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DEN EUROPAZAISKE CENTRALBANKS AFGORELSE (EU)
2015/5

af 19. november 2014

om indferelse af programmet vedrerende keb af vaerdipapirer af
asset-backed typen

(ECB/2014/45)

Artikel 1

Indferelse og rakkevidde af programmet vedrerende keb af
veerdipapirer af asset-backed typen

Hermed indferes programmet vedrerende keb af veardipapirer af
asset-backed typen, under hvilket ECB kaeber belanbare veerdipapirer
af asset-backed typen i henhold til artikel 2 og i overensstemmelse
med bestemmelserne i denne afgerelse. Under programmet kan ECB
give sine agenter instrukser til pa sine vegne at kebe belanbare veerdi-
papirer af asset-backed typen pa det primaere og sekundaere marked fra
godkendte modparter i overensstemmelse med artikel 4.

Artikel 2

Belanbarhedskriterier for keb af vaerdipapirer af asset-backed
typen

Verdipapirer af asset-backed typen kan kebes under programmet vedre-
rende keob af verdipapirer af asset-backed typen, safremt de opfylder
nedenstdende belénbarhedskriterier:

1) Verdipapirer af asset-backed typen skal have en kreditkvalitetsvur-
dering pa mindst kreditkvalitetstrin 3 pa Eurosystemets harmonise-
rede ratingskala () angivet ved mindst to offentlige kreditvurde-
ringer fra to eksterne kreditvurderingsbureauer (ECAl'er), som er
godkendt inden for Eurosystemets rammer for kreditvurdering
(Eurosystem Credit Assessment Framework, ECAF).

2) Bortset fra punkt 1 ovenfor og punkt 9 nedenfor, skal verdipapirer
af asset-backed typen opfylde de belanbarhedskriterier, som gaelder
for verdipapirer af asset-backed typen, der stilles som sikkerhed
ved Eurosystemets pengepolitiske operationer, i henhold til
retningslinje ECB/2014/60 (?).

3) Huvis verdipapirer af asset-backed typen ikke har en kreditkvalitets-
vurdering pd mindst kreditkvalitetstrin 2 pa Eurosystemets harmo-
niserede ratingskala angivet ved mindst to offentlige kreditvurde-
ringer fra to eksterne kreditvurderingsbureauer, som er godkendt
inden for Eurosystemets rammer for kreditvurdering, skal verdipa-
pirerne af asset-backed typen ud over kriterierne i nr. 2) opfylde de
belanbarhedskriterier, som gelder for vardipapirer af asset-backed
typen, der stilles som sikkerhed i Eurosystemets pengepolitiske
operationer, jf. artikel 3 i retningslinje ECB/2014/31 (3).

() Som offentliggjort pd& ECB's websted.

(®>) Den Europziske Centralbanks retningslinje (EU) 2015/510 af 19. december
2014 om gennemforelsen af Eurosystemets pengepolitiske ramme
(ECB/2014/60), (EUT L 91 af 2.4.2015, s. 3).

(®) Retningslinje ECB/2014/31 af 9. juli 2014 om yderligere midlertidige foran-
staltninger vedrerende Eurosystemets refinansieringstransaktioner og belanbar
sikkerhed og om @ndring af retningslinje ECB/2007/9 (EUT L 240 af
13.8.2014, s. 28).
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4)

5)

6)

7)

8)

Mindst 90 % af lantagerne af de aktiver, der genererer penge-
stromme, og der er stillet som sikkerhed for verdipapirer af
asset-backed typen, klassificeres som ikke-finansielle selskaber i
den private sektor (1) eller fysiske personer, vurderet ud fra den
udestdende hovedstol for de aktiver, der genererer pengestremme,
som kan tilskrives disse lantagere.

Mindst 95 % af:

a) den udestdende hovedstol for de aktiver, der generer penge-
stromme, og der er stillet som sikkerhed for udstedelsen af
vaerdipapirer af asset-backed typen, er denomineret i euro

b) alle ejendomme, som sikrer de aktiver, der generer penge-
stromme, og der er stillet som sikkerhed for udstedelsen af
verdipapirer med pant i boligejendomme (RMBS) eller verdi-
papirer med pant i erhvervsejendomme (CMBS), er beliggende i
euroomradet, vurderet ud fra den udestdende hovedstol for de
aktiver, der genererer pengestromme, som kan tilskrives disse
ejendomme, og

c) lantagerne af de aktiver, der genererer pengestromme, og der er
stillet som sikkerhed for wudstedelse af verdipapirer af
asset-backed typen (undtagen udstedelser af vardipapirer med
pant i boligejendomme eller erhvervsejendomme, jf. litra b)), er
alt efter omstendighederne registrerede eller residente i euroom-
radet, vurderet ud fra den udestdende hovedstol for de aktiver,
der genererer pengestromme, som kan tilskrives disse lantagere.

Udsteder af verdipapirer af asset-backed typen skal vaere etableret i
euroomradet.

En tranche af verdipapirer af asset-backed typen (med samme eller
fungible ISIN-nummer), som udsteder eller enheder, med hvilken
denne har snevre forbindelser (), pa det tidspunkt hvor tranchen
blev vurderet af ECB i forbindelse med et muligt keb i overens-
stemmelse med artikel 3, bevarede den fulde ret over, kan
godkendes til keb under programmet, hvis en ekstern investor
uden snavre forbindelser til udsteder (med undtagelse af en central-
bank i Eurosystemet, der handler uden for rammerne af
programmet) ogsd keber en del af den pigaldende tranche (med
samme eller fungible ISIN).

Hvis lantagerne af de aktiver, der genererer pengestromme, og der
er stillet som sikkerhed for udstedelse af vardipapirer af
asset-backed typen, er registrerede eller residente i Grakenland
eller pd Cypern, gelder mindstevurderingsniveauet i nr. 1) ikke
for disse veardipapirer af asset-backed typen, forudsat at de er
underlagt den kebsbegraensning, der er specificeret i artikel 5, stk.
2, og de opfylder alle andre geldende beldnbarhedskriterier for keb
under programmet og alle yderligere betingelser:

(") »Ikke-finansielle selskaber« har samme betydning som i det europaiske

national- og regionalregnskabssystem, jf. bilag 1 til retningslinje
ECB/2011/14.

(®») »Snavre forbindelser« har samme betydning som i afsnit 6.2.3.2 i bilag I til

retningslinje ECB/2011/14.
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a) Eurosystemets mindsteterskel for kreditkvalitet, som anvendes
til at fastsette beldnbarheden af omsettelige geeldsinstrumenter,
der er udstedt eller garanteret af den greske eller cypriotiske
stat, i forbindelse med sikkerhedsstillelse geelder ikke, jf.
artikel 8, stk. 2, i retningslinje ECB/2014/31

b) veerdipapirer af asset-backed typen har to offentlige kreditvurde-
ringer fra to kreditvurderingsbureauer, som er godkendt inden
for Eurosystemets rammer for kreditvurdering, med den hejest
mulige kreditvurdering for udstedelser af vardipapirer af
asset-backed typen i den relevante medlemsstat

c) strukturen for udstedelsen af vardipapirer af asset-backed typen
omfatter lobende kreditforbedringer (som f.eks. kreditforbed-
ringen, der folger af alle efterstillede trancher af udstedelsen af
vaerdipapir af asset-backed typen i forhold til den pagaeldende
tranche, som kan kebes under programmet), der er lig med
mindst 25 % af den galdende udestdende hovedstol for alle
trancher af udstedelsen af vardipapirer af asset-backed typen

d) investorrapporter er tilgaengelige, og der kan opstilles modeller
for veerdipapirer af asset-backed typen ved at bruge standardi-
serede tredjepartsmodelleringsredskaber for verdipapirer af
asset-backed typen, der genererer pengestromme, jf. ECB's
vurdering

e) den bedste tilgengelige kreditkvalitetsvurdering for hver af
folgende modparter i forbindelse med udstedelsen af vardipa-
pirer af asset-backed typen (hvis relevant), med undtagelse af
serviceren, opfylder mindst kreditkvalitetstrin 3 pd Eurosyste-
mets harmoniserede ratingskala angivet ved mindst en offentlig
kreditvurdering fra et kreditvurderingsbureau, som er godkendt
inden for Eurosystemets rammer for kreditvurdering:

i) banken, hvor udsteder har sin konto

ii) garanten for banken, hvor udsteder har sin konto

iii) tilfereren af likviditetsfaciliteter

iv) afdekningsmodparten

v) den primere betalingsagent og

vi) leveranderen af garanterede investeringsaftaler

f) en alternativ servicerer for udstedelsen af veaerdipapirer af
asset-backed typen er blevet udpeget.

YM1
9) Kravene i artikel 77 i retningslinje ECB/2014/60 finder ikke anven-
delse pa mezzanintrancher af verdipapirer af asset-backed typen,
som kun kan opkebes under ABSPP-programmet, hvis de:
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10)

11)

a) har en garanti stillet som sikkerhed,

1) der opfylder kravene for garantier for omseattelige aktiver,
som fastsat i fjerde del, afsnit IV, artikel 114, 115, 117 og
118 i retningslinje ECB/2014/60, og

ii) er udstedt af en garant med en kreditvurdering, der er i
overensstemmelse med artikel 83, litra ¢) i1 retningslinje
ECB/2014/60, og som er udstedt af mindst ét godkendt
eksternt kreditvurderingsbureau, udtrykt i form af en
offentlig kreditvurdering, der som minimum modsvarer
kreditkvalitetstrin 3 i Eurosystemets harmoniserede ratings-
kala, og

b) opfylder alle andre gzldende kriterier for opkeb under
ABSPP-programmet.

I denne afgorelse forstds ved »mezzanintranche« en tranche af en
emission af vardipapirer af asset-backed typen, som i overensstem-
melse med den betalingsrangfolge, som gzlder efter indlevering af
anmodning om tvangsfuldbyrdelse og eventuelt den betalingsrang-
folge, som gaelder efter forfald, som angivet i prospektet,

a) er efterstillet den ikke-efterstillede tranche eller subtrancher i
den samme emission af veardipapirer af asset-backed typen, jf.
artikel 77 i retningslinje ECB/2014/60, og

b) er foranstillet den mest efterstillede tranche eller subtrancher,
som er de forste, der paferes tab pé securitiserede eksponeringer
og derved beskytter second loss-trancher og i givet fald hgjere
rangerende trancher eller subtrancher.

Opkeb af verdipapirer af asset-backed typen til nominel verdi med
en negativ effektiv rente (eller yield-to-worst) lig med eller over
renten for indlénsfaciliteten, er tilladt. Opkeb af verdipapirer af
asset-backed typen til nominel verdi med en negativ effektiv
rente (eller yield-to-worst) under renten for indlansfaciliteten, er
tilladt i det omfang, det er nedvendigt.

Enheden, som har udstedt eller oprettet veerdipapiret af asset-backed
typen, er ikke en enhed, uanset om den er offentligt eller privat ejet,
der a) har en gradvis athandelse af sine aktiver og opher af sin
virksomhed som sit hovedformal, eller b) er en portefoljeadmini-
strations- eller afhandelsesenhed, der er etableret for at stotte
omstruktureringer og/eller afvikling i1 den finansielle sektor,
herunder portefoljeadministrationsselskaber, der er et resultat af en
afviklingsforanstaltning i form af anvendelsen af et veerktej til
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adskillelse af aktiver i henhold til artikel 26 i Europa-Parlamentets
og Raidets forordning (EU) nr. 806/2014 (') eller national lovgiv-
ning til gennemferelse af artikel 42 i Europa-Parlamentets og
Rédets direktiv 2014/59/EU (?).

Artikel 3

Vurdering af kreditrisiko og due diligence

Forud for kebet af veerdipapirer af asset-backed typen, der opfylder
beladnbarhedskriterierne i artikel 2, skal ECB udfere en vurdering af
kreditrisikoen og en due diligence-undersogelse vedrorende disse vaerdi-
papirer af asset-backed typen.

Artikel 4
Godkendte modparter

Folgende modparter godkendes i forbindelse med programmet vedrerende
keb af verdipapirer af asset-backed typen bade for egentlige kabs- eller
salgsforretninger og for vaerdipapirudlansforretninger, som omhandler de
vaerdipapirer af asset-backed typen, der opbevares i Eurosystemets porte-
foljer i overensstemmelse med programmet: a) modparter, der deltager i
Eurosystemets pengepolitiske operationer jf. afsnit 2.1 1 bilag I til retnings-
linje ECB/2011/14, b) alle andre modparter, som centralbankerne i Euro-
systemet anvender i forbindelse med investeringen af deres investerings-
portefoljer, der er denomineret i euro, og c) enheder, som Styrelsesradet
har godkendt som modparter for egentlige kabs- og salgsforretninger i
henhold til programmet pa baggrund af en risikovurdering af Eurosyste-
mets modparter, som ECB har foretaget.

Artikel 5

Kebsbegransninger

1. Med undtagelse af stk. 2 ma der i henhold til programmet vedrerende keb
af verdipapirer af asset-backed typen ikke pé noget tidspunkt kebes eller
besiddes mere end 70 % af det udstaende beleb af en tranche af veerdipapirer
af asset-backed typen (med samme eller fungible ISIN-nummer).

2. For sé vidt angér trancher af veerdipapirer af asset-backed typen (med
samme eller fungible ISIN-nummer), der kan kebes i henhold til nr. 8) i
artikel 2, ma der i henhold til programmet ikke pa noget tidspunkt kebes
eller besiddes mere end 30 % af det udestdende beleb af en sddan tranche.

Artikel 6
Ikrafttraedelse

Denne afgorelse treeder i kraft dagen efter dens offentliggerelse pa
ECB's websted.

(") Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 806/2014 af 15. juli 2014

om ensartede regler og en ensartet procedure for afvikling af kreditinstitutter
og visse investeringsselskaber inden for rammerne af en falles afviklings-
mekanisme og en falles afviklingsfond og om endring af forordning (EU)
nr. 1093/2010 (EUT L 225 af 30.7.2014, s. 1).

(®) Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2014/59/EU af 15. maj 2014 om et
regelset for genopretning og afvikling af kreditinstitutter og investeringssel-
skaber og om @ndring af Radets direktiv 82/891/EQF og Europa-Parlamentets
og Radets direktiv 2001/24/EF, 2002/47/EF, 2004/25/EF, 2005/56/EF,
2007/36/EF,  2011/35/EU,  2012/30/EU  og  2013/36/EU samt
forordning (EU) nr. 1093/2010 og (EU) nr. 648/2012 (EUT L 173 af
12.6.2014, s. 190).



