket pa bankernas balansrakningar och darmed mojliggora ytterligare
utlaning till olika ekonomiska aktorer (t.ex. icke finansiella foretag, sma och
medelstora foretag och enskilda). Sammantaget kan vérdepapperisering skapa ett
effektivare finansiellt system och tkade investeringsmojligheter. VVardepapperisering
kan skapa en bro mellan kreditinstitut och kapitalmarknader, och déarmed indirekt
generera fordelar dven for foretag och medborgare (genom t.ex. lagre kostnader for
upplaning, lan for forvarv av fastigheter och kortkrediter).

Indikatorer for beddmning av resultat eller verkan

Ange vilka indikatorer som ska anvandas for att félja upp hur forslaget eller initiativet genomfors.

Den viktigaste indikatorn for att det forsta malet uppnds kommer att vara
prisskillnaden mellan STS- produkter och icke-STS-produkter. Forutsatt att malet
uppnas bor denna skillnad ¢ka fran dagslaget och STS-produkter att varderas hogre
av investerare an icke-STS-produkter. Detta bor framkalla en 6kning av utbudet av
STS-produkter, vilket forklarar varfor uppfyllelsen av detta mal ocksa kommer att
matas i Okat utfardande av STS-produkter jamfort med icke-STS-produkter.

Det andra malet skulle méatas enligt tre kriterier: 1) priset pa STS-produkter och
okningen i utfardande (eftersom minskade operativa kostnader bor omséttas i dkat
utfardande av STS-produkter), 2) graden av standardisering i marknadsforing och
rapporteringsunderlag, samt 3) feedback fran marknadsaktorer om de operativa
kostnadernas utveckling.

Motivering till forslaget eller initiativet
Behov som ska tillgodoses pa kort eller l1ang sikt

Malet for detta forslag ar att nystarta en hallbar véardepapperiseringsmarknad for att
forbattra finansieringen av EU:s ekonomi och samtidigt sakerstalla finansiell
stabilitet och investerarskydd. For att ateruppliva marknaden siktar forslaget pa att
undanrdja den stigmatisering som vardepapperiseringar utsatts for, att skapa storre
enhetlighet och standardisering pa marknaden och att inratta ett mer riskkansligt
regelverk.
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1.5.2.

1.5.3.

1.5.4.

Mervardet av en atgard pa unionsniva

Véardepapperiseringsprodukter ar en del av EU:s kapitalmarknader som &r 6ppna och
integrerade. Vérdepapperisering lankar samman finansiella institut fran olika
medlemsstater och stater utanfor EU: banker &r ofta originatorer till
vardepapperiserade l1an medan finansiella institut som forsakringsbolag och
investeringsfonder investerar i dessa produkter, ocksa 6ver Europas granser.

Enskilda medlemsstaters atgarder kan inte pa egen hand avlagsna stigmatiseringen.
EU har pa internationell niva foresprakat standarder for att faststdlla enkla,
transparenta och standardiserade vardepapperiseringar (STS). Sadana standarder
kommer att hjdlpa investerare att identifiera grupper av vardepapperiseringar som har
uppnatt goda resultat under finanskrisen och som tillater dem att analysera de risker
som géller.

Aven om genomforandet av dessa internationella standarder skulle kunna goras av
medlemsstaterna skulle det i praktiken leda till olika tillvagagangssatt i
medlemsstaterna, vilket kommer att forsvara undanréjandet av stigmatiseringen och
de facto skapa hinder for gransoverskridande investerare som skulle behdva tillagna
sig medlemsstaternas regelverk i detalj. For att kunna skapa ett mer riskkéansligt
regelverk for STS-vérdepapperisering maste unionen klart definiera vad STS-
vardepapperisering omfattar, eftersom de mer riskkansliga bestdmmelserna for
kreditinstitut och forsakringsbolag annars skulle kunna tillampas pa olika typer av
vardepapperisering i olika medlemsstater. Detta skulle i sin tur leda till ojamlika
konkurrensvillkor och regelarbitrage. VVad géller avsaknaden av enhetlighet och
standardisering har unionsratten redan harmoniserat ett antal regler for
vardepapperisering, sarskilt definitioner, redovisningsregler, tillborlig aktsamhet,
kvarhdllande av risk samt tillsynsregler for de foretag som investerar i dessa
produkter. Dessa bestdammelser har utarbetats inom ramen for olika rattsakter (CRR,
Solvens 1I, fondforetag, forordningen om kreditvarderingsinstitut och AIFM-
direktivet) som har medfort vissa diskrepanser i de krav som galler for olika
investerare. Endast atgarder pa unionsniva kan ¢ka enhetligheten i och den vidare
standardiseringen av dessa bestammelser.

Huvudsakliga erfarenheter fran liknande forsok eller atgarder

Det var osannolikt att marknadsledda differentieringsmekanismer skulle kunna
komma till ratta med stigmatiseringen eftersom dessa bygger pa
marknadsorganisationers uppfattningar som inte har testats pa verkliga forhallanden.
Framfor  allt, dven om  dessa  differentieringsmekanismer  mellan
vardepapperiseringsprodukter kunde uppna malet och begransa stigmatiseringen,
skulle de inte kunna anpassa tillsynsbehandlingen av vardepapperiseringar och
darmed forbattra I16nsamheten for transaktioner inom EU. Dessutom skulle radande
inkonsekvenser i unionsratten fortsatt paverka dessa marknader. Utan ingripande pa
EU-niva skulle den nuvarande situationen pa vardepapperiseringsmarknaden
knappast kunna vandas: begransade emissioner och fragmentering skulle besta.

Forenlighet med andra finansieringsformer och eventuella synergieffekter

Foreliggande forslag om vardepapperisering hdnger samman med Investeringsplanen
for Europa som lades fram av kommissionen 2014 i syfte att nystarta investeringarna
i Europa genom att pa ett sammanhallet sétt atgarda de huvudsakliga hindren for

63

SV



SV

investeringar. Detta nya tillvagagangssatt skulle bidra till att ta itu med den radande
bristen pa riskkapital i Europa.

Initiativet ingar i handlingsplanen for en kapitalmarknadsunion som antogs av
Europeiska kommissionen i dag. Kapitalmarknadsunionen ar en av kommissionens
prioriteringar for att se till att det finansiella systemet framjar jobb och tillvaxt och
hjélper till med de demografiska utmaningar som Europa star infor.

Forutom finansiella regleringsinitiativ har flera av EU:s institutioner och organ tagit
initiativ for att bygga vérdepapperiseringsmarknader och ©ka fortroendet for
marknadens funktioner. Tillsammans med Europeiska investeringsbanken och
Europeiska investeringsfonden anvander kommissionen
vardepapperiseringsinstrument for att hjdlpa sma och medelstora foretag med
finansiering, till exempel genom Cosme-programmet och de gemensamma initiativen
mellan kommissionen och EIB.
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1.6. Tid wunder vilken &tgarden kommer att pdgd respektive paverka
resursanvandningen

O Forslag eller initiativ som pagar under begransad tid

— O Férslaget eller initiativet ska galla fran den [DD/MM]JAAAA till [den
DD/MM]AAAA.

— O Det paverkar resursanvandningen fran AAAA till AAAA.

Forslag eller initiativ som pagar under en obegransad tid

— Efter en inledande period AAAA-AAAA,

— beréknas genomforandetakten na en stabil niva.

1.7.  Planerad metod fér genomférandet™

O Direkt forvaltning som skots av kommissionen
— [ genom dess avdelningar, inklusive personal vid unionens delegationer
— [ via genomférandeorgan

L1 Delad forvaltning med medlemsstaterna

Indirekt forvaltning genom delegering till
— [ tredjelander eller organ som de har utsett
— [ internationella organisationer och organ kopplade till dem (ange vilka)
— [ EIB och Europeiska investeringsfonden
— [xl organ som avses i artiklarna 208 och 209 i budgetférordningen
— [ offentligréttsliga organ

— O privatrattsliga organ som anfértrotts uppgifter som faller inom offentlig
forvaltning och som lamnat tillrackliga ekonomiska garantier

— O organ som omfattas av privatratten i en medlemsstat, som anfortrotts
genomforandet av ett offentlig-privat partnerskap och som lamnat tillrackliga
ekonomiska garantier

— O personer som anfortrotts ansvaret for genomforandet av sarskilda atgarder
inom Gusp som foljer av avdelning V i fordraget om Europeiska unionen och
som anges i den grundldggande rattsakten.

—  Vid fler dn en metod, ange kompletterande uppgifter under ~Anmdrkningar”.

Anmarkningar

Genomforandet av detta initiativ. kommer att involvera de tre europeiska
tillsynsmyndigheterna (EBA, Esma och Eiopa). Foljaktligen &r de foreslagna resurserna
amnade for EBA, Esma och Eiopa som ar regleringsorgan och inte verkstallande organ. EBA,
Esma och Eiopa verkar under kommissionens tillsyn.

2 Néarmare forklaringar av de olika metoderna for genomférande med hénvisningar till respektive

bestammelser i budgetforordningen aterfinns pé BudgWeb:
http://www.cc.cec/budg/man/budgmanag/budgmanag_en.html
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2. FORVALTNING
2.1. Bestammelser om uppféljning och rapportering

Ange intervall och andra villkor for sddana atgarder:

| forslaget foreskrivs det att kommissionen regelbundet bor se 6ver de foreslagna
atgardernas effektivitet.

2.1.1. Risker som identifierats:

For den rattsliga, ekonomiska, effektiva och andamalsenliga anvandningen av anslag
som uppkommer ur forslaget ar forvantningarna att forslaget inte kommer att skapa
nya risker som for néarvarande inte skulle tdckas av EBA:s, Eiopas och Esmas
befintliga interna kontrollramverk.

2.1.2.  Uppgifter om det interna kontrollsystemet:

| Ej tillampligt |

2.1.3. Beraknade kostnader for och fordelar med kontroller — bedémning av férvantad risk
for fel

| Ej tillampligt |

2.2. Atgéarder for att forebygga bedrégeri och oegentligheter/oriktigheter

Beskriv forebyggande atgarder (befintliga eller planerade)

For att bek&mpa bedrégeri, korruption och alla andra olagliga verksamheter ska
bestammelserna i Europaparlamentets och radets férordning (EG) nr 1073/1999 av
den 25maj 1999 om utredningar som utfors av Europeiska byran for
bedrdgeribekdmpning (OLAF) galla for EBA, Eiopa och Esma utan begrénsningar.

EBA, Eiopa och Esma ska ansluta sig till det interinstitutionella avtalet av den 25
maj 1999 mellan Europaparlamentet, Europeiska unionens rad och Europeiska
gemenskapernas kommission om interna utredningar som utfors av Europeiska byran
for bedrageribek&mpning (Olaf) och ska omedelbart anta ldmpliga bestdimmelser foér
all personal vid EBA, Eiopa och Esma.

Finansieringsbeslut samt de avtal och genomférandeinstrument som blir en foljd av
dessa beslut ska innehalla en uttrycklig bestammelse om att revisionsratten och Olaf
vid behov far genomfora kontroller pa plats hos mottagare av utbetalningar fran
EBA, Eiopa och Esma, samt hos de anstéllda som ansvarar for att fordela dessa
utbetalningar.

| artiklarna 64 och 65 i forordningen om inrédttandet av EBA anges bestammelserna
om genomfdrande och kontroll av EBA:s budget samt tillampliga finansiella
bestammelser.
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3. BERAKNADE BUDGETKONSEKVENSER AV FORSLAGET ELLER
INITIATIVET
3.1. Berorda rubriker i den flerériga budgetramen och budgetrubriker i den arliga
budgetens utgiftsdel
o Befintliga budgetrubriker (dven kallade budgetposter”)
Redovisa enligt de berérda rubrikerna i den flerariga budgetramen i nummerféljd
. Typ :
Rubrik i Budgetrubrik avanslag Bidrag
den
flerdriga Diff./ frn Efta- fran frén enligt
budge;trame nge_ lander® Iﬁgr;cégjrgg- tr,e dje- artnl;?élef bi
dlff33. lander forordningen
12.02.04 EBA i
(1a) aﬁslr;g A A NEJ NEJ
(1a) 12.02.05 Eiopa Diff. | 55 JA | NEJ NEJ
anslag
(1a) 12.02.06 Esma Diff. JA JA NEJ NEJ
anslag
e Nya budgetrubriker som foreslas
Redovisa enligt de berdrda rubrikerna i den flerariga budgetramen i nummerféljd
Qo - Typ .
Rubrik i Budgetrubrik avanslag Bidrag
den
flerariga ) fran fran enligt
budgetrame | Nummer[Beteckning..................... Diff/ Icke- | frén Efta- | | -0 redi artikel 21.2b i
n ] diff. linder andidat- recie- budget-
..................................... lander lander f(’jrordningen
[XX.YY.YY.YY]
JA/NEJ | JA/NEJ | JA/NEJ JA/NEJ

33

35
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Differentierade = Differentierade respektive icke-differentierade anslag = icke-differentierade anslag.
Efta: Europeiska frihandelssammanslutningen.
Kandidatlander och i férekommande fall potentiella kandidatlander i véastra Balkan.
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3.2. Berédknad inverkan pa utgifterna

[Dessa uppgifter ska anges pa det sarskilda databladet for budgetuppaifter av administrativ natur (andra dokumentet i bilagan till

denna finansieringsoversikt), vilket ska laddas upp i CISNet som underlag for samraden mellan kommissionens avdelningar.]

3.2.1. Sammanfattning av den beraknade inverkan pa utgifterna

Detta lagstiftningsinitiativ kommer att paverka utgifterna pa féljande satt:

o Rekryteringen av tre nya tillfalligt anstallda (TA) vid EBA (2 TA) - Se bilaga foér mer information om deras uppgifter och det sétt pa
vilket deras omkostnader berdknades (av vilka 40 % ska finansieras av EU och 60 % av medlemsstaterna).

o Rekryteringen av tre nya tillfalligt anstallda (TA) vid ESMA - Se bilaga for mer information om deras uppgifter och det satt pa vilket
deras omkostnader berdknades (av vilka 40 % ska finansieras av EU och 60 % av medlemsstaterna).

o Rekryteringen av tva nya tillfalligt anstéllda (TA) vid ESMA - Se bilaga for mer information om deras uppgifter och det séatt pa vilket
deras omkostnader berdknades (av vilka 40 % ska finansieras av EU och 60 % av medlemsstaterna).

De kostnader som ar kopplade till Esmas, EBA:s och Eiopas uppgifter har uppskattats i fraga om personalkostnader i enlighet med

kostnadsklassificeringen i utkastet till Esmas budget for 2015.

Miljoner euro (avrundat till tre decimaler)

ik i ari Nummer s e

RUBAKHdEMIErariga Smart tillvéxt for alla
budgetramen 1

For in s& manga ar som behovs
. r for att redovisa inverkan pa
GD: FISMA o | Armer | Amez | Ames | oo ndningen Gifr punkt TOTALT
1.6)
% Med ar n avses det ar da forslaget eller initiativet ska borja genomforas.
SV 68

SV


http://www.cc.cec/budg/leg/internal/leg-070_internal_en.html

« Driftsanslag
Ataganden (€] 0,266 | 0,251 | 0,251 0,767
12.02.04 EBA Betalningar @ 0,266 | 0,251 | 0,251 0,767
. Ataganden @ | 0,230 | 0,115| 0,115 0,360
12.02.05 Eiopa Betainingar | @ | 0,130 | 0,115| 0,115 0,360
12.02.06 Esma Ataganden (1a) 0,212 | 0,197 | 0,197 0,606
Betalningar (2a) 0,212 | 0,197 | 0,197 0,606
Anslag av administrativ natur som finansieras genom ramanslagen
for vissa operativa program®’
Budgetrubrik (nr) ®3)
Ataganden =2 10,6086 0,563260,563,126 1,733
TOTALA anslag
for GO FISMA Betlningar | . | 0,6086 0,563260,563,126 1,733
] Ataganden @
» TOTALA driftsanslag ,
Betalningar (5)
e TOTALA anslag av administrativ natur som
finansieras genom ramanslagen for vissa operativa | ©
program
TOTALA anslagunder RUBRIK 5 | Ataganden ~+6 | 0,6086 0,563260,563,126 1,733
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Detta avser tekniskt eller administrativt stod for genomforandet av vissa av Europeiska unionens program och atgarder (tidigare s.k. BA-

poster) samt indirekta och direkta forskningsatgarder.
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i den flerariga budgetramen

Betalningar

=5+6

0,608

6 0,56,3260,563,1

26

1,733

Foljande ska anges om flera rubriker i

budgetramen péverkas av forslaget eller initiativet:

« TOTALA driftsanslag

Ataganden

(O]

Betalningar

®)

« TOTALA anslag av administrativ natur som
finansieras genom ramanslagen for vissa operativa
program

(6)

TOTALA anslagfor RUBRIKERNA

1-4
i den flerariga budgetramen
(referensbelopp)

Ataganden

=4+6

Betalningar

=5+6

SV
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Rubrik i den ﬂeranga 5 ” Administrativa utgifter”
budgetramen
Miljoner euro (avrundat till tre decimaler)
For in s& manga ar som behovs
for att redovisa inverkan pa
Al’n Am+l Arn+2 Arn+3 resursanvandningen (jfr punkt TOTALT
1.6)
GD: <....... >
* Personalresurser
« Ovriga administrativa utgifter
GD <...>TOTALT Anslag
TOTALA anslagfor RUBRIK 5 (summa  é&taganden =
i den flerariga budgetramen summa betalningar)
Miljoner euro (avrundat till tre decimaler)
For in s& manga ar som behovs
38 for att redovisa inverkan pa
Al’n Am+l Arn+2 Arn+3 resursanvandningen (jfr punkt TOTALT
1.6)
TOTALA anslagfor RUBRIKERNA | Ataganden
1-5
i den flerdriga budgetramen Betalningar

Med ar n avses det ar da forslaget eller initiativet ska borja genomforas.
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3.2.2.

Beréknad inverkan pa driftsanslagen

— [ Forslaget/initiativet kraver inte att driftsanslag tas i ansprak

- Forslaget/initiativet kraver att driftsanslag tas i ansprak enligt foljande:

Arn

Mal- och
resultatbeteckn
ing

- Resultat

Geno

Al’n+1

Arn+2

Arn+3

RESULTAT

1.6)

For in sa manga ar som behdvs for att redovisa
inverkan pa resursanvandningen (jfr punkt

TOTALT

Atagandebemyndiganden i miljoner euro (avrundat till tre decimaler)

mshitt
Typ39

SPECIFIKT MAL nr 1%°....

liga
kostna
der

Antal

Kostn.

Antal

Kostn.

Antal

Kostn.

Antal

Kostn.

Antal

Kostn

Antal

Kostn.

Antal

Totalt
antal

Kostn.

Total
kostnad

- Resultat

- Resultat

Delsumma for specifikt mal nr 1

- Resultat

SPECIFIKT MAL nr 2...

Delsumma for specifikt mél nr 2

TOTALA KOSTNADER

39
40
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Mal som redovisats under punkt 1.4.2. ”Specifikt/specifika mal...”.

Resultaten som ska anges ar de produkter eller tj&nster som levererats (t.ex. antal studentutbyten som har finansierats eller antal kilometer vag som har byggts).
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3.2.3. Beraknad inverkan pa anslag av administrativ natur

3.2.3.1. Sammanfattning

- Forslaget/initiativet kraver inte att anslag av administrativ natur tas i ansprak

— O Forslaget/initiativet kraver att anslag av administrativ natur tas i ansprak enligt
féljande:

Miljoner euro (avrundat till tre decimaler)

Arn 4

Arn+1

Arn+2

Arn+3

For in s& méanga ar som behovs for att redovisa
inverkan pa resursanvandningen (jfr punkt 1.6)

TOTALT

RUBRIK 5iden

flerariga budgetramen

Personalresurser

Ovriga administrativa
utgifter

Delsumma
RUBRIK 5i den

flerariga budgetramen

utanft)g12
RUBRIK 5i den

flerariga budgetramen

Personalresurser

Ovriga utgifterav

administrativ natur

Delsumma for
beIcEE)'gutanfdr
RU IK 5i den

flerariga budgetramen

TOTALT

SV

Personalbehoven och andra utgifter av administrativ natur ska tdckas genom anslag inom generaldirektoratet som redan har
avdelats for att forvalta atgarden i fraga, eller genom en omfordelning av personal inom generaldirektoratet, om sa kravs
kompletterad med ytterligare resurser som kan tilldelas det forvaltande generaldirektoratet som ett led i det arliga forfarandet

for tilldelning av anslag och med hansyn tagen till begrdnsningar i frdga om  budgetmedel.
4 Med ar n avses det ar da forslaget eller initiativet ska borja genomforas.
42 Detta avser tekniskt eller administrativt stod for genomférandet av vissa av Europeiska unionens

program och atgéarder (tidigare s.k. BA-poster) samt indirekta och direkta forskningsatgarder.
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3.2.3.2. Beréknat personalbehov

- Forslaget/initiativet kraver inte att personalresurser tas i ansprak

— OForslaget/initiativet kraver att personalresurser tas i ansprak enligt foljande:

Beradkningarna ska anges i heltidsekvivalenter

Arn

Al’n+
1

Ar

Arn+2 n+

Forin
sa
manga
ar som
behdvs
for att
redovis
a
inverka
n pa
resursa
nvandn
ingen
(jfr
punkt
1.6)

- Tjanster som tas upp i tjanstefortec

kningen (tjansteman och tillfalligt anstallda)

XX 01 01 01 (vid huvudkontoret eller vid
kommissionens kontor i medlemsstaterna)

XX 01 01 02 (vid delegationer)

XX 01 05 01 (indirekta forskningsatgarder)

10 01 05 01 (direkta forskningsatgarder)

Extern personal (i neltidsekvivalenter)®

XX 01 02 01 (kontraktsanstéllda, nationella experter
och vikarier finansierade genom ramanslaget)

XX 01 02 02 (kontraktsanstéllda, lokalanstéllda,
nationella experter, vikarier och unga experter som
tj&nstgor vid delegationerna)

- vid huvudkontoret

XX 01 04 yy«

- vid delegationer

XX 01 05 02 (kontraktsanstallda,
nationella experter och vikarier som
arbetar med indirekta
forskningsatgarder)

10 01 05 02 (kontraktsanstéllda, vikarier och nationella
experter som arbetar med direkta forskningsatgarder)

Annan budgetrubrik (ange vilken)

TOTALT

XX motsvarar det politikomrade eller den avdelning i budgeten som avses.

Personalbehoven ska téckas med personal inom generaldirektoratet som redan har avdelats for att forvalta
atgarden i fraga, eller genom en omfordelning av personal inom generaldirektoratet, om sa kravs kompletterad
med ytterligare resurser som kan tilldelas det férvaltande generaldirektoratet som ett led i det arliga forfarandet
for tilldelning av anslag och med héansyn tagen till begransningar i fraga om budgetmedel.

Beskrivning av arbetsuppgifter:

43
44
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[Denna fotnot forklarar vissa initialforkortningar som inte anvénds i den svenska versionen].
Sarskilt tak for finansiering av extern personal genom driftsanslag (tidigare s.k. BA-poster).
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Tjansteman och tillfalligt anstallda

Extern personal

SV
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3.2.4.

Forenlighet med den gallande flerariga budgetramen
— OForslaget/initiativet ar forenligt med den gallande flerdriga budgetramen

— [ Forklara i forekommande fall vilka andringar i planeringen som kréavs, och
ange berdrda budgetrubriker och belopp.

Forklara i forekommande fall vilka &ndringar i planeringen som krdvs, och ange bertrda
budgetrubriker och belopp.

— [ Forslaget/initiativet forutsatter att flexibilitetsmekanismen utnyttjas eller att
den flerariga budgetramen revideras.

De kostnader som &r kopplade till Esmas, EBA:s och Eiopas uppgifter har
uppskattats i fraga om personalkostnader i enlighet med kostnadsklassificeringen i
utkastet till Esmas budget for 2015.

Kommissionens forslag omfattar bestdammelser for de tre europeiska
tillsynsmyndigheterna for att utarbeta ett antal tekniska standarder.

Esma ska pa sin officiella webbplats utarbeta och underhélla en forteckning éver
samtliga vérdepapperiseringar for vilka originatorer, medverkande och specialforetag
har meddelat att de uppfyller STS-kraven (artikel 14.2).

Nya tillsynsbefogenheter =~ kommer inte att tilldelas de europeiska
tillsynsmyndigheterna, men dessa ska vidare framja tillsynssamarbete och
konvergens i tolkning och tillampning av STS-kriterierna (se kapitel 3). Detta mal ar
grundlaggande eftersom det kommer att forhindra en fragmentering av
vardepapperiseringsmarknaden i EU.

Slutligen ska Esma, EBA och Eiopa offentliggéra en gemensam rapport om
genomfdrandet av STS-kraven och om hur systemet for STS-meddelanden fungerar,
liksom hur marknaden fungerar. Den ska ocksa rapportera om de atgarder som
tillsynsmyndigheterna har vidtagit och om de konkreta risker och sarbarheter som
kan ha uppstatt. Den forsta rapporten ska offentliggoras tva ar efter det att denna
forordning har tratt ikraft och vidare rapporter vart tredje ar.

Né&r det géller val av tidpunkt kommer de ytterligare resurserna for de europeiska
tillsynsmyndigheterna att behovas fran slutet av 2016 for att inleda
forberedelsearbetet och ett smidigt genomférande av forordningen. Nar det galler
typen av tjanster, kommer for att nya tekniska standarder ska kunna framldggas i tid
sarskilt ytterligare resurser att behéva anslas till uppgifter inom politik, lagstiftning
och konsekvensbeddmning.

Arbetet kréver bilaterala och multilaterala méten med ber6rda parter, analys och
bedomning av alternativ och utarbetande av samradsdokument, offentliga samrad
med berdrda parter, inrdttande och administration av standiga expertgrupper
bestaende av tillsynsmyndigheter fran medlemsstaterna, inrattande och
administration av tillfalliga expertgrupper bestdende av marknadsaktorer och
foretradare for investerare, analys av samradssvaren, utarbetande av kostnads- och
intaktsanalys samt utformning av lagtexten.

En del av det arbete som krdvs h&nger ndra samman med det befintliga tekniska
arbete som utforts enligt CRR, CRA3-férordningen, Solvens Il och Emir.
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Detta innebadr att ytterligare tillfalligt anstéllda behdvs under 2017 och 2018 eftersom
de europeiska tillsynsmyndigheterna forvéntas utféra nya uppgifter. Dessa nya
arbetsuppgifter anges i forslaget till forordning och beskrivs ndrmare i motiveringen.

3.2.5. Bidrag fran tredje part
— Det ingar inga bidrag fran tredje part i det aktuella forslaget eller initiativet

— Forslaget eller initiativet kommer att medfinansieras enligt foljande:
Anslag i miljoner euro (avrundat till tre decimaler)

For in s& manga ar som behovs

for att redovisa inverkan pa
Arn Arn+1 Arn+2 Arn+3 resursanvandningen (jfr punkt Totalt

1.6)

Ange  vilken  extern
organisation eller annan
kalla som bidrar till
finansieringen

TOTALA anslag som
tillfors genom
medfinansiering
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3.3. Berédknad inverkan pa inkomsterna

- Forslaget/initiativet paverkar inte budgetens inkomstsida.

— [ Forslaget/initiativet paverkar inkomsterna pa féljande satt:

[ Paverkan pa egna medel

[] Paverkan pa “diverse inkomster”

Miljoner euro (avrundat till tre decimaler)

Budgetrubrik i den arliga
budgetens inkomstdel:

Belopp som
forts in for det
innevarande
budgetaret

Forslagets eller initiativets inverkan p& inkomsterna®®

Al’n

Arn+1

Arn+2

Arn+3

For in s& manga ar som behévs for att
redovisa inverkan pa resursanvandningen

(jfr punkt 1.6)

Artikel .............

Ange vilka budgetrubriker i utgiftsdelen som berérs i de fall dar inkomster i diversekategorin kommer
att avsattas for sarskilda andamal.

Ange med vilken metod inverkan pa inkomsterna har beraknats.
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Né&r det géller traditionella egna medel (tullar och sockeravgifter) ska nettobeloppen anges, dvs.
bruttobeloppen minus 25 % avdrag for uppbdrdskostnader.
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Bilaga till finansieringsoversikt for rattsakt for forslag till forordning fran
Europaparlamentet och radet om enkel, transparent och standardiserad
vardepapperisering

De kostnader som &r kopplade till Esmas, EBA:s och Eiopas uppgifter har uppskattats i fraga
om personalkostnader i enlighet med kostnadsklassificeringen i utkastet till Esmas budget for
2015.

Kommissionens forslag omfattar bestammelser for de tre europeiska tillsynsmyndigheterna
for att utarbeta ett antal tekniska standarder, inbegripet foljande.

- En teknisk standard for att specificera kravet pa kvarhallande av risk och en mall for att
rapportera kvarhallande av risk (artikel 4.6).

- En teknisk standard for att specificera den information som originatorn, det medverkande
institutet och specialforetaget for vardepapperisering ska tillhandahalla for att uppfylla sina
forpliktelser i enlighet med punkt 5.1 a och 1 e och det format denna information ska lamnas
I, dvs. standardiserade mallar.

- En teknisk standard for att specificera den information som originatorn, det medverkande
institutet och specialforetaget for vardepapperisering ska tillhandahalla for att uppfylla sina
forpliktelser i enlighet med artikel 14.1 och det format denna information ska l&mnas i, dvs.
standardiserade mallar.

- En teknisk standard for att specificera kriterier féar att faststalla vilka arrangemang for tckta
obligationer eller véardepapperiseringar som effektivt minskar motpartens kreditrisk (andring
av Emir).

- En teknisk standard for att specificera riskhanteringsforfaranden, inbegripet nivaer pa och
typ av sakerhets- och separeringssystem (&ndring av Emir).

- En teknisk standard for att specificera de forfaranden som motparterna och de berérda
behdriga myndigheterna ska folja nér undantag tillampas enligt artikel 11 punkterna 6-10
(&ndring av Emir).

- En teknisk standard for att specificera de tillampliga kriterier som avses i artikel 11
punkterna 5-10, inbegripet framfor allt vad som bor betraktas som praktiska och rattsliga
hinder for en snabb Overforing av eget kapital eller aterbetalning av skulder mellan
motparterna (dndring av Emir).

- En teknisk standard for att inrdtta standardformulér, mallar och férfaranden for utbyte av
information mellan behdriga myndigheter och Esma.

Esma ska pa sin officiella webbplats utarbeta och underhélla en forteckning 6ver samtliga
vardepapperiseringar for vilka originatorer, medverkande och specialforetag har meddelat
att de uppfyller STS-kraven (artikel 14.2).

Nya tillsynshefogenheter kommer inte att tilldelas de europeiska tillsynsmyndigheterna, men
dessa ska vidare framja tillsynssamarbete och konvergens i tolkning och tillampning av
STS-kriterierna (se kapitel 3). Detta mal ar grundlaggande eftersom det kommer att
forhindra en fragmentering av vardepapperiseringsmarknaden i EU.

Slutligen ska Esma, EBA och Eiopa offentliggéra en gemensam rapport om
genomférandet av STS-kraven och om hur systemet for STS-meddelanden fungerar, liksom
hur marknaden fungerar. Den ska ocksa rapportera om de atgarder som tillsynsmyndigheterna
har vidtagit och om de konkreta risker och sarbarheter som kan ha uppstatt. Den forsta
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rapporten ska offentliggoras tva ar efter det att denna forordning har tratt ikraft och vidare
rapporter vart tredje ar.

Nar det galler val av tidpunkt kommer de ytterligare resurserna for de europeiska
tillsynsmyndigheterna att behovas fran slutet av 2016 for att inleda forberedelsearbetet och ett
smidigt genomférande av forordningen. Nar det géller typen av tjanster, kommer for att nya
tekniska standarder ska kunna framlaggas i tid sarskilt ytterligare resurser att behdva anslas
till uppgifter inom politik, lagstiftning och konsekvensbedémning.

Arbetet krdver bilaterala och multilaterala méten med berdrda parter, analys och bedémning
av alternativ och utarbetande av samradsdokument, offentliga samrad med berérda parter,
inrattande och administration av standiga expertgrupper bestaende av tillsynsmyndigheter fran
medlemsstaterna, inrattande och administration av tillfalliga expertgrupper bestdaende av
marknadsaktorer och foretradare for investerare, analys av samradssvaren, utarbetande av
kostnads- och intdktsanalys samt utformning av lagtexten.

En del av det arbete som kravs hanger nara samman med det befintliga tekniska arbete som
utforts enligt CRR, CRA3-forordningen, Solvens Il och Emir.

Detta innebdr att ytterligare tillfalligt anstallda behovs fran och med slutet av 2016. Det antas
att denna okning kommer att uppratthallas under 2017 och 2018 eftersom de europeiska
tillsynsmyndigheterna kommer att utféra nya uppgifter. Dessa nya arbetsuppgifter anges i
forslaget till forordning och beskrivs ndrmare i motiveringen.

Ytterligare resursantagande:

De atta extra tjansterna antas avse tillfalligt anstallda i 16negrad AD 7.

De genomsnittliga I6nekostnaderna for olika personalkategorier baseras pa riktlinjer fran GD
Budget.

Lonekorrigeringskoefficienten for Paris ar 1,168.
Lonekorrigeringskoefficienten for Paris ar 1,507.
Lonekorrigeringskoefficienten for Paris ar 0,972.

o Tjansteresor berdknas uppga till 10 000 euro.

o Rekryteringskostnader (resor, hotell, lakarundersdkningar, boséattningsbidrag och
andra bidrag, flyttkostnader osv.) uppskattas till 12 700 euro.

Esma

Belopp (tusen euro)

Kostnadstyp Berédkning

2017 2018 2019 Totalt

80

SV



SV

Personalutgifter

L6n och ersattningar =3x132 x1,168 463 463 463 1389
Rekryteringskostnader =3x13 39 39
Tjansteresor =3x10 30 30 30 90
Totalt 532 493 493 1518
EBA
Belopp (tusen euro)
Kostnadstyp Beréakning
2017 2018 2019 Totalt
Personalutgifter
L6n och ersdttningar =3x132 x1,507 597 597 597 1791
Rekryteringskostnader =3x13 39 39
Tjansteresor =3x10 30 30 30 90
Totalt 666 627 627 1920
Eiopa
Belopp (tusen euro)
Kostnadstyp Beréakning
2017 2018 2019 Totalt
Personalutgifter
L6n och ersattningar =2x132 x0,972 257 257 257 771
Rekryteringskostnader =1x13 39 39
Tjansteresor =1x10 30 30 30 90
Totalt 326 287 287 900
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