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Den Europziske Unions Tidende

27.3.2020

KOMMISSIONENS DELEGEREDE FORORDNING (EU) 2020/448
af 17. december 2019

om andring af delegeret forordning (EU) 2016/2251 for si vidt angar pracisering af behandlingen af
OTC-derivater i forbindelse med visse simple, transparente og standardiserede securitiseringer med
henblik pa afdeekning

(E@S-relevant tekst)

EUROPA-KOMMISSIONEN HAR —

under henvisning til traktaten om Den Europaiske Unions funktionsmade,

under henvisning til Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) nr. 648/2012 af 4. juli 2012 om OTC-derivater,

centrale modparter og transaktionsregistre ('), serlig artikel 11, stk. 15, og

ud fra folgende betragtninger:

(1)  Artikel 11, stk. 15, i forordning (EU) nr. 648/2012 er blevet andret ved artikel 42, stk. 3, i Europa-Parlamentets og
Rédets forordning (EU) 2017/2402 (3. Denne @ndring blev foretaget for at sikre, at derivater, der er knyttet til
dxkkede obligationer, og derivater, der er knyttet til securitiseringer, behandles pd samme madde for s vidt angar
marginkravene for OTC-derivater, som ikke cleares centralt. Da Kommissionens delegerede forordning (EU)
2016/2251 () bygger pé artikel 11, stk. 15, i forordning (EU) nr. 648/2012, ber forstnavnte delegerede forordning
andres for at afspejle den andring, der er foretaget i artikel 11, stk. 15, i forordning (EU) nr. 648/2012, og derfor
indeholde regler om risikostyringsteknikker for OTC-derivataftaler, som ikke cleares af en central modpart, og som

er indgdet af en securitiseringsenhed med serligt formdl i forbindelse med en securitisering.

(2) 1 overensstemmelse med den @ndrede artikel 11, stk. 15, i forordning (EU) nr. 648/2012 ber sddanne regler om
risikostyringsteknikker for OTC-derivataftaler, som ikke cleares af en central modpart, og som er indgdet af en
securitiseringsenhed med seerligt formal i forbindelse med en securitisering, tage hensyn til de hindringer, som de
pagaxldende securitiseringsenheder med serligt formédl oplever, ndr de fremskaffer sikkerhedsstillelse. Fordi
securitiseringsenheder med sarligt formél som regel er struktureret til kun at generere begranset overskudslikviditet,
rader de over de feerre aktiver, der kan anvendes til udveksling af sikkerhedsstillelse. Denne hindring forhindrer
securitiseringsenheder med s@rligt formdl i at udveksle sikkerhedsstillelse pd en made, der er i fuld
overensstemmelse med kravene i delegeret forordning (EU) 2016/2251. I henhold til en raekke specifikke betingelser
ber securitiseringsenheder med serligt formdl i forbindelse med en simpel, transparent og standardiseret
securitisering (»STS-securitisering«) derfor ikke veare forpligtet til at stille sikkerhed. Dette skal give securitise-
ringsenheder med sarligt formal i forbindelse med en STS-securitisering en vis fleksibilitet og samtidig sikre, at
risiciene for deres modparter begranses. Securitiseringsenheder med serligt formal i forbindelse med en STS-
securitisering er imidlertid ikke forpligtede til at opkrave sikkerhedsstillelse fra deres modparter og til efterfelgende
at tilbagebetale den p4 forfaldsdatoen. Modparterne til securitiseringsenheder med sarligt formal i forbindelse med
en STS-securitisering er derfor forpligtet til at stille sikkerhed i form af variationsmargin i kontanter. De ber have ret
til at fa belgbet helt eller delvis tilbagebetalt, mens securitiseringsenheder med sarligt formal kun ber vere forpligtet
til at opkrave den variationsmargin, der er modtaget i kontanter, og til at stille sikkerhed i form af en
variationsmargin for det belgb, der er modtaget i kontanter. Dette er i overensstemmelse med betragtning 41 i
forordning (EU) 2017/2402, som henviser til behovet for at sikre sammenhzng i behandlingen af derivater, der er
knyttet til deekkede obligationer, og derivater, der er knyttet til securitiseringer, for sd vidt angér clearingforpligtelsen

og margenkravene for ikke-centralt clearede OTC-derivater.

(3)  Delegeret forordning (EU) 2016/2251 ber derfor @ndres.

(4)  Denne forordning er baseret pd det udkast til reguleringsmessige tekniske standarder, som Den Europaiske
Banktilsynsmyndighed, Den Europeiske Tilsynsmyndighed for Forsikrings- og Arbejdsmarkedspensionsordninger

og Den Europziske Vardipapir- og Markedstilsynsmyndighed har forelagt Kommissionen.

() EUTL201af27.7.2012,s. 1.

() Europa-Parlamentets og Rdets forordning (EU) 2017/2402 af 12. december 2017 om en generel ramme for securitisering og om
oprettelse af en specifik ramme for simpel, transparent og standardiseret securitisering og om andring af direktiv 2009/65/EF,

2009/138/EF og 2011/61/EU og forordning (EF) nr. 1060/2009 og (EU) nr. 648/2012 (EUT L 347 af 28.12.2017, s. 35).

(®) Kommissionens delegerede forordning (EU) 2016/2251 af 4. oktober 2016 om supplerende regler til Europa-Parlamentets og Radets
forordning (EU) nr. 648/2012 om OTC-derivater, centrale modparter og transaktionsregistre for s vidt angar reguleringsmeassige
tekniske standarder for risikoreduktionsteknikker med hensyn til OTC-derivataftaler, der ikke cleares af en central modpart (EUT L

340 af 15.12.2016, s. 9).
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(5)  Den Europaiske Banktilsynsmyndighed, Den Europziske Tilsynsmyndighed for Forsikrings- og Arbejdsmarkedspen-
sionsordninger og Den Europaiske Vardipapir- og Markedstilsynsmyndighed har atholdt dbne offentlige heringer
om det udkast til reguleringsmassige tekniske standarder, som ligger til grund for denne forordning, analyseret de
dermed forbundne potentielle omkostninger og fordele samt anmodet om en udtalelse fra interessentgruppen for
banker, som er nedsat i henhold til artikel 37 i Europa-Parlamentets og Ridets forordning (EU) nr. 1093/2010 (%),
fra interessentgruppen for forsikrings- og genforsikringsordninger og interessentgruppen for arbejdsmarkedspensi-
onsordninger, som er nedsat i henhold til artikel 37 i Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU)
nr. 1094/2010 (°), samt fra interessentgruppen for verdipapirer og markeder, som er nedsat i henhold artikel 37 i
Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU) nr. 1095/2010 (%) —

VEDTAGET DENNE FORORDNING:

Artikel 1

Zndring af delegeret forordning (EU) 2016/2251

I delegeret forordning (EU) 2016/2251 indsattes som artikel 30a:
»Artikel 30a

Behandling af derivater i forbindelse med securitiseringer med henblik pé afdekning

1. Uanset artikel 2, stk. 2, og ndr betingelserne i denne artikels stk. 2 er opfyldt, kan modparter i disses risikostyrings-
procedurer fastsatte folgende i forbindelse med OTC-derivataftaler, som er indgdet af en securitiseringsenhed med sarligt
formdl i forbindelse med en securitisering, jf. artikel 2, nr. 1), i Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU)
2017/2402 (*), og som opfylder betingelserne i artikel 4, stk. 5, i forordning (EU) nr. 648/2012:

a) variationsmargin stilles ikke af securitiseringsenheden med serligt formal, men opkreeves af dennes modpart i kontanter
og tilbagebetales til modparten pé forfaldsdatoen

b) der hverken stilles eller opkraves nogen initialmargin.

2. Stk. 1 finder anvendelse, nér alle folgende betingelser er opfyldt:

a) modparten i OTC-derivatet, som er indgdet af securitiseringsenheden med serligt formal i forbindelse med
securitiseringen, er mindst ligestillet med indehaverne af den mest privilegerede securitisering i form af et verdipapir,
forudsat at modparten hverken er den misligholdende eller bergrte part

b) securitiseringsenheden med serligt formal for den securitisering, til hvilken OTC-derivataftalen er knyttet, er labende
omfattet af en grad af kreditforbedring for den mest privilegerede securitisering i form af et veerdipapir pa mindst 2 %
af de udestdende veardipapirer

¢) nettinggruppen omfatter ikke OTC-derivataftaler, som ikke er knyttet til securitiseringen.

(*) Europa-Parlamentets og Rddets forordning (EU) 2017/2402 af 12. december 2017 om en generel ramme for
securitisering og om oprettelse af en specifik ramme for simpel, transparent og standardiseret securitisering og om
@ndring af direktiv. 2009/65/EF, 2009/138/EF og 2011/61/EU og forordning (EF) nr. 1060/2009 og (EU)
nr. 648/2012 (EUT L 347 af 28.12.2017, 5. 35).«

() Europa-Parlamentets og Rddets forordning (EU) nr. 1093/2010 af 24. november 2010 om oprettelse af en europeisk
tilsynsmyndighed (Den Europwiske Banktilsynsmyndighed), om @ndring af afgerelse nr. 716/2009/EF og om ophavelse af
Kommissionens afggrelse 2009/78/EF (EUT L 331 af 15.12.2010, s. 12).

() Europa-Parlamentets og Rédets forordning (EU) nr. 1094/2010 af 24. november 2010 om oprettelse af en europisk
tilsynsmyndighed (Den Europewiske Tilsynsmyndighed for Forsikrings- og Arbejdsmarkedspensionsordninger), om @ndring af
afgerelse nr. 716/2009/EF og om ophavelse af Kommissionens afgerelse 2009/79/EF (EUT L 331 af 15.12.2010, s. 48).

() Europa-Parlamentets og Rddets forordning (EU) nr. 1095/2010 af 24. november 2010 om oprettelse af en europeisk
tilsynsmyndighed (Den Europeiske Verdipapir- og Markedstilsynsmyndighed), om andring af afgerelse nr. 716/2009/EF og om
ophavelse af Kommissionens afgorelse 2009/77/EF (EUT L 331 af 15.12.2010, s. 84).
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Artikel 2
Ikrafttraeeden

Denne forordning traeder i kraft pa tyvendedagen efter offentliggerelsen i Den Europeiske Unions Tidende.

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

Udferdiget i Bruxelles, den 17. december 2019.

Pd Kommissionens veghe
Ursula VON DER LEYEN
Formand
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