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II

(Ikke-lovgivningsmeessige retsakter)

AFGORELSER

DEN EUROPAISKE CENTRALBANKS AFGORELSE (EU) 2015/509
af 18. februar 2015

om ophevelse af afgorelse ECB/2013/6 om reglerne for anvendelsen af udekkede statsgaranterede
bankobligationer, der anvendes til eget brug, som sikkerhed for Eurosystemets pengepolitiske
operationer, afgerelse ECB[2013/35 om yderligere foranstaltninger vedrerende Eurosystemets
refinansieringstransaktioner og beldnbar sikkerhed og artikel 1, 3 og 4 i afgerelse ECB[2014/23 om
forrentningen af indlan, saldi og beholdninger af overskudsreserver (ECB[2015/9)

STYRELSESRADET FOR DEN EUROPAISKE CENTRALBANK HAR —
under henvisning til traktaten om Den Europaiske Unions funktionsmade, sarlig artikel 127, stk. 2, forste led,

under henvisning til statutten for Det Europaiske System af Centralbanker og Den Europaziske Centralbank, serlig
artikel 3.1, forste led, artikel 12.1 og artikel 34.1, andet led, og

ud fra folgende betragtninger:

(1) Af hensyn til klarhed og konsistens og med henblik pé at forenkle Eurosystemets rammer for sikkerhedsstillelse
er forpligtelserne i afgerelse ECB/2013/6 (') og ECB[2013/35 (%) og i artikel 1 i afgerelse ECB/2014/23 (°) blevet
indarbejdet i Den Europeiske Centralbanks retningslinje (EU) 2015/510 (ECB/2014/60) (*), som er den centrale
retsakt vedrerende Eurosystemets pengepolitiske instrumenter og procedurer.

(2)  Af hensyn til klarhed og konsistens og med henblik pd at forenkle Eurosystemets retlige rammer er
bestemmelserne i artikel 3 i afgerelse ECB/2014/23 blevet indarbejdet i retningslinje ECB/2012/27 () og
bestemmelserne i artikel 4 i afgerelse ECB/2014/23 er blevet indarbejdet i retningslinje ECB/2014/9 (°).

(3)  Afgorelse ECB[2013/6 og afgerelse ECB[2013/35 samt artikel 1, 3 og 4 i afgerelse ECB/2014/23 ber derfor
ophaves —

VEDTAGET FOLGENDE AFGORELSE:

Artikel 1
Ophevelse af afgerelse ECB[2013/6 og afgerelse ECB[2013/35 samt artikel 1 i afgerelse ECB[2014/23
1. Afgerelse ECB[2013/6 og ECB/2013/35 ophaves hermed.

(") Den Europziske Centralbanks afgerelse ECB[2013/6 af 20. marts 2013 om reglerne for anvendelsen af udakkede statsgaranterede
bankobligationer, der anvendes til eget brug, som sikkerhed for Eurosystemets pengepolitiske operationer (EUT L 95 af 5.4.2013, s. 22).

(*) Den Europwiske Centralbanks afgarelse ECB[2013/35 af 26. september 2013 om yderligere foranstaltninger vedrerende Eurosystemets
refinansieringstransaktioner og belanbar sikkerhed (EUT L 301 af 12.11.2013, . 6).

(*) Den Europaiske Centralbanks afgerelse ECB[2014/23 af 5. juni 2014 om forrentningen af indldn, saldi og beholdninger af overskud-
sreserver (EUTL 168 af 7.6.2014,s.115).

(*) Den Europaiske Centralbanks Afgerelse (EU) 2015/510 af 19. december 2014 om gennemforelsen af Eurosystemets pengepolitiske
ramme (ECB/2014/60) (se side 1 i denne EUT)

() Den Europeiske Centralbanks retningslinje ECB/2012/27 af 5. december 2012 om TARGET2 (Trans-European Automated Real-time
Gross settlement Express Transfer system) (EUT L 30 af 30.1.2013, s. 1).

(°) Den Europaiske Centralbanks retningslinje ECB/2014/9 af 20. februar 2014 om de nationale centralbankers indenlandske operationer i
forbindelse med forvaltningen af aktiver og passiver (EUT L 159 af 28.5.2014, s. 56).
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2. Artikel 1 i afggrelse ECB/2014/23 ophaves hermed.

3. Henvisninger til de ophavede afgerelser og den ophavede artikel i stk. 1 og 2 skal forstds som henvisninger til
retningslinje (EU) 2015/510 (ECB/2014/60).

Artikel 2
Ophavelse af artikel 3 og 4 i afgerelse ECB[2014/23
1. Artikel 3 og 4 i afgerelse ECB/2014/23 ophaves hermed.

2. Henvisninger til den opheavede artikel 3 i afgerelse ECB/2014/23 skal forstds som henvisninger til artikel 12,
stk. 5, i bilag II til retningslinje ECB/2012/27.

3. Henvisninger til den ophavede artikel 4 i afgerelse ECB/2014/23 skal forstds som henvisninger til artikel 5, stk. 2,
og 3, i bilag II til retningslinje ECB/2014/9.

Artikel 3
Ikrafttraedelse
1. Denne afggrelses artikel 1 traeder i kraft den 1. maj 2015.

2. Denne afgorelses artikel 2 treeder i kraft dagen efter dens offentliggorelse i Den Europaiske Unions Tidende.

Udfeerdiget i Frankfurt am Main, den 18. februar 2015.

Mario DRAGHI
Formand for ECB
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RETNINGSLINJER

DEN EUROPZAISKE CENTRALBANKS RETNINGSLINJE (EU) 2015/510
af 19. december 2014
om gennemforelse af Eurosystemets pengepolitiske ramme (ECB/2014/60)

(omarbejdning)

STYRELSESRADET FOR DEN EUROPAISKE CENTRALBANK HAR —
under henvisning til traktaten om Den Europaiske Unions funktionsméde, serlig artikel 127, stk. 2, forste led,

under henvisning til statutten for Det Europwiske System af Centralbanker og Den Europaiske Centralbank, sarlig
artikel 3.1, forste led, samt artikel 9.2, 12.1, 14.3, 18.2 og artikel 20, forste afsnit, og

ud fra felgende betragtninger:

(1)  Retningslinje ECB[2011/14 (') er blevet @ndret vasentligt. Da der skal foretages yderligere sendringer, ber den
omarbejdes af hensyn til klarhed.

(2)  Til indferelse af en falles pengepolitik kraves en definition af de instrumenter og procedurer, der skal anvendes
af Eurosystemet, bestdende af Den Europeiske Centralbank (ECB) og de nationale centralbanker i de
medlemsstater, der har euroen som valuta (herefter »de nationale centralbanker«), sdledes at denne politik kan
gennemfores pd en ensartet mdde i de medlemsstater, der har euroen som valuta.

(3) I henhold til artikel 127, stk. 1 og 2, i traktaten om Den Europaiske Unions funktionsmdde og artikel 3.1 i
statutten for Det Europeiske System af Centralbanker og Den Europiske Centralbank (herefter »ESCB-statutten)
er Det Europaiske System af Centralbankers (ESCB) hovedmal at fastholde prisstabilitet, og dets grundlaeggende
opgaver er siledes at formulere og gennemfere Unionens pengepolitik samt foretage transaktioner i udenlandsk
valuta i overensstemmelse med bestemmelserne i traktatens artikel 219.

(4)  Eurosystemets generelle rammer er baseret pd bestemmelser i ESCB-statutten. I henhold til traktatens artikel 127,
stk. 1, som ligeledes er afspejlet i ESCB-statutten, skal Eurosystemet handle i overensstemmelse med visse
principper, bla. principperne om en dben markedsekonomi med fri konkurrence, som fremmer en effektiv
ressourceallokering.

(5)  Ihenhold til decentraliseringsprincippet, som er fastlagt i ESCB-statuttens artikel 12.1, og pa de betingelser, der er
opstillet i ESCB-statuttens artikel 14.3, kan ECB i det omfang, det er muligt og hensigtsmaessigt, og med henblik
pa at sikre den operationelle effektivitet palegge de nationale centralbanker at gennemfere operationer, som er en
del af Eurosystemets opgaver.

(6)  Pa baggrund af ESCB-statuttens artikel 12.1 har ECB befgjelse til at formulere Unionens felles pengepolitik og til
at udstede de retningslinjer, som er nedvendige for at sikre dens korrekte gennemforelse. I overensstemmelse med
ESCB-statuttens artikel 14.3 skal de nationale centralbanker udfere deres funktioner i overensstemmelse med
disse retningslinjer. Denne retningslinje er derfor rettet til Eurosystemet. De regler, som er fastsat i denne
retningslinje, gennemferes af de nationale centralbanker i kontraktmeassige eller lovgivningsmaessige
bestemmelser. Modparterne skal overholde disse regler, siledes som de nationale centralbanker har gennemfort
dem i disse kontraktmessige eller lovgivningsmaessige bestemmelser.

(7) T henhold til ESCB-statuttens artikel 18.1, forste led, kan Eurosystemet deltage i de finansielle markeder dels ved
at kebe og slge fordringer (til omgdende levering eller pé termin), dels ved genkebsforretninger og dels ved
léngivning og lantagning i sddanne fordringer og instrumenter, i euro og andre valutaer samt adelmetaller. I
henhold til artikel 18.1, andet led, kan Eurosystemet udfere lanetransaktioner med kreditinstitutter og andre
markedsdeltagere.

(") Den Europeiske Centralbanks retningslinje ECB/2011/14 af 20. september 2011 om Eurosystemets pengepolitiske instrumenter og
procedurer (EUTL 331 af 14.12.2011, s. 1).
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(8)  Til gennemfarelsen af sin pengepolitik anvender Eurosystemet folgende pengepolitiske instrumenter: Det udferer
markedsoperationer, tilbyder stdende faciliteter og pélaegger kreditinstitutterne at holde mindstereserver, sikaldte
reservekrav, pd konti hos Eurosystemet.

(9)  Med henblik pa at nd sine mal har Eurosystemet en rakke instrumenter til rddighed til udferelsen af markedsope-
rationer, herunder tilbageforselsforretninger, egentlige kobs- eller salgsforretninger, udstedelse af ECB-galdsbeviser,
valutaswaps, der udferes af pengepolitiske arsager, og modtagelse af tidsindskud fra modparter. Disse
instrumenter til udferelsen af markedsoperationer har til formal at sikre et velfungerende pengemarked og hjalpe
bankerne med at opfylde deres behov for likviditet pd en gnidningsles og velorganiseret made.

(10) Den rakke instrumenter, som Eurosystemet rdder over, til at tilbyde stiende faciliteter, er den marginale
udlansfacilitet og indlansfaciliteten, som har til formél at henholdsvis tilfere og opsuge dag-til-dag likviditet og
herved signalere den pengepolitiske stramhedsgrad samt fastsette greenser for dag-til-dag pengemarkedsrenten.

(11) Eurosystemets reservekravssystem har folgende pengepolitiske hovedmal: a) at bidrage til stabilisering af
pengemarkedsrenterne ved at give institutterne et incitament til at moderere virkningerne af midlertidige
likviditetsudsving som folge af gennemsnitsfaciliteten, og b) at skabe eller forege et strukturelt likviditets-
underskud, som setter Eurosystemet i stand til at operere mere smidigt som udbyder af likviditet. De retlige
rammer for Eurosystemets reservekravssystem er fastlagt i ESCB-statuttens artikel 19, Radets forordning (EF)
nr. 2531/98 (') og Den Europeiske Centralbanks forordning (EF) nr. 1745/2003 (ECB/2003/9) ().

(12) Med hensyn til formdl, regelmaessighed og procedurer kan Eurosystemets markedsoperationer inddeles i fire
kategorier: a) primeare markedsoperationer, b) langfristede markedsoperationer, ¢) finjusterende markedsope-
rationer, d) strukturelle markedsoperationer.

(13) De primare markedsoperationer er en kategori af Eurosystemets markedsoperationer, som spiller en afgerende
rolle med henblik pd at styre renten og likviditetsforholdene i markedet og signalere pengepolitikkens
stramhedsgrad.

(14) De langfristede markedsoperationer har til formdl at forsyne modparter med likviditet, der har en lengere lobetid
end de primare markedsoperationer. Da formalet med disse langfristede markedsoperationer som regel ikke er at
sende signaler til markedet, lader Eurosystemet normalt renten tilpasse sig efterspergslen efter likviditet.

(15) Finjusterende markedsoperationer udferes pd ad hoc-basis for at kontrollere likviditetsforholdene i markedet og
styre renten, iser med henblik pd at udjevne rentevirkningen af uventede likviditetsudsving i markedet. De
specifikke finjusterende markedsoperationer tilpasses efter transaktionens type og den relevante operations
specifikke mal.

(16)  Strukturelle markedsoperationer kan udferes, ndr Eurosystemets strukturelle nettostilling skal justeres i forhold til
den finansielle sektor.

(17) Gennemforelsen af Eurosystemets pengepolitiske ramme ber sikre, at en bred kreds af modparter deltager pa
grundlag af ensartede belanbarhedskriterier. Disse kriterier er neje fastsat for at sikre lige behandling af modparter
i de medlemsstater, der har euroen som valuta, og sikre, at modparterne opfylder visse tilsynsmaessige og
operationelle krav.

(18)  For at beskytte Eurosystemet mod modpartsrisiko fastsattes det i ESCB-statuttens artikel 18.1, at lan skal ydes
mod passende sikkerhed, ndr Eurosystemet udferer ldnetransaktioner med kreditinstitutter og andre
markedsdeltagere.

(19) For at sikre ligebehandling af modparter samt gge den operationelle effektivitet og gennemsigtighed skal aktiver
opfylde visse ensartede kriterier for at kunne anvendes som sikkerhed for Eurosystemets kreditoperationer.

(") Radets forordning (EF) nr. 2531/98 af 23. november 1998 om Den Europziske Centralbanks anvendelse af mindstereserver (EFT L 318
af27.11.1998, s. 1).

(*) Den uropaiske Centralbanks forordning (EF) nr. 1745/2003 af 12. september 2003 om anvendelse af mindstereserver (ECB/2003/9)
(EUTL 250 af 2.10.2003, s. 10).
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(20)  Eurosystemet har udviklet en felles ramme for aktiver, der kan anvendes som sikkerhed, sdledes at alle
Eurosystemets kreditoperationer udferes pd en harmoniseret made med gennemforelsen af denne retningslinje i
alle medlemsstater, der har euroen som valuta. Den felles ramme for aktiver, der kan anvendes som sikkerhed,
omfatter omsattelige og ikke-omsattelige aktiver, der opfylder de af Eurosystemet specificerede ensartede
beldnbarhedskriterier. De fleste beldnbare aktiver kan benyttes pa tveers af greenserne ved hjalp af korrespondent-
centralbankmodellen (CCBM) og, for sd vidt angdr omsettelige aktiver, via godkendte links mellem godkendte
vardipapirafviklingssystemer i EGS eller godkendte links mellem godkendte vardipapirafviklingssystemer i E@S
sammen med CCBM.

(21)  Eurosystemet yder intradag-kredit for at udligne forskelle i afregningsbeleb. Som fastsat i artikel 12 i og bilag III
til retningslinje ECB[2012/27 (!) skal sikkerhed for ydelse af intradag-kredit opfylde de samme kriterier, som
godkendte aktiver skal opfylde ifelge del 4.

(22)  Alle godkendte aktiver med hensyn til Eurosystemets kreditoperationer skal underlaegges specifikke risikokontrol-
foranstaltninger for at beskytte Eurosystemet mod finansielle tab under omstendigheder, hvor dets sikkerhed skal
realiseres pd grund af en modparts misligholdelse. Godkendte aktiver skal opfylde Eurosystemets krav til
kreditkvalitet, som er specificeret i reglerne i Eurosystemets rammer for kreditvurdering.

(23) ECB palagger institutter, som ikke opfylder forpligtelser i henhold til ECB-forordninger og -afgerelser vedrerende
anvendelsen af mindstereserver, sanktioner i overensstemmelse med Rédets forordning (EF) nr. 2532/98 (3, Den
Europaiske Centralbanks forordning (EF) nr. 2157/1999 (ECB/1999/4) (), forordning (EF) nr. 2531/98 og
forordning (EF) nr. 1745/2003 (ECB/2003/9). Desuden kan Eurosystemet ved en alvorlig overtreedelse af
reservekravene midlertidigt suspendere modparter fra at deltage i markedsoperationer.

(24) I overensstemmelse med de kontraktmassige eller lovgivningsmassige bestemmelser, som den relevante nationale
centralbank eller ECB anvender, kan Eurosystemet paleegge modparter gebyrer eller suspendere dem fra at deltage
i markedsoperationer eller stdende faciliteter, hvis de ikke opfylder deres forpligtelser i medfer af de af de
nationale centralbanker eller af ECB anvendte kontraktmaessige eller lovgivningsmaessige bestemmelser, som
beskrevet i denne retningslinje.

(25) I overensstemmelse med de kontraktmassige eller lovgivningsmassige bestemmelser, som den relevante nationale
centralbank eller ECB anvender, kan Eurosystemet af forsigtighedshensyn eller i tilfeelde af en modparts
misligholdelse, suspendere, indskraenke eller ekskludere modparters adgang til markedsoperationer. Eurosystemet
kan ligeledes af forsigtighedshensyn afvise, begraeense anvendelsen af eller anvende yderligere haircuts for aktiver,
som bestemte modparter har mobiliseret som sikkerhed i Eurosystemets kreditoperationer.

(26)  Alle kontraktmaessige eller lovgivningsmaessige bestemmelser, som de nationale centralbanker anvender i forhold
til deres modparter, ber indeholde minimumskarakteristika, som har til formél at sikre, at den felles pengepolitik
anvendes pd vilkdr, som ikke er vaesentligt forskellige blandt medlemsstater, der har euroen som valuta —

VEDTAGET DENNE RETNINGSLINJE:

(") Den Europeiske Centralbanks retningslinje ECB[2012/27 af 5. december 2012 om TARGET? (Trans-European Automated Real-time
Gross settlement Express Transfer system) (EUT L 30 af 30.1.2013, s. 1).

(*) Rédets forordning (EF) nr. 253298 af 23. november 1998 om Den Europaiske Centralbanks befejelser til at plagge sanktioner
(EFTL318af27.11.1998,s. 4).

(*) Den Europaeiske Centralbanks forordning (EF) nr. 2157/1999 af 23. september 1999 om Den Europziske Centralbanks befgjelser til at
palagge sanktioner (ECB[1999/4) (EUTL 264 af 12.10.1999, 5. 21).
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FORSTE DEL
GENSTAND, ANVENDELSESOMRADE OG DEFINITIONER
Artikel 1
Genstand og anvendelsesomride

1. I denne retningslinje opstilles ensartede regler for Eurosystemets gennemforelse af den falles pengepolitik i de
medlemsstater, der har euroen som valuta.

2. Eurosystemet traffer alle hensigtsmaessige foranstaltninger med henblik pd gennemferelsen af Eurosystemets
pengepolitiske operationer i overensstemmelse med de principper, redskaber, instrumenter, krav, kriterier og procedurer,
der er fastlagt i denne retningslinje.

3. Retsforholdet mellem Eurosystemet og dets modparter skal bygge pd relevante kontraktmassige eller
lovgivningsmassige bestemmelser, som anvendes af den relevante nationale centralbank, og som pd passende vis
gennemforer denne retningslinjes bestemmelser.

4. ECB's Styrelsesrdd kan til enhver tid @ndre redskaberne, instrumenterne, kravene, kriterierne og procedurerne for
gennemforelsen af Eurosystemets pengepolitiske operationer.

5. Eurosystemet forbeholder sig ret til at anmode om og indhente alle relevante oplysninger fra modparterne, som er
ngdvendige for udferelsen af dets opgaver og opnéelsen af dets mal i forbindelse med pengepolitiske operationer. Denne
ret bergrer ikke andre eksisterende specifikke rettigheder, som Eurosystemet har til at anmode om oplysninger i
forbindelse med pengepolitiske operationer.

Artikel 2
Definitioner
I denne retningslinje forstas ved:
1) »konventionen faktisk/360« (actual/360 day-count convention): den konvention, der anvendes i Eurosystemets
pengepolitiske operationer, og som bestemmer det faktiske antal kalenderdage, der indgar i beregningen af renter,

i forhold til et & med 360 dage

2) »agency« (agency): enheder, som Eurosystemet har klassificeret som »ragencies«. Listen over enheder, der er
klassificeret som »agencies, er offentliggjort pi ECB’s websted
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3) »verdipapirer af asset-backed typen« (asset-backed securities, ABS): galdsinstrumenter, som har en portefelje af
isolerede (ring-fenced) finansielle aktiver som sikkerhed (fastforrentede eller revolverende), som kan omszttes til
kontanter inden for en given periode. Derudover kan der vere rettigheder eller andre aktiver, der sikrer
servicering eller rettidig fordeling af indtegter til indehaverne af vaerdipapirerne. Vardipapirer af asset-backed
typen udstedes generelt af et serligt oprettet investeringsselskab, der har erhvervet puljen af finansielle aktiver fra
udsteder eller swlger. I den forbindelse ath@nger betalinger pa vardipapirerne af asset-backed typen primert af de
pengestremme, som genereres af aktiverne i den underliggende pulje og andre rettigheder, som skal sikre rettidig
betaling, som f.eks. likviditetsfaciliteter, garantier eller andre kreditforbedrende faciliteter

K

»bilateral procedure« (bilateral procedure): en procedure, hvor de nationale centralbanker eller under serlige
omstendigheder ECB udferer finjusterende operationer eller egentlig kabs- eller salgsforretninger direkte med en
eller flere modparter, eller operationer via berser eller maglere, uden brug af auktionsprocedurer

1
~

»elektronisk bogferingssysteme« (book-entry system): et system, der giver mulighed for overforsel af verdipapirer
og andre finansielle aktiver, og som ikke indebarer fysisk flytning af papirer eller beviser, f.eks. elektronisk
overforsel af verdipapirer

=)
=

»bankdag« (business day): a) i forbindelse med en forpligtelse til at foretage en betaling: en hvilken som helst dag,
hvor TARGET2 er dben for gennemforelse af en sidan betaling, eller b) i forbindelse med en forpligtelse til at
levere aktiver: en hvilken som helst dag, hvor de vardipapirafviklingssystemer, hvorigennem leveringen skal
foretages, er dbne for forretninger pé det sted, hvor leveringen af de relevante verdipapirer skal gennemfores

~
~

»svaerdipapircentral« (Central Securities Depository (CSD)): en enhed som: a) gor det muligt at behandle og afvikle
vaerdipapirtransaktioner ved kontopostering, b) yder forvaltningstjenester, f.cks. administration af corporate
actions og indfrielser, og c) spiller en aktiv rolle i at sikre integriteten ved vardipapiremissioner. Veerdipapirer kan
eksistere som fysiske papirer, der opbevares i verdipapircentralen, eller som dematerialiserede verdipapirer,
dvs. kun som elektroniske registreringer

8) »lan mod sikkerhedsstillelse« (collateralised loan): en aftale mellem en national centralbank og en modpart,
hvorved der stilles likviditet til rddighed for en modpart i form af et ldn, der er sikret ved en retsgyldig
sikkerhedsret, som modparten har stillet over for den nationale centralbank, i form af f.eks. pantsetning af,
overdragelse af eller pant i aktiverne

=)
~

»modtagelse af tidsindskud« (collection of fixed-term deposits): et instrument, der benyttes i udferelsen af
markedsoperationer, hvorved Eurosystemet dbner for, at modparter kan placere tidsindskud pé konti hos deres
nationale centralbank med henblik pa at opsuge likviditet fra markedet

10

~

»kompetent myndighed« (competent authority): en offentlig myndighed eller et offentligt organ, som er officielt
anerkendt i henhold til national lovgivning, og som i henhold til national lovgivning er bemyndiget til at fore
tilsyn med institutter som led i tilsynsordningen i den pagaldende medlemsstat

11) »modpart« (counterparty): et institut, der opfylder beldnbarhedskriterierne i tredje del, og som séledes har adgang
til Eurosystemets pengepolitiske operationer

12) »serligt dakkede obligationer« (covered bonds): geeldsinstrumenter som har en »dual recourse« a) direkte eller
indirekte til et kreditinstitut, og b) til en dynamisk sikkerhedspulje af underliggende aktiver, og for hvilke der ikke
sker en trancheopdeling af risiko. Termen omfatter sarligt daekkede obligationer af jumbo-typen, traditionelle
sarligt daekkede obligationer og andre serligt daekkede obligationer

13) »galdsfordring« (credit claim): en fordring om tilbagebetaling af penge, som udger debitors galdsforpligtelse over
for en modpart. Geldsfordringer omfatter ogsd Schuldscheindarlehen og hollandske registrerede private fordringer
pa staten eller andre godkendte debitorer, der er omfattet af en statsgaranti, f.eks. boligselskaber

14) »kreditinstitut« (credit institution): et kreditinstitut som defineret i artikel 2, nr. 5), i Europa-Parlamentets og
Radets direktiv 2013/36/EU ('), og artikel 4, stk. 1, nr. 1), i Europa-Parlamentets og Radets forordning (EU)
nr. 575/2013 (3, der er underlagt tilsyn af en kompetent myndighed eller er et offentligt ejet kreditinstitut som
defineret i artikel 123, stk. 2, i traktaten, som er underlagt tilsyn af en standard, der svarer til det tilsyn, der
foretages af en kompetent national myndighed

15) »kreditvurdering« (credit rating): har samme betydning som i artikel 3, stk. 1, litra a), i Europa-Parlamentets og
Rédets forordning (EF) nr. 1060/2009 (%)

(") Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2013/36/EU af 26. juni 2013 om adgang til at udeve virksomhed som kreditinstitut og om
tilsyn med kreditinstitutter og investeringsselskaber, om @ndring af direktiv 2002/87/EF og om ophavelse af direktiv 200648 EF og
2006/49/EF (EUTL 176 af 27.6.2013, 5. 338).

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

(*) Europa-Parlamentets og Radets forordning (EF) nr. 1060/2009 af 16. september 2009 om kreditvurderingsbureauer, (EUT L 302 af
17.11.2009,s. 1).
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16) »graenseoverskridende brug« (cross-border use): en modparts anvendelse af folgende til sikkerhedsstillelse i sin
hjemmecentralbank:

a) omsettelige aktiver, som opbevares i en anden medlemsstat, der har euroen som valuta,

b) omseattelige aktiver, der er udstedt i en anden medlemsstat, og som opbevares i den medlemsstat, hvori den
nationale centralbank er hjemmeherende,

¢) geldsfordringer, hvor geldsfordringsaftalen er reguleret af lovgivningen i en anden medlemsstat, der har
euroen som valuta, end hjemmecentralbankens medlemsstat,

d) detailgaldsinstrumenter (retail mortgage-backed debt instruments, RMBDs) i overensstemmelse med de
galdende procedurer for CCBM

17) »valutaafdekning« (currency hedge): en aftale mellem verdipapirudsteder og en afdakningsmodpart, som
medforer, at en del af den valutarisiko, der opstdr ved at modtage betalingsstromme, der ikke er i euro, imedegds
ved at bytte disse betalingsstromme med betalinger i euro, der skulle udferes af afdeekningsmodparten, herunder
eventuelle garantier givet af afdekningsmodparten i forbindelse med disse betalinger

18) »depotinstitution« (custodian): en institution, der opbevarer og varetager administrationen af veerdipapirer og
andre finansielle aktiver pd andres vegne

19) »markedsvaerdien af de misligholdte aktiver« (default market value): betyder med hensyn til alle former for aktiver
pa en hvilken som helst dato:

a) markedsveardien af de pagaldende aktiver vurderet pd tidspunktet for misligholdelsen beregnet pd grundlag af
den mest reprasentative pris pa bankdagen forud for verdiansattelsesdatoen,

b) sifremt der ikke eksisterer en reprasentativ pris for et bestemt aktiv pd bankdagen forud for verdianszttel-
sesdatoen, anvendes den seneste handelspris. Hvis der ikke forefindes en handelspris, vil den nationale
centralbank, der gennemforer operationen, fastsatte en pris under hensyntagen til den senest anferte pris for
dette aktiv pa referencemarkedet,

¢) hvad angér aktiver, for hvilke der ikke eksisterer en markedsveerdi, anvendes en hvilken som helst anden
rimelig vaerdiansattelsesmetode,

d) hvis den nationale centralbank har solgt aktiverne eller tilsvarende aktiver til markedspris inden vaerdianseettel-
sestidspunktet for misligholdelsen, anvendes nettoindtaegterne ved salget, efter at alle rimelige omkostninger,
gebyrer og udgifter i forbindelse med et sddant salg er fratrukket; den nationale centralbank foretager denne
beregning og fastsxtter belobene

20) »levering mod betaling« (delivery versus payment or delivery-against-payment system): en mekanisme i et
afviklingssystem, som sikrer, at den endelige overforsel, dvs. levering af aktiver, kun finder sted, hvis den endelige
overforsel af andre aktiver, dvs. betalingen, finder sted

21) »indlansfacilitet« (deposit facility): en stdende facilitet i Eurosystemet, som modparterne kan anvende til at foretage
indlan pd anfordring i Eurosystemet gennem en national centralbank, og som forrentes til en pé forhdnd fastsat
rentesats

22) »renten pd indlansfaciliteten« (deposit facility rate): den geldende rente for indlénsfaciliteten

23) »indenlandsk brug« (domestic use): en modparts, som er etableret i en medlemsstat, der har euroen som valuta,
anvendelse af omsattelige aktiver, der er udstedt og opbevaret i den samme medlemsstat som modpartens
hjemmecentralbank, eller af geldsfordringer, hvis gaeldsfordringsaftalen er underlagt lovgivningen i hjemmecen-
tralbankens medlemsstat, og detailgeldsinstrumenter med pant i fast ejendom, der er udstedt af enheder, der har
hjemsted i hjemmecentralbankens medlemsstat, som sikkerhed

24) »system med eremearkning« (earmarking system): et system til de nationale centralbankers administration af de
sikkerhedsstillede aktiver, hvor der tilfores likviditet mod specifikke identificerede aktiver, der er eremarket som
sikkerhed for specifikke kreditoperationer i Eurosystemet. Hjemmecentralbanken kan tillade at substituere disse
aktiver med andre specifikke, belanbare aktiver, forudsat at de er eremarkede som sikkerhedsstillelse og er
tilstraekkelige for den specifikke operation

25) »beldnbare aktiver« (eligible assets): aktiver, der opfylder kriterierne i fjerde del, og som derfor er belanbare som
sikkerhedsstillelse for Eurosystemets kreditoperationer

26) »ultimo dagen« (end-of-day): det tidspunkt pd bankdagen efter TARGET2’s lukketid, hvor behandlingen af
betalinger i TARGET? afsluttes for dagen
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27) »inflationsindeks i euroomradet« (euro area inflation index): et indeks leveret af Eurostat eller en national statistik-
myndighed i en medlemsstat, der har euroen som valuta, f.eks. det harmoniserede forbrugerprisindeks, HICP

28) »Europzisk @konomisk Samarbejdsomride (E@S)« (European Economic Area): alle medlemsstater, uanset om de
formelt er tiltrddt E@S, samt Island, Liechtenstein og Norge

29) »Eurosystemet« (Eurosystem): ECB og de nationale centralbanker

30) »bankdag i Eurosystemet« (Eurosystem business day): de dage, hvor ECB og mindst én national centralbank er
abne for udferelse af Eurosystemets pengepolitiske operationer

31) »Eurosystemets kreditoperationer« (Eurosystem credit operations): a) likviditetstilferende tilbageforselsforretninger,
dvs. likviditetstilforende pengepolitiske operationer i Eurosystemet, undtagen valutaswaps i pengepolitisk gjemed
og egentlige kebsforretninger, og b) intradag-kredit

32) »Eurosystemets pengepolitiske operationer« (Eurosystem monetary policy operations): markedsoperationer og
stdende faciliteter

33) »Eurosystemets vurderingsrammer« (Eurosystem User Assessment Framework): rammerne for vurderingen af
vardipapirafviklingssystemer og links i forbindelse med deres godkendelse til anvendelse i Eurosystemets
kreditoperationer, som findes pa ECB’s websted

34) »endelig overforsel« (final transfer): en uigenkaldelig og betingelseslos overforsel med frigerende virkning fra
forpligtelsen til at foretage overforslen

35) »finansielt selskab« (financial corporation): har samme betydning som i Europa-Parlamentets og Ridets forordning
(EU) nr. 549/2013 ()

36) »finjusterende operationer« (fine-tuning operations): en kategori af markedsoperationer, der udferes af
Eurosystemet med det primaere formadl at imedegd uventede likviditetsudsving i markedet

37) »fast kuponrente« (fixed coupons): galdsinstrumenter med en forudbestemt periodisk rentebetaling

38) »procedure for auktioner til fast rente« (fixed rate tender procedure): en auktionsprocedure, hvor ECB forud for
auktionen specificerer rente, pris, swappoint eller spaend, og hvor de deltagende modparter afgiver bud pé det
onskede beleb til den faste rente, pris, swappoint eller spand

39) »tlydende kuponrente« (floating coupon): en kuponrente, der er knyttet til en referencerente, og hvor rentetilpas-
ningsperioden for kuponrenten er hgjst ét ar

40) »valutaswap, der udferes af pengepolitiske drsager« (foreign exchange swap for monetary policy purposes): et
instrument, der anvendes i markedsoperationerne, hvor Eurosystemet keber eller salger euro spot mod en
udenlandsk valuta og samtidig forpligter sig til at swlge eller kgbe instrumentet tilbage i en terminsforretning pa
et givet tidspunkt i fremtiden

41) »hjemmecentralbanken« (home NCB): den nationale centralbank i den medlemsstat, der har euroen som valuta,
hvor modparten er etableret

42) »vejledende kalender for Eurosystemets regelmassige auktioner« (indicative calendar for the Eurosystem’s regular
tender operations): en kalender, som Eurosystemet har udarbejdet, og som ECB'’s Styrelsesrdd har godkendt, der
angiver tidspunkterne for reservekravsperioderne samt meddelelse om, tildeling af og lgbetid for de primeaere
markedsoperationer og de regelmaessige langfristede markedsoperationer

43) »international verdipapircentral« (international central securities depository, ICSD): en veerdipapircentral, der
afvikler veerdipapirer fra forskellige nationale markeder, som handles internationalt, typisk pd tveers af
valutaomréder

44) »international organisation« (international organisation): en enhed, der er opregnet i artikel 118 i forordning (EU)
nr. 575/2013, hvorved eksponeringer mod sddanne internationale organisationer tildeles en risikovagt pa 0 %

45) »ISIN-nummer« (International Securities Identification Number): en international identifikationskode, der tildeles
vardipapirer udstedt i de finansielle markeder

(") Europa-Parlamentets og Ridets forordning (EU) nr. 549/2013 af 21. maj 2013 om det europziske national- og regionalregnskabssystem
i Den Europeaiske Union (ENS 2010) (EUTL 174 af 26.6.2013, s. 1).
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46) »intradag-kredit« (intraday credit): kredit, der ydes i et tidsrum p& under en bankdag, som defineret i retningslinje
ECB/2012/27

47) »udstedelse af ECB-gaeldsbeviser« (issuance of ECB debt certificates): et pengepolitisk instrument, som anvendes i
markedsoperationerne, hvorved ECB udsteder galdsbeviser, der reprasenterer en geldsforpligtelse for ECB over
for bevisernes indehavere

48) »saerligt dekkede obligationer af jumbo-typen« (jumbo covered bonds): serligt dakkede obligationer, som er
udstedt i overensstemmelse med kravene i artikel 52, stk. 4, i Europa-Parlamentets og Rédets direktiv
2009/65[EF () og med en udstedelsesveerdi pd mindst 1 mia. EUR, for hvilke mindst tre market makers lobende
stiller kebs- og salgspriser

49) »leasingtilgodehavender« (leasing receivables): leasingtagers planlagte og aftalte betalinger til leasinggiver i henhold
til leasingkontrakten. Restverdier er ikke leasingtilgodehavender

50) »likviditetsstatte« (liquidity support): ethvert strukturelt, faktisk eller potentielt tiltag, der er udarbejdet eller findes
egnet til brug for dakning af et midlertidigt fald i pengestremmen, der kan forekomme under forlgbet af en
transaktion af et vardipapir af asset-backed typen

51) »langfristet markedsoperation« (longer-term refinancing operation, LTROs): en kategori af markedsoperationer, der
udferes af Eurosystemet som tilbageforselsforretninger, og som skal tilvejebringe likviditet med en lgbetid, der er
leengere end de primare markedsoperationer til den finansielle sektor

52) »primare markedsoperationer« (main refinancing operations, MROs): en kategori af regelmessige markedsope-
rationer, der udferes af Eurosystemet som tilbageforselsforretninger

53) »reservekravsperiode« (maintenance period): har samme betydning som defineret i forordning (EF) nr. 1745/2003
(ECB/2003/9)

54) »margin call« (margin call): en procedure i forbindelse med anvendelse af variationsmarginer, der indeberer, at
hvis vardien af de aktiver, som en modpart har mobiliseret som sikkerhed, malt regelmeassigt, falder under et
bestemt niveau, kraever Eurosystemet, at modparten stiller yderligere sikkerhed i form af beldnbare aktiver eller
kontanter. For systemer med pooling gennemfgres et margin call kun ved manglende sikkerhedsstillelse, og for
systemer med eremerkning gennemfores symmetriske margin calls, hver metode som narmere specificeret i
hjemmecentralbankens nationale dokumentation

55

—~

»marginal rente« (marginal interest rate): den laveste rentesats ved likviditetstilferende auktioner til variabel rente,
ved hvilken buddene er ndet, eller den hejeste rentesats ved likviditetsopsugende auktioner til variabel rente, ved
hvilken buddene er ndet

56

~

»marginal udlansfacilitet« (marginal lending facility): en stdende facilitet, som tilbydes af Eurosystemet, og som
modparterne kan anvende til at opnd dag-til-dag kredit fra Eurosystemet gennem en national centralbank til en pé
forhdnd fastsat rentesats, der er underlagt et krav om tilstreekkelige beldnbare aktiver som sikkerhedsstillelse

57) »marginal udlansrente« (marginal lending facility rate): den rentesats, der gelder for den marginale udlansfacilitet

58) »marginale antal swappoint« (marginal swap point quotation): det antal swappoint, ved hvilket hele
tildelingsbelgbet i en auktion er ndet

59) »omsettelige aktiver« (marketable assets): galdsinstrumenter, som kan optages til handel pd et marked, og som
opfylder belanbarhedskriterierne i fjerde del

60) »udlebsdato« (maturity date): den dato, hvor en pengepolitisk operation i Eurosystemet udlgber. Ved genkabsfor-
retninger eller swaps er udlgbsdatoen lig med tilbagekebsdatoen

61) »medlemsstat« (Member State): en medlemsstat af Unionen

62) »multi cédulas« (multi cédulas): gaeldsinstrumenter, der er udstedt af specifikke spanske SPV’er (Fondo de
Titulizacién de Activos), der muligger, at et vist antal smé enkelte cédulas (spanske sarligt daekkede obligationer)
fra flere udstedere, kan indgé i én pulje

(") Europa-Parlamentets og Ridets direktiv 2009/65/EF af 13. juli 2009 om samordning af love og administrative bestemmelser om visse
institutter for kollektiv investering i veerdipapirer (investeringsinstitutter), EUT L 302 af 17.11.2009, s. 32).
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63) »multilateral udviklingsbank« (multilateral development bank): en enhed, der er opregnet i artikel 117, stk. 2, i
forordning (EU) nr. 575/2013, hvorved eksponeringer mod sddanne enheder tildeles en risikovagt pa 0 %

64) »auktion med flere rentesatser (amerikansk auktion)« (multiple rate auction (American auction)): en auktion, hvor
tildelingsrenten eller tildelingskursen eller antal swappoint ved tildelingen er lig med renten eller kursen eller antal
swappoint i de enkelte bud

65) »flertrinskuponrente« (multi-step coupon): en kuponstruktur, hvor den del af margin (x), der stiger mere end én
gang i lobet af aktivets lgbetid i overensstemmelse med en forudbestemt plan péd forudbestemte datoer, typisk call-
datoen eller datoen for kuponbetalingen

66) »national centralbank« (national central bank, NCB): den nationale centralbank i en medlemsstat, der har euroen
som valuta

67) »NCB-bankdag« (NCB-business day): de dage, hvor en national centralbank er dben for udferelse af Eurosystemets
pengepolitiske operationer, herunder dage hvor filialer af den nationale centralbank kan veare lukket pd grund af
lokale eller regionale helligdage

68) »G10-lande uden for E@S« (non-EEA G10 countries): de lande, der deltager i G10-gruppen, som ikke er
E@S-lande, dvs. USA, Canada, Japan og Schweiz

69) »ikke-finansielt selskab« (non-financial corporation): har samme betydning som i forordning (EU) nr. 549/2013

70) rikke-omseettelige aktiver« (non-marketable assets): alle folgende aktiver: tidsindskud, geldsfordringer og
detailgeeldsinstrumenter med pant i fast ejendom

71) »andre serligt dekkede obligationer« (other covered bonds): strukturerede sarligt daeckkede obligationer og multi
cédulas

72) »egentlig kobs- eller salgsforretning« (outright transaction): et instrument, der anvendes i markedsoperationer,
hvor Eurosystemet keber eller selger belinbare omsattelige aktiver i markedet (spot eller termin), og hvor
ejendomsretten helt overgdr fra salger til keber uden nogen form for tilbageforsel af ejendomsretten

73) »system til pooling« (pooling system): et system til centralbankernes administration af sikkerhed, hvor en modpart
dbner en pool-konto hos en national centralbank til deponering af aktiver, der tjener som sikkerhed i dennes
kreditoperationer med Eurosystemet, og hvor aktiverne registreres pa en sidan made, at det individuelle beldnbare
aktiv ikke er knyttet til en specifik kreditoperation i Eurosystemet, sdledes at modparten kontinuerligt kan
substituere de beldnbare aktiver

74

=

roffentlig kreditvurdering« (public credit rating): kreditvurderinger, som er: a) udstedt af kreditvurderingsbureauer,
der er registreret i EU og godkendt af Eurosystemet, og b) offentliggjort eller distribueret pr. abonnement

75) »offentlig enhed« (public sector entity): en enhed, der klassificeres af en national statistikmyndighed som en enhed
inden for den offentlige sektor som omhandlet i forordning (EU) nr. 549/2013

76) »ekstraordineer auktion« (quick tender): en auktion, som normalt udferes inden for 105 minutter fra annoncering
af auktionen til bekraftelsen af tildelingsresultatet, og som kan begraenses til en rakke bestemte modparter,
jf. neermere i anden del

77) »genkebsforretning« (repurchase agreement): en forretning, hvor et beldnbart aktiv szlges til en keber, og
ejendomsretten overgdr fra selger til keber, og hvor salger samtidig berettiges og forpligtes til at kebe et
tilsvarende aktiv tilbage til en bestemt pris pa et givet tidspunkt i fremtiden eller pa anfordring

78) »tilbagekobsdag« (repurchase date): den dag, hvor keber er forpligtet til at salge tilsvarende aktiver tilbage til
salger i en transaktion som led i en genkebsforretning

79) »genkebspris« (repurchase price): den pris, til hvilken keber er forpligtet til at selge tilsvarende aktiver tilbage til
salger i en genkebsforretning. Genkebsprisen svarer til summen af salgsprisen og renten pa den tilforte likviditet
i operationens lgbetid

80) »tilbageforselsforretning« (reverse transaction): et instrument som benyttes i markedsoperationer og i forbindelse
med adgang til den marginale udlansfacilitet, hvor en national centralbank keber eller salger beldnbare aktiver
som led i en genkebsforretning eller gennemferer kreditoperationer i form af udlén mod sikkerhed
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81) »depotkonto« (safe custody account): en veardipapirkonto administreret af en ISCD, en CSD eller en national
centralbank, hvor kreditinstitutter kan anbringe verdipapirer, som er beldnbare i Eurosystemets kreditoperationer

82) »vardipapirafviklingssysteme (securities settlement system, SSS): et system, hvor vardipapirer kan overferes uden
betaling (FOP) eller mod betaling (levering mod betaling)

83) »afviklingsdag« (settlement date): den dag, hvor en transaktion afvikles

84) »auktion med en enkelt rentesats (hollandsk auktion)« (single rate auction (Dutch auction)): en auktion, hvor
tildelingsrenten, tildelingskursen eller antal swappoint ved tildelingen, der anvendes pé alle accepterede bud, er lig
med den marginale rente eller den marginale kurs eller det marginale antal swappoint

85) »SPV« (special purpose vehicle): en securitiseringsenhed med swrligt formal, som defineret i artikel 4, stk. 1,
nr. 66), i forordning (EU) nr. 575/2013

86) »standardauktion« (standard tender): en auktionsprocedure, som normalt udferes inden for en tidsramme
pd 24 timer fra auktionsmeddelelsen til bekraftelsen af tildelingsresultatet

87) »strukturelle markedsoperationer« (structural operations): en kategori af markedsoperationer, som Eurosystemet
udforer med det formadl at justere Eurosystemets strukturelle likviditetsstilling over for den finansielle sektor eller
for at forfelge andre pengepolitiske formadl, jf. n@rmere i anden del

88) »strukturerede sarligt dekkede obligationer« (structured covered bonds): sarligt daekkede obligationer, bortset fra
multi cédulas, som ikke er udstedt i overensstemmelse med kravene i artikel 52, stk. 4, i direktiv 2009/65/EF

89) »swappoint« (swap point): forskellen mellem valutakursen for terminsforretningen og valutakursen for
spotforretningen i en valutaswap, noteret i henhold til de almindelige markedskonventioner

90) »tap-udstedelse« (tap issuance or tap issue): en udstedelse, der udger en serie sammen med en tidligere udstedelse

91) »TARGET2« (Trans-European Automated Real-time Gross settlement Express Transfer system): realtidsbruttoafvik-
lingssystem af betalinger i euro, med afvikling af betalinger i euro i centralbankpenge, som reguleres i retningslinje
ECBJ2012/27

92) »auktion« (tender procedure): en procedure, hvor Eurosystemet tilforer markedet likviditet eller opsuger likviditet
fra markedet, og hvor den nationale centralbank indgar transaktioner ved at acceptere bud fra modparter pd
grundlag af en offentlig meddelelse

93) »handelsdag (H)« (trade date, T): den dag, hvor en handel, dvs. en aftale om en finansiel transaktion mellem to
modparter, indgds. Handelsdagen kan falde sammen med transaktionens afviklingsdag (afvikling samme dag) eller
gd forud for afviklingsdagen med et bestemt antal bankdage (afviklingsdagen angives som H + afviklingsfor-
skydning)

94) »traditionelle sarligt dakkede obligationer« (traditional covered bonds): sarligt dakkede obligationer undtagen
sarligt deekkede obligationer af jumbo-typen, som er udstedt i overensstemmelse med kravene i artikel 52, stk. 4,
i direktiv 2009/65/EF

95) »trepartsagent« (tri-party agent): en operater af et verdipapirafviklingssystem, som har indgdet en aftale med en
national centralbank, hvor operatgren skal tilbyde visse tjenester til forvaltning af sikkerhedsstillelse som agent for
den nationale centralbank

96) »Union« (Union): Den Europziske Union

97) »haircut« (valuation haircut): nedskrivning af aktivernes kursvaerdi med en vis procentdel for aktiver, der er
mobiliseret som sikkerhedsstillelse i Eurosystemets kreditoperationer

98) »vardinedskrivning« (valuation markdown): nedskrivning af aktivernes kursvardi med en vis procentdel for
aktiver, der er mobiliseret i Eurosystemets kreditoperationer, for der foretages et haircut

99) »auktion til variabel rente« (variable rate tender procedure): en auktionsprocedure, hvor de deltagende modparter
afgiver bud bdde pé det belgb, de gnsker at handle med, og den rentesats, swappoint eller pris, til hvilken de
onsker at indgd transaktioner med Eurosystemet i konkurrence med hinanden, og hvor de mest fordelagtige bud
accepteres forst og sd fremdeles, indtil hele belgbet er néet

100) »nulkuponc« (zero coupon): et galdsinstrument uden regelmessige kuponbetalinger.
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1.

ANDEN DEL

EUROSYSTEMETS PENGEPOLITISKE REDSKABER, INSTRUMENTER OG PROCEDURER

a) markedsoperationer

b) stdende faciliteter

c) reservekrav.

2.

Artikel 3

Eurosystemets pengepolitiske rammer

af reservekravenes karakteristika er til orientering illustreret i bilag L.

Vejledende karakteristika for Eurosystemets pengepolitiske operationer

Artikel 4

De redskaber, som Eurosystemet benytter til gennemforelsen af pengepolitikken, bestar af:

Et overblik over karakteristika for Eurosystemets pengepolitiske operationer findes i tabel 1.

Tabel 1

Overblik over karakteristika for Eurosystemets pengepolitiske operationer

Reservekravene er specificeret i forordning (EF) nr. 2531/98 og forordning (EF) nr. 1745/2003 (ECB/2003/9). Visse

. . Instrumenttyper
Kategongr :rfaltgiiﬂ]g;p(ﬂmSke Lobetid Frekvens Procedure
p Likviditetstilforende | Likviditetsopsugende
Primere markeds- | Tilbageforselsfor- — En uge Hver uge | Standardauktioner
operationer retninger
Langfristede mar- | Tilbageforselsfor- — Tre méne- | Hver ma- | Standardauktioner
kedsoperationer retninger der (%) ned (*)
Finjusterende mar- | Tilbageforselsfor- | Tilbageferselsfor- Ikke-stan- | Ikke-stan- | Auktioner
kedsoperationer retninger retninger dardiseret | dardiseret
5 Valutaswaps Valutaswaps Bilaterale procedu-
5 rer
=
5]
§; Modtagelse af tids-
IS indskud
2
g
=
Strukturelle mar- | Tilbageforselsfor- | Tilbageferselsfor- Ikke-stan- | Ikke-stan- | Standardauktioner
kedsoperationer retninger retninger dardiseret | dardiseret
— Udstedelse af ECB- | Hejst 12 | Ikke-stan-
galdsbeviser mdneder | dardiseret
Egentlige kebsfor- | Egentlige salgsfor- — Ikke-stan- | Auktioner
retninger retninger dardiseret | .
Bilaterale procedu-
rer
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. o, Instrumenttyper
Kategorier af p_engepohﬂske P Lobetid Frekvens Procedure
operationer Likviditetstilforende | Likviditetsopsugende
Marginal udldnsfa- | Tilbageforselsfor- — Dag-til dag | Adgang pd modparternes eget
o | cilitet retninger initiativ
L
g
%
<& | Indlansfaciliteten — Indskud Dag-til Adgang pé modparternes eget
L . o e e e
= dagfindlan initiativ
§ pa anfor-
iz dring
(*) Jf. dog artikel 7, stk. 4.
AFSNIT 1
MARKEDSOPERATIONER
KAPITEL 1

Overblik over markedsoperationer

Artikel 5

Overblik over kategorier og instrumenter for s vidt angir markedsoperationer

1. Eurosystemet kan udfere markedsoperationer for at styre renten, kontrollere likviditetsforholdene i det finansielle
marked og signalere pengepolitikkens stramhedsgrad.

2. Alt atheengig af deres specifikke formél kan markedsoperationer inddeles i folgende kategorier:

a) primere markedsoperationer

b) langfristede markedsoperationer

¢) finjusterende markedsoperationer

d) strukturelle markedsoperationer.

3. Markedsoperationer udferes ved folgende instrumenter:

a) tilbageforselsforretninger

b) valutaswaps, der udferes i pengepolitisk gjemed

¢) modtagelse af tidsindskud

d) udstedelse af ECB-geldsbeviser

e) egentlige kobs- eller salgsforretninger

4. For s vidt angdr de specifikke markedsoperationer i stk. 2, galder folgende instrumenter, hvortil der er henvist i

stk. 3:

a) primere markedsoperationer og langfristede markedsoperationer udferes udelukkende ved tilbageforselsforretninger
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b) finjusterende markedsoperationer udferes ved:
i) tilbageforselsforretninger
ii) valutaswaps, der udferes i pengepolitisk gjemed
iii) modtagelse af tidsindskud
¢) Strukturelle markedsoperationer udfares ved:
i) tilbageforselsforretninger
ii) udstedelse af ECB-geldsbeviser
iii) egentlige kobs- eller salgsforretninger.

5. ECB indleder markedsoperationerne og treffer ogsd beslutning om vilkdrene og betingelserne for deres udferelse
samt om de instrumenter, der skal benyttes.

KAPITEL 2
Kategorier af markedsoperationer
Artikel 6
Primeere markedsoperationer

1. ECB udferer de primare markedsoperationer ved tilbageferselsforretninger.

2. For sé vidt angdr deres operationelle karakteristika, gzlder folgende for de primare markedsoperationer:
a) de tilforer likviditet

b) de udferes normalt hver uge i overensstemmelse med den vejledende kalender for Eurosystemets regelmessige
auktioner

¢) de har normalt en lobetid péd en uge, som angivet i den vejledende kalender for Eurosystemets regelmaessige
auktioner, jf. dog stk. 3

d) de udferes decentralt af de nationale centralbanker
e) de udfores ved standardauktioner

f) de er underlagt belanbarhedskriterierne i denne retningslinjes artikel 55, som alle modparter, der afgiver bud i
sadanne auktioner, skal opfylde

g) de har belanbare aktiver som sikkerhed.

3. Lebetiden for de primare markedsoperationer kan variere som folge af forskellige helligdage i de medlemsstater,
der har euroen som valuta.

4. ECB’s Styrelsesrdd treeffer regelmessigt beslutning om renten for de primere markedsoperationer. De reviderede
renter far virkning fra begyndelsen af den naste reservekravsperiode.

5. Uanset stk. 4 kan ECB’s Styrelsesrdd ndr som helst andre renten for de primere markedsoperationer. Sidanne
beslutninger far tidligst virkning fra den nzste bankdag i Eurosystemet.

6. De primaere markedsoperationer udferes ved auktioner til fast eller variabel rente i henhold til Eurosystemets
afgerelse herom.
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Artikel 7
Langfristede markedsoperationer

1. Eurosystemet udferer langfristede markedsoperationer ved tilbageforselstransaktioner for at tilbyde modparterne
likviditet med en lobetid, der er leengere end lgbetiden for de primere markedsoperationer.

2. For sd vidt angdr deres operationelle karakteristika, gaelder folgende for de langfristede markedsoperationer:
a) de er likviditetstilforende tilbageforselsforretninger

b) de udferes regelmassigt hver maned i overensstemmelse med den vejledende kalender for Eurosystemets
regelmassige auktioner, jf. dog undtagelsen i stk. 4

¢) de har normalt en lgbetid pd tre maneder i overensstemmelse med den vejledende kalender for Eurosystemets
regelmassige auktioner, jf. dog undtagelserne i stk. 3 og 4

d) de udferes decentralt af de nationale centralbanker
e) de udfores ved standardauktioner

f) de er underlagt beldnbarhedskriterierne i artikel 55, som alle modparter, der afgiver bud i sddanne auktioner, skal
opfylde

g) de har belanbare aktiver som sikkerhed.

3. Lebetiden for de langfristede markedsoperationer kan variere som folge af forskellige helligdage i de medlemsstater,
der har euroen som valuta.

4. Eurosystemet kan pa ikke-regelmaessig basis udfere langfristede markedsoperationer med en lgbetid, der ikke er pa
tre méneder. Sddanne operationer er ikke specificeret i den vejledende kalender for Eurosystemets regelmessige
auktioner.

5. Langfristede markedsoperationer med en lobetid pd mere end tre mdaneder, som udferes ikke-regelmaessigt,
jf. stk. 4, kan indeholde en klausul om fertidig tilbagebetaling. En sddan klausul om fertidig tilbagebetaling kan udgere
enten en mulighed eller en forpligtelse for modparter til at tilbagebetale hele eller en del af de belgb, som de blev tildelt i
en operation. Klausuler om obligatorisk fortidig tilbagebetaling skal vere baseret pd udtrykkelige og foruddefinerede
betingelser. Eurosystemet meddeleler datoerne, hvorpd klausulerne om fortidig tilbagebetaling fir virkning, pd
tidspunktet for meddelelsen af operationerne. Eurosystemet kan i serlige omstendigheder beslutte at suspendere de
fortidige tilbagebetalinger pad specifikke datoer som felge af bla. helligdage i de medlemsstater, der har euroen som
valuta.

6.  De langfristede markedsoperationer udferes ved auktioner til variable rente, medmindre Eurosystemet beslutter at
udfere dem ved auktioner til fast rente. I sddanne tilflde kan rentesatsen for auktioner til fast rente indekseres til en
underliggende referencerente (f.eks. en gennemsnitlig rente for primare markedsoperationer) i operationens levetid, med
eller uden et spand.

Artikel 8
Finjusterende markedsoperationer
1. Eurosystemet kan udfere finjusterende markedsoperationer ved tilbageforselsforretninger, valutaswaps, der udferes

i pengepolitisk gjemed, eller modtagelse af tidsindskud, med det primzre formal at imedegd uventede likviditetsudsving
i markedet.

2. For sd vidt angdr deres operationelle karakteristika, galder folgende for de finjusterende markedsoperationer:

a) de kan udferes enten som likviditetstilforende eller likviditetsabsorberende operationer

b) de har en frekvens og en lobetid, der typisk ikke er standardiseret

¢) de udferes normalt ved ekstraordinare auktioner, medmindre Eurosystemet beslutter at udfere den specifikke

finjusterende markedsoperation pd anden made (standardauktion eller bilateral procedure) med henblik pa specifikke
pengepolitiske hensyn eller for at reagere pd markedsforhold
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d) de udferes decentralt af de nationale centralbanker, uden at berore artikel 45, stk. 3

e) de er underlagt belinbarhedskriterierne for modparter, som narmere angivet i tredje del, athengig af:
i) den specifikke instrumenttype i forbindelse med udferelsen af de finjusterende markedsoperationer, og
ii) den gezldende procedure for den specifikke instrumenttype

f) hvis de udferes som tilbageforselsforretninger, at de er baseret péd beldnbare aktiver som sikkerhed.

3. ECB kan udfere finjusterende markedsoperationer pé alle bankdage i Eurosystemet for at udligne likviditetsmeassige
ubalancer i reservekravsperioden. Hvis handelsdagen, afviklingsdagen og forfaldsdagen ikke er NCB-bankdage, er den
pagzldende centralbank ikke forpligtet til at udfere sddanne markedsoperationer.

4. Eurosystemet bibeholder en hgj grad af fleksibilitet med hensyn til valg af procedurer og operationelle
karakteristika i forbindelse med udferelsen af de finjusterende markedsoperationer for at kunne reagere pd
markedsforholdene.

Artikel 9
Strukturelle markedsoperationer

1. Eurosystemet kan udfgre strukturelle markedsoperationer ved tilbageforselstransaktioner, udstedelse af
ECB-gaeldsbeviser eller egentlige kebs- eller salgsforretninger for at justere Eurosystemets strukturelle nettostilling over
for den finansielle sektor, eller i forbindelse med anden gennemforelse af pengepolitikken.

2. For sé vidt angdr deres operationelle karakteristika, gelder folgende for de strukturelle markedsoperationer:
a) de er likviditetstilforende eller likviditetsopsugende operationer
b) de har en frekvens og en lobetid, der ikke er standardiseret

c¢) de udfgres ved auktion eller bilateral procedure, ath@ngig af den specifikke instrumenttype til udferelse af den
strukturelle markedsoperation

d) de udferes decentralt af de nationale centralbanker

e) de er underlagt beldnbarhedskriterierne for modparter, som narmere angivet i tredje del, atheengig af: i) den
specifikke instrumenttype i forbindelse med udferelsen af de strukturelle markedsoperationer, og ii) den galdende
procedure for den specifikke instrumenttype,

f) de er likviditetstilforende strukturelle operationer, der har belanbare aktiver som sikkerhed, bortset fra de egentlige
kebs- og salgsforretninger.

3. Eurosystemet bibeholder en hgj grad af fleksibilitet med hensyn til valg af procedurer og operationelle
karakteristika i forbindelse med udferelsen af de strukturelle markedsoperationer for at kunne reagere pd
markedsforholdene og andre strukturelle udviklinger.

KAPITEL 3
Instrumenter for markedsoperationer
Artikel 10
Tilbageforselsforretninger

1.  Tilbageforselsforretninger er specifikke instrumenter til udferelse af markedsoperationer, hvor en national
centralbank keber eller szlger belanbare aktiver som led i en genkebsforretning eller gennemforer kreditoperationer i
form af udlan mod sikkerhed, athangig af de relevante kontraktmaessige eller lovgivningsmeassige bestemmelser, som de
nationale centralbanker anvender.
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2. Genkebsforretninger og lan mod sikkerhedsstillelse skal overholde de yderligere krav til sddanne instrumenter, der
findes i syvende del.

3. Likviditetstilforende tilbageforselsforretninger skal have beldnbare aktiver som sikkerhed i henhold til fjerde del.

4. Tilbageforselsforretningernes operationelle karakteristika afh@nger af den kategori af markedsoperationer, hvortil
de anvendes.

5. Likviditetsopsugende tilbageferselsforretninger er baseret pa de aktiver, som Eurosystemet leverer. Belanbarhedskri-
terierne for sddanne aktiver er identiske med de kriterier, der gealder for beldnbare aktiver, der anvendes i likviditets-
tilforende tilbageforselsforretninger i henhold til fjerde del. Der anvendes ikke haircuts i forbindelse med likviditets-
opsugende tilbageforselsforretninger.

Artikel 11
Valutaswaps, der udferes i pengepolitisk sjemed

1. Valutaswaps, der udferes af pengepolitiske arsager, bestdr af samtidige spot- og terminsforretninger, hvor euro
handles mod en udenlandsk valuta.

2. Valutaswaps, der udferes i pengepolitisk gjemed skal overholde de yderligere krav til sddanne instrumenter, der
findes i syvende del.

3. Medmindre ECB’s Styrelsesrad traeffer anden afgerelse herom, foretager Eurosystemet kun transaktioner i valutaer,
der handles meget, og i overensstemmelse med standardpraksis i markedet.

4. 1 alle valutaswaps, der udferes i pengepolitisk gjemed, aftaler Eurosystemet og modparterne swappoint for den
transaktion, der noteres, i overensstemmelse med standardpraksis i markedet. Kursvilkarene for valutaswaps, der udferes
i pengepolitisk gjemed, er angivet i tabel 2.

5. For sd vidt angdr deres operationelle karakteristika, galder folgende for valutaswaps, der udferes i pengepolitisk
gjemed:

a) de kan udferes enten som likviditetstilforende eller likviditetsopsugende operationer
b) de har en frekvens og en lebetid, der ikke er standardiseret

¢) de udferes normalt ved en ekstraordineer auktion eller bilaterale procedurer, medmindre Eurosystemet beslutter at
udfere den specifikke markedsoperation pd anden made (standardauktion) med henblik pé specifikke pengepolitiske
hensyn eller for at reagere pd markedsforhold

d) de udferes decentralt af de nationale centralbanker, uden at berere artikel 45, stk. 3.

6.  Modparter, der deltager i valutaswaps, der udferes i pengepolitisk ojemed, er underlagt de godkendelseskriterier,
der er specificeret i tredje del, afhangig af den galdende procedure for den relevante markedsoperation.

Tabel 2

Kursvilkdrene for valutaswaps, der udferes i pengepolitisk gjemed

S = Spotkursen (pd transaktionsdagen for valutaswappen) mellem euro (EUR) og en udenlandsk valuta ABC

_ xx ABC
1 x EUR
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FM = Terminskursen mellem euro og ABC p tilbagekgbsdagen for swappen (M)

_ ¥y x ABC
"1 x EUR

M

AM = Terminspoint mellem euro og ABC pd tilbagekebsdagen for swappen (M)

A M = FM - S
N()= Spotbelgb; N(.),, er terminsbelabet:
N(ABC) = N(EUR) S eller N(EUR) = ™ (’ZBC)
ABC
NMMMZN@RMXMdMN@RMZﬁ%fh
M
Artikel 12

Modtagelse af tidsindskud

1. Eurosystemet kan dbne for, at modparter kan placere tidsindskud hos deres hjemmecentralbank.
2. Modparternes indskud har fast lgbetid, og en fast rentesats anvendes.
3. Rentesatserne for tidsindskud kan vere: a) positive, b) nul procent, c) negative.

4. Rentesatsen for tidsindskud er en simpel rentesats, og der beregnes rente efter konventionen »faktisk/360«.
Renterne udbetales ved indskuddets udlgb. Hvis der anvendes en negativ rente for tidsindskuddene, medfarer dette en
betalingsforpligtelse for indehaveren af indlinet over for hjemmecentralbanken, herunder retten for den nationale
centralbank til at debitere modpartens indldnskonto i overensstemmelse hermed. De nationale centralbanker stiller ingen
sikkerhed for tidsindskud.

5. Tidsindskud inds@ttes pa konti hos hjemmecentralbanken, hvilket ogsd vil veare tilfeldet, hvis disse operationer
skulle udferes centralt af ECB i henhold til artikel 45, stk. 3.

6.  For sd vidt angdr deres operationelle karakteristika, galder folgende for modtagelsen af tidsindskud:

a) de udferes for at opsuge likviditet

b) de kan udferes pa baggrund af en forud meddelt oversigt over markedsoperationer med en forud defineret frekvens
og lobetid, eller de kan udferes ad-hoc for at reagere pd udviklingen i likviditetsbetingelser, f.eks. kan modtagelsen af
tidsindskud udferes den sidste dag i reservekravsperioden for at udligne likviditetsmeassige ubalancer, som kan veere
opbygget siden tildelingen af den sidste primere markedsoperation

¢) de udfores normalt ved en ekstraordinzr auktion, medmindre Eurosystemet beslutter at udfere den specifikke
markedsoperation p& anden maéde (bilaterale procedurer eller standardauktion) med henblik pé specifikke
pengepolitiske hensyn eller for at reagere pad markedsforhold

d) de udferes decentralt af de nationale centralbanker, uden at berere artikel 45, stk. 3.

7. Modparter, der deltager i modtagelsen af tidsindskud, er underlagt de godkendelseskriterier, der er specificeret i
tredje del, athengig af den galdende procedure for den relevante markedsoperation.

Artikel 13
Udstedelse af ECB-geeldsbeviser

1. ECB-gzldsbeviserne reprasenterer en gaeldsforpligtelse for ECB i forhold til indehaverne af beviserne.
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2. ECB-galdsbeviserne udstedes og opbevares i elektronisk form i veerdipapircentraler i de medlemsstater, der har
euroen som valuta.

3. ECB pélegger ingen begransninger pad ECB-galdsbevisernes omsettelighed.

4. ECB kan udstede ECB-galdsbeviser til:

a) en diskonteret udstedelsesveerdi, der er under den pélydende veerdi, eller

b) en kurs over den pélydende veerdi,

som kan indfries ved udleb til palydende veerdi.

Forskellen mellem udstedelsesvaerdien og palydende veerdi (indfrielsesveerdien) svarer til den rente, der er pélebet

udstedelsesvaerdien til den aftalte rentesats i lobet af bevisets lobetid. Rentesatsen er en simpel rentesats, og der beregnes
rente efter konventionen »faktisk/360«. Beregningen af udstedelsesveardien foretages i overensstemmelse med tabel 3.

Tabel 3

Udstedelse af ECB-geeldsbeviser

_r
D
1 nX
+ 36,000

Udstedelsesveerdien udger: P, = N x

hvor:

N = den palydende vardi af ECB-galdsbeviset

—
1}

. = renten (i %)

w)
1l

ECB-geldsbevisets lobetid (i dage)

a~]
—
|

= udstedelsesvaerdien til underkurs af ECB-galdsbeviset

5. De operationelle karakteristika ved ECB-galdsbeviserne er folgende:

S
RS

de udstedes som en likviditetsopsugende markedsoperation

g

de kan udstedes regelmaessigt eller ikke-regelmaessigt

¢) de har en lgbetid p& under 12 mdaneder

d) de udstedes ved standardauktioner

e) de udbydes og afvikles decentralt gennem de nationale centralbanker.

6. Modparter, der deltager i standardauktioner for udstedelsen af ECB-galdsbeviser, er underlagt de godkendelses-
kriterier, der er specificeret i tredje del.

Artikel 14
Egentlige kobs- eller salgsforretninger

1. Ved en egentlig kabs- eller salgsforretning overgdr ejendomsretten helt fra swlger til keber uden nogen form for
tilbageforsel af ejendomsretten.
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2. I forbindelse med udferelsen af egentlige kobs- og salgsforretninger og beregningen af kurser handler Eurosystemet
i overensstemmelse med den mest almindeligt anerkendte markedskonvention for de geeldsinstrumenter, der anvendes i
transaktionen.

3. For sd vidt angér deres operationelle karakteristika, gelder folgende for egentlige kebs- og salgsforretninger:

a) de kan udferes som likviditetstilforende markedsoperationer (egentlige kebsforretninger) eller likviditetsopsugende
markedsoperationer (egentlige salgsforretninger)

b) de har en frekvens og en lebetid, der ikke er standardiseret

¢) de udferes ved bilaterale procedurer, medmindre Eurosystemet beslutter at udfere den specifikke markedsoperation
ved ekstraordinere eller standardauktioner

d) de udferes decentralt af de nationale centralbanker, uden at berore artikel 45, stk. 3
e) de er baseret pd beldnbare omszttelige aktiver, som specificeret i fjerde del.

4. Modparter, der deltager i egentlige kabs- eller salgstransaktioner er underlagt de godkendelseskriterier, der er
specificeret i tredje del.

Artikel 15

Forpligtelser i forbindelse med sikkerhedsstillelse og afvikling ved tilbageferselsforretninger og valutaswaps,
der udferes i pengepolitiske gjemed

1. For sd vidt angér likviditetstilforende tilbageferselsforretninger og likviditetstilferende valutaswaps, der udferes i
pengepolitiske gjemed, skal modparterne:

a) overfore et tilstrakkeligt belob i beldnbare aktiver for tilbageferselsforretninger, eller det tilsvarende valutabeleb for
valutaswaps, til afvikling pa afviklingsdagen

b) sikre tilstraekkelig sikkerhedsstillelse for markedsoperationen indtil dens udlgb

) i det omfang det vedrerer litra b), tilvejebringe passende sikkerhedsstillelse ved tilsvarende margin calls i form af
tilstraekkelige beldnbare aktiver eller kontanter.

2. For sd vidt angdr likviditetsopsugende tilbageforselsforretninger og likviditetsopsugende valutaswaps, der udferes i
pengepolitiske gjemed, skal modparterne:

a) overfare et tilstreekkeligt kontantbelgb til afvikling af de beleb, der er blevet tildelt i den pagzldende likviditets-
opsugende markedsoperation

b) sikre tilstraekkelig sikkerhedsstillelse for markedsoperationen indtil dens udlgb

¢) i det omfang det vedrerer litra b), tilvejebringe passende sikkerhedsstillelse ved tilsvarende margin calls i form af
tilstraekkelige beldnbare aktiver eller kontanter.

3. Manglende opfyldelse af kravene i stk. 1 og 2 sanktioneres alt efter omsteendighederne i henhold til artikel 154
til 157.

Artikel 16

Forpligtelser i forbindelse med egentlige kobs- og salgsforretninger, modtagelse af tidsindskud og udstedelse af
ECB-geldsbeviser

1. I forbindelse med markedsoperationer, der udferes ved egentlige kobs- og salgsforretninger, modtagelse af
tidsindskud og udstedelse af ECB-gaeldsbeviser skal modparterne overfore en tilstraekkelig mangde beldnbare aktiver eller
kontanter til afvikling af transaktionens aftalte belgb.

2. Manglende opfyldelse af kravene i stk. 1 sanktioneres alt efter omsteendighederne i henhold til artikel 154-157.
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AFSNIT 11
STAENDE FACILITETER
Artikel 17
Stiende faciliteter

1. De nationale centralbanker giver adgang til de stdende faciliteter, som Eurosystemet tilbyder, pd modparternes
initiativ.
2. De stdende faciliteter bestér af folgende kategorier:
a) den marginale udlansfacilitet
b) indlénsfaciliteten.

3. Vilkdrene og betingelserne for de stdende faciliteter er identiske i alle medlemsstater, der har euroen som valuta.

4. De nationale centralbanker giver kun adgang til de stdende faciliteter i overensstemmelse med ECB’s mél og
generelle pengepolitiske hensyn.

5. ECB kan til enhver tid aendre vilkdrene i forbindelse med de stdende faciliteter eller suspendere dem.

6. ECB’s Styrelsesrad treffer regelmeassigt beslutning om renterne for de stdende faciliteter. De reviderede renter far
virkning fra begyndelsen af den naste reservekravsperiode, som defineret i artikel 7 i forordning (EF) nr. 1745/2003
(ECBJ2003/9). ECB offentliggar en kalender over reservekravsperioderne mindst tre méneder inden kalenderdrets
begyndelse.

7. Uanset stk. 6 kan ECB’s Styrelsesrdd ndr som helst aendre renten for de stdende faciliteter. Sddanne beslutninger far
tidligst virkning fra den nzste bankdag i Eurosystemet.

KAPITEL 1
Den marginale udlinsfacilitet
Artikel 18
Karakteristika for den marginale udlansfacilitet

1. Ved hjzlp af den marginale udlansfacilitet kan modparterne opnéd dag-til-dag likviditet fra Eurosystemet ved en
tilbageforselsforretning med deres hjemmecentralbank til en pé forhind fastsat rente mod anvendelse af beldnbare
aktiver som sikkerhed.

2. De nationale centralbanker tilforer likviditet gennem den marginale udldnsfacilitet ved genkebsforretninger eller lin
mod sikkerhed i henhold til de nationale centralbankers gzldende kontraktmassige eller lovgivningsmassige
bestemmelser.

3. Der er ingen begransninger pa storrelsen af den likviditet, der kan tilfores gennem den marginale udlansfacilitet,
jf. dog kravet i stk. 4 om at stille passende sikkerhed.

4. Modparterne skal stille tilstreekkelig sikkerhed i form af beldnbare aktiver, for de anvender den marginale
udlénsfacilitet. Disse aktiver ber enten indsattes hos den relevante nationale centralbank pa forhind eller leveres med
anmodning om adgang til den marginale udlansfacilitet.

Artikel 19
Betingelser for adgang til den marginale udlansfacilitet

1. De institutter, der opfylder godkendelseskriterierne i artikel 55 og som har adgang til en konto hos den nationale
centralbank, hvor transaktionen kan afvikles, navnlig i TARGET2, kan fi adgang til den marginale udldnsfacilitet.

2. Der er kun adgang til den marginale udlnsfacilitet pd dage, hvor TARGET?2 er dben. Pd de dage, hvor de relevante
vardipapirafviklingssystemer ikke er dbne, gives der adgang til den marginale udldnsfacilitet pd basis af forhdndsde-
ponerede beldnbare aktiver hos de nationale centralbanker.
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3. Hvis en national centralbank eller dens filialer er lukket for pengepolitiske operationer pd visse af Eurosystemets
bankdage pd grund af nationale eller regionale helligdage, underretter hjemmecentralbanken pa forhind modparterne
om procedurerne for adgang til den marginale udlansfacilitet i forbindelse med den pagzldende helligdag.

4. Adgang til den marginale udlinsfacilitet kan gives enten pé baggrund af en konkret anmodning fra modparten eller
automatisk, jf. nermere henholdsvis stk. 5 og 6.

5. En modpart kan anmode sin hjemmecentralbank om adgang til den marginale udlansfacilitet. Hvis hjemmecen-
tralbanken modtager anmodningen senest 15 minutter for lukketiden for TARGET2, skal den nationale centralbank
behandle den samme dag i TARGET2. Fristen for at anmode om adgang til den marginale udldnsfacilitet forleenges med
yderligere 15 minutter pd Eurosystemets sidste bankdag i en reservekravsperiode. I anmodningen om adgang til den
marginale udldnsfacilitet skal storrelsen pd det pdgaldende 1dn angives. Modparten skal levere tilstrakkelige beldnbare
aktiver som sikkerhed for transaktionen, medmindre modparten har forhdndsdeponeret sddanne aktiver hos hjemmecen-
tralbanken i overensstemmelse med artikel 18, stk. 4.

6. En negativ saldo pd en modparts afviklingskonto hos dens hjemmecentralbank efter afslutning af kontrolpro-
cedurerne ultimo bankdagen anses automatisk for en anmodning om adgang til den marginale udldnsfacilitet. For at
kunne opfylde kravene i artikel 18, stk. 4, skal modparterne forhdndsdeponere tilstraekkelige beldnbare aktiver som
sikkerhed for transaktionen med hjemmecentralbanken forud for en sidan automatisk anmodning. Manglende
overholdelse af denne adgangsbetingelse sanktioneres i overensstemmelse med artikel 154-157.

Artikel 20
Lobetid og renter for den marginale udlinsfacilitet
1. Lan, der ydes gennem den marginale udlinsfacilitet, er dag-til-dag lin. For modparter, der deltager direkte i

TARGET2, forfalder ldnet den nzste dag, hvor: a) TARGET2, og b) de relevante SSS’er er dbne, pd disse systemers
dbningstidspunkt.

2. Eurosystemet meddeler pa forhind renten til forrentning af den marginale udldnsfacilitet, og renten beregnes som
en simpel rentesats beregnet efter konventionen »faktisk/360«. Den galdende rente for den marginale udlansfacilitet
benavnes »renten for den marginale udlénsfacilitete.

3. Renten for den marginale udldnsfacilitet forfalder til betaling sammen med lanet.

KAPITEL 2
Indlansfaciliteten
Artikel 21
Karakteristika for indldnsfaciliteten

1. Modparter kan anvende indlansfaciliteten til dag-til-dag indskud i Eurosystemet gennem hjemmecentralbanken til
en pd forhdnd fastsat rentesats.

2. Rentesatserne for indldnsfaciliteten kan vere: a) positive, b) nul procent, c) negative.
3. De nationale centralbanker stiller ingen sikkerhed for indskuddene.

4. Der er ingen begransninger pé storrelsen af det indskud, som en modpart kan foretage gennem faciliteten.

Artikel 22
Betingelser for adgang til indlénsfaciliteten
1. De institutter, der opfylder godkendelseskriterierne i artikel 55 og som har adgang til en konto hos den nationale

centralbank, hvor transaktionen kan afvikles, navnlig i TARGET?2, kan fi adgang til indlansfaciliteten. Der er kun adgang
til indlansfaciliteten pa dage, hvor TARGET?2 er dben.
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2. Modparten skal anmode sin hjemmecentralbank om adgang til indlansfaciliteten. Hvis hjemmecentralbanken
modtager anmodningen senest 15 minutter for lukketiden for TARGET2, skal hjemmecentralbanken behandle den
samme dag i TARGET2. Fristen for at anmode om adgang til indldnsfaciliteten forleenges med yderligere 15 minutter pa
Eurosystemets sidste bankdag i en reservekravsperiode. I anmodningen angives indskuddets storrelse.

3. Pa grund af de nationale centralbankers forskellige kontostrukturer kan de nationale centralbanker med ECB's
forudgdende godkendelse anvende adgangsbetingelser, der afviger fra de i denne artikel omtalte betingelser. De nationale
centralbanker underretter modparterne om eventuelle afvigelser fra de i denne artikel omtalte adgangsbetingelser.

Artikel 23
Lobetid og rentevilkir for indlinsfaciliteten

1.  Indskud, der foretages gennem indlansfaciliteten, er dag-til-dag indskud. For modparter, der deltager direkte i
TARGET?2, forfalder indskud i indldnsfaciliteten den nzste dag, hvor TARGET2 er &ben, pd systemets bningstidspunkt.

2. Eurosystemet meddeler pé forhdnd rentesatsen for indlansfaciliteten, og renten beregnes som en simpel rentesats
beregnet efter konventionen »faktisk/360«.

3. Renten forfalder til betaling sammen med indskuddet. Hvis der anvendes en negativ rente for indldnsfaciliteten,
medforer dette en betalingsforpligtelse for indehaveren af indlénet over for hjemmecentralbanken, herunder retten for
den nationale centralbank til at debitere modpartens indlanskonto i overensstemmelse hermed.

AFSNIT 111
PROCEDURER FOR EUROSYSTEMETS PENGEPOLITISKE OPERATIONER
KAPITEL 1
Auktioner og bilaterale procedurer for Eurosystemets markedsoperationer
Artikel 24
Typer af procedurer for markedsoperationer

Markedsoperationer udferes som auktioner eller bilaterale procedurer.

Sektion 1

Auktioner

Artikel 25
Oversigt over auktioner

1. Auktioner gennemfores i seks trin som beskrevet i tabel 4.

Tabel 4

Trin i auktionerne

Trin 1: Auktionen offentliggeres
a) ECB udsender meddelelse gennem elektroniske nyhedstjenester og ECB’s websted

b) De nationale centralbanker udsender meddelelse gennem de nationale elektroniske nyhedstjenester og direkte
til de enkelte modparter (hvis det skennes nedvendigt)

Trin 2: Modparternes forberedelse og afgivelse af bud

Trin 3: Eurosystemet opger buddene
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Trin 4: Belgbene tildeles, og auktionsresultaterne offentliggeres

a) ECB treffer beslutning om tildeling

b) ECB udsender meddelelse om tildeling gennem elektroniske nyhedstjenester og ECB’s websted
Trin 5: De enkelte tildelingsresultater bekraftes

Trin 6: Afvikling af transaktionerne

2. Auktionerne udferes som standardauktioner eller ekstraordinare auktioner. De operationelle egenskaber for
standardauktioner og ekstraordinare auktioner er ens, bortset fra tidsrammen for auktionernes udfarelse (tabel 5 og 6)
og kredsen af modparter.

Tabel 5

Vejledende tidsramme for de operationelle trin i standardoperationer (tiderne er opgivet i Central European

Time (')
T-1 Handelsdag (H) LloHA
16.00 9.00 10.00 11.00
30 4 | 15 30| |30 4 | 5 30 4 5 0 4 15 a0 45

»WW%
43 |

15:30 9.30 11.15

Auktionen Frist for modparters Offentliggorelse af

offentliggeres budafgivelse auktionsresultaterne
Tabel 6

Vejledende tidsramme for de operationelle trin i ekstraordinzre auktioner (tiderne er opgivet i CET)

Handelsdag (H) [

1.time 2.time 3. time 4. time

i as 15 30 4 i5 0 43 i3 30 a3

Auktionen
offentliggeres
Frist for modparters

budafgivelse

Offentliggerelsc af
auktionsresultaterne

(") Central European Time (CET) tager hgjde for aendring til centraleuropaeisk sommertid.



L 91/28 Den Europeaiske Unions Tidende 2.4.2015

3. Eurosystemet kan udfere auktioner til enten fast rente eller variabel rente.

Artikel 26
Standardauktioner

1.  Eurosystemet benytter standardauktioner til udferelsen af: a) primare markedsoperationer, b) langfristede
markedsoperationer, ¢) specifikke strukturelle markedsoperationer, dvs. strukturelle tilbageforselsforretninger og
udstedelse af ECB-galdsbeviser.

2. Eurosystemet kan ogsd anvende standardauktioner til at udfere finjusterende markedsoperationer og strukturelle
markedsoperationer ved egentlige kabs- og salgsforretninger med henblik pa specifikke pengepolitiske hensyn eller for at
reagere pa markedsforholdene.

3. For standardauktioner galder folgende som hovedregel: a) der ma hejst gd 24 timer fra auktionen annonceres til
tildelingsresultatet bekraftes, og b) der er ca. 2 timer mellem fristen for afgivelse af bud og tildelingsresultatets
offentliggorelse.

4. ECB kan valge at @ndre tidsrammen for konkrete operationer, hvis det skennes hensigtsmeassigt.

Artikel 27
Ekstraordinare auktioner

1. Eurosystemet anvender normalt ekstraordinere auktioner til at udfere finjusterende markedsoperationer, men kan
ogsd anvende ekstraordinare auktioner til at udfere strukturelle markedsoperationer ved egentlige kabs- og salgsfor-
retninger med henblik péd specifikke pengepolitiske hensyn eller for at reagere pd markedsforholdene.

2. Ekstraordinzre auktioner udferes normalt inden for 105 minutter efter annoncering af auktionen, og bekreftelsen
sker umiddelbart efter offentliggorelsen af tildelingsresultatet.

3. ECB kan velge at @ndre tidsrammen for konkrete operationer, hvis det skennes hensigtsmaessigt.

4. Eurosystemet kan ifelge kriterierne og procedurerne i artikel 57 udvelge et begranset antal modparter, der kan
deltage i ekstraordinaere auktioner.

Artikel 28

Udforelse af standardauktioner for primere markedsoperationer og regelmaessige langfristede markedsope-
rationer pa grundlag af auktionskalenderen

1. Auktionerne for de primare markedsoperationer og de regelmeassige langfristede markedsoperationer udferes i
overensstemmelse med den vejledende kalender for Eurosystemets regelmeassige auktioner.

2. Den vejledende kalender for Eurosystemets regelmassige auktioner offentliggeres pd ECB’s og de nationale
centralbankers websted senest tre mdneder inden begyndelsen af det kalenderdr, for hvilket auktionskalenderen er
galdende.

3. De vejledende handelsdage for de primere markedsoperationer og regelmessige langfristede markedsoperationer
fremgar af tabel 7.

Tabel 7

Normale handelsdage for de primeere markedsoperationer og regelmassige langfristede markedsoperationer

Kategorier af markedsoperationer Normal handelsdag (H)
Primare markedsoperationer Hver tirsdag ()
Regelmaessige langfristede markeds- Sidste onsdag i hver kalenderméned (**)
operationer

() Andringer kan forekomme som folge af helligdage.
(**) Pé grund af helligdage fremskyndes operationen for december normalt en uge, dvs. til den foregdende onsdag i maneden.
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Artikel 29
Udforelse af auktioner for finjusterende og strukturelle markedsoperationer uden en auktionskalender

1. Finjusterende markedsoperationer udferes ikke efter en pd forhdnd fastlagt kalender. ECB kan beslutte at udfere
finjusterende markedsoperationer pa en hvilken som helst af Eurosystemets bankdage. Kun de nationale centralbanker
for hvilke handelsdagen, afviklingsdagen og forfaldsdagen er NCB-bankdage, deltager i disse operationer.

2. Strukturelle markedsoperationer i form af standardauktioner udferes ikke efter en pé forhdnd fastlagt kalender. De
udferes og afvikles dog normalt kun pa dage, som er NCB-bankdage i alle medlemsstater, der har euroen som valuta.

Sektion 2

Operationelle trin i auktionerne

Delsektion 1

Auktionsmeddelelser

Artikel 30
Offentliggorelse af standardauktioner og ekstraordinaere auktioner

1. ECB offentligger standardauktionerne gennem elektroniske nyhedstjenester og pé sit websted. Derudover kan de
nationale centralbanker udsende meddelelse gennem de nationale elektroniske nyhedstjenester og direkte til de enkelte
modparter, hvis det skennes nedvendigt.

2. ECB offentligger ekstraordinere auktioner gennem elektroniske nyhedstjenester og pd sit websted. I en
ekstraordinzr auktion, som er offentliggjort pa forhind, kan den nationale centralbank kontakte de udvalgte modparter
direkte, hvis det skennes nedvendigt. I ekstraordineere auktioner, som ikke er offentliggjort pd forhind, kontakter de
nationale centralbanker de udvalgte modparter direkte.

3. Auktionsmeddelelsen udger en invitation til modparterne til at afgive bud, som er juridisk bindende. Meddelelsen
udger ikke et tilbud fra ECB eller de nationale centralbanker.

4. De oplysninger, der skal indgé i auktionsmeddelelsen, findes i bilag II.

5. ECB kan traffe de foranstaltninger, som den matte anse for at vaere hensigtsmassige til at korrigere eventuelle fejl i
auktionsmeddelelsen, herunder annullere eller afbryde en igangveerende auktion.

Delsektion 2

Modparternes forberedelse og afgivelse af bud

Artikel 31
Format og sted for afgivelse af bud

1. Buddene afgives til en modparts hjemmecentralbank. Et instituts bud kan kun afgives til hjemmecentralen fra én
enhed i medlemsstaten, der har euroen som valuta, hvor instituttet er etableret, dvs. enten af hovedkontor eller en
udpeget filial.

2. Modparterne afgiver bud i et format, der folger den model, som den nationale centralbank har udarbejdet for den
relevante operation.

Artikel 32
Afgivelse af bud

1. I auktioner til fast rente skal modparterne i deres bud angive det belgb, de gnsker at handle med den nationale
centralbank.

2. I valutaswapauktioner til fast rente skal modparterne angive det beleb i hovedstolsvalutaen, som de ensker at
sxlge og tilbagekobe eller kgbe og tilbagesalge, til den padgzldende rente.
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3. I auktioner til variabel rente kan modparterne afgive bud pé op til 10 forskellige rentesatser, kurser eller antal
swappoint. I ganske sarlige tilfeelde kan Eurosystemet swtte en begreensning pd antallet af bud, der kan afgives fra hver
modpart. I hvert bud skal modparterne angive det beleb, de onsker at handle og den relevante rente, kurs eller antal
swappoint. Et bud pé en rentesats eller et antal swappoint angives som multipla af 0,01 procentpoint. Et bud pd en kurs
angives som multipla af 0,001 procentpoint.

4. I valutaswapauktioner til variabel rente angiver modparterne det belgb i hovedstolsvalutaen og de swappoint, som
de onsker at indgd handel om.

5. I valutaswapauktioner til variabel rente opgives swappointene ifglge standardmarkedskonventioner, og buddene
angives som multipla af 0,01 swappoint.

6.  Med hensyn til udstedelse af ECB-gaeldsbeviser kan ECB beslutte, at bud skal angives som en kurs og ikke som en
rentesats. I sd fald skal kurserne opgives som procent af det palydende beleb med tre decimaler.

Artikel 33
Laveste og hgjeste budbelob

1. Det laveste budbelgb for de primare markedsoperationer er 1 000 000 EUR. Bud, der overstiger dette belgb,
angives som multipla af 100 000 EUR. Det laveste budbeleb gaelder for hver enkelt af de angivne rentesatser.

2. For de langfristede markedsoperationer fastsatter hver national centralbank et laveste budbelgb i intervallet
10 000-1 000 000 EUR. Bud, der overstiger det laveste budbelgb, angives som multipla af 10 000 EUR. Det laveste
budbelgb galder for hver enkelt af de angivne rentesatser.

3. Det laveste budbelgb for de finjusterende markedsoperationer er 1 000 000 EUR. Bud, der overstiger dette belgb,
angives som multipla af 100 000 EUR. Det laveste budbelgb galder for hver enkelt af de angivne rentesatser, kurser eller
swappoint, athengig af den konkrete transaktionstype.

4. ECB kan fastsxtte et hojeste budbelgb, som er det hgjeste acceptable bud fra en individuel modpart for at
forhindre uforholdsmessigt hgje bud. I sd fald skal ECB inkludere de narmere detaljer for et sddant hejeste budbeleb i
den offentlige auktionsmeddelelse.

Artikel 34
Laveste og hejeste budrente

1. Ved likviditetstilfarende auktioner til variabel rente kan ECB fastseatte en laveste budrente, som er en nedre granse
for renten, til hvilken modparterne kan afgive bud.

2. Ved likviditetsopsugende auktioner til variabel rente kan ECB fastsatte en hgjeste budrente, som er en evre grense
for renten, til hvilken modparterne kan afgive bud.

Artikel 35
Frist for afgivelse af bud

1. Modparter kan ndr som helst tilbagekalde deres bud frem til udlgbet af fristen for at afgive bud.
2. Bud, der afgives efter udlgbet af fristen, tages ikke i betragtning og kan ikke godkendes.

3. Hjemmecentralbanken afger, om en modpart har overholdt fristen for afgivelse af bud.

Artikel 36
Afvisning af bud
1.  En national centralbank skal afvise:
a) alle bud fra en modpart, hvis det samlede budbelgb overstiger et eventuelt hgjeste budbelgb fastsat af ECB

b) alle bud fra en modpart, hvis buddene er lavere end det fastsatte laveste budbelab
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c) alle bud fra en modpart, hvis buddene er lavere end en eventuelt fastsat laveste rente, kurs eller antal swappoint eller
hgjere end en eventuelt fastsat hojeste accepterede rente, kurs eller antal swappoint.

2. En national centralbank kan afvise bud, der er ufuldsteendige, eller som ikke opfylder det relevante format.

3. Hvis hjemmecentralbanken beslutter at afvise et bud, skal den underrette modparten om en sddan beslutning forud
for tildelingen af budbelgb.

Delsektion 3

Tildeling af budbelob

Artikel 37
Tildeling ved likviditetstilforende og likviditetsopsugende auktioner til fast rente
1. Ved en auktion til fast rente fordeles modparternes bud pé felgende made:
a) Buddene legges sammen.

b) Hvis det samlede budbelgb overstiger det samlede tildelingsbelgb, sker tildelingen pa pro rata-basis i forholdet
tildelingsbelgb/samlet budbelgb i overensstemmelse med tabel 1 i bilag IIL

c) Det belgb, der tildeles den enkelte modpart, afrundes til neermeste euro.
2. ECB kan beslutte at tildele:
a) et mindste tildelingsbelgb, som er en nedre granse for det belgb, der kan tildeles hver budgiver, eller
b) en laveste tildelingskvotient, som er en nedre grense udtrykt i procent for budforholdet til den marginale rente, der
kan tildeles hver budgiver.
Artikel 38
Tildeling ved likviditetstilforende auktioner til variabel rente i euro
1. Ved en likviditetstilforende auktion til variabel rente i euro fordeles modparternes bud pé felgende made:
a) Buddene opstilles i faldende orden efter den budte rentesats eller i stigende orden efter den budte kurs.

b) Bud med den hejeste rente (laveste kurs) accepteres forst, og derefter accepteres bud med en stadig lavere rente
(hojere kurs), indtil hele tildelingsbelgbet er ndet.

¢) Hvis det samlede budbelgb ved den marginale rente (hojeste accepterede kurs) overstiger det resterende
tildelingsbelgb, fordeles restbelobet blandt buddene pd pro rata-basis i forholdet resterende tildelingsbelgb/samlet
budbeleb til den marginale rente (hojeste accepterede kurs), i overensstemmelse med tabel 2 i bilag IIL

d) Det beleb, der tildeles den enkelte modpart, afrundes til neermeste euro.

2. ECB kan beslutte at tildele alle accepterede budgivere et mindstebelgb.

Artikel 39
Tildeling ved likviditetsopsugende auktioner til variabel rente i euro

1. Ved en likviditetsopsugende auktion til variabel rente i euro, der anvendes til udstedelse af ECB-galdsbeviser og
modtagelse af tidsindskud, fordeles modparternes bud pé felgende méde:

a) Buddene opstilles i stigende orden efter den budte rentesats eller i faldende orden efter den budte kurs.
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b) Bud med den laveste rente (hojeste kurs) accepteres forst, og derefter accepteres bud med en stadig hejere rente

(lavere kurs), indtil hele det belgb, der skal opsuges, er ndet.

Hvis det samlede budbelob ved den marginale rente (laveste accepterede kurs) overstiger det resterende
tildelingsbelgb, fordeles restbelebet blandt buddene pd pro rata-basis i forholdet resterende tildelingsbelgb/samlet
budbeleb til den marginale rente (laveste accepterede kurs), i overensstemmelse med tabel 2 i bilag IIL

Det belgb, der tildeles den enkelte modpart, afrundes til nermeste euro. For sd vidt angdr udstedelse af
ECB-gaeldsbeviser, afrundes det tildelte nominelle belgb til naermeste multipla af 100 000 EUR.

ECB kan beslutte at tildele alle accepterede budgivere et mindstebelab.

Artikel 40
Tildeling ved likviditetstilferende valutaswapauktioner til variabel rente
Ved en likviditetstilforende valutaswapauktion til variabel rente fordeles modparternes bud pé felgende made:
Buddene opstilles i stigende orden efter antal swappoint, idet der tages hensyn til deres fortegn.

Fortegnet afhaenger af fortegnet pd rentespandet mellem den udenlandske valuta og euroen. Vedrgrende swappens
lgbetid:

i) Hvis renten pd den udenlandske valuta er hgjere end den tilsvarende rente pa euroen, er swappointbuddet positivt,
dvs. euroen noteres med et terminstillaeg i forhold til den udenlandske valuta, og

ii) Hvis renten pé den udenlandske valuta er lavere end den tilsvarende rente pa euroen, er swappointbuddet negativt,
dvs. euroen noteres med et terminsfradrag i forhold til den udenlandske valuta.

Bud med det laveste antal swappoint accepteres forst, og derefter accepteres bud med stadig hgjere antal swappoint,
indtil hele tildelingsbelgbet i hovedstolsvalutaen er néet.

Hvis det samlede budbeleb ved det hgjeste accepterede antal swappoint, dvs. det marginale antal swappoint,
overstiger det resterende tildelingsbelgb, fordeles restbelgbet blandt buddene pd pro rata-basis i forholdet resterende
tildelingsbelgb/samlet budbelgb ved det marginale antal swappoint, i overensstemmelse med tabel 3 i bilag III.

Det beleb, der tildeles den enkelte modpart, afrundes til nermeste euro.

ECB kan beslutte at tildele alle accepterede budgivere et mindstebelgb.

Artikel 41
Tildeling ved likviditetsopsugende valutaswapauktioner til variabel rente
Ved en likviditetsopsugende valutaswapauktion til variabel rente fordeles modparternes bud pé felgende made:
Buddene opstilles i faldende orden efter antal budte swappoint, idet der tages hensyn til deres fortegn.

Fortegnet afhaenger af fortegnet pd rentespandet mellem den udenlandske valuta og euroen. Vedrgrende swappens

lgbetid:

i) Hvis renten pd den udenlandske valuta er hgjere end den tilsvarende rente pa euroen, er swappointbuddet positivt,
dvs. euroen noteres med et terminstilleeg i forhold til den udenlandske valuta, og

ii) Hvis renten pa den udenlandske valuta er lavere end den tilsvarende rente pa euroen, er swappointbuddet negativt,
dvs. euroen noteres med et terminsfradrag i forhold til den udenlandske valuta.
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¢) Bud med det hgjeste antal swappoint accepteres forst, og derefter accepteres bud med stadig lavere antal swappoint,
indtil:

i) hele det belgb i hovedstolsvalutaen, som skal opsuges, er ndet, og

ii) det samlede budbelgb ved det laveste accepterede antal swappoint, dvs. det marginale antal swappoint, overstiger
det resterende tildelingsbelgb.

d) Restbelgbet fordeles blandt buddene pé pro rata-basis i forholdet resterende tildelingsbelgb/samlet budbelgb ved det
marginale antal swappoint, i overensstemmelse med tabel 3 i bilag IIl. Det belgb, der tildeles den enkelte modpart,

afrundes til nermeste euro.

2. ECB kan beslutte at tildele alle accepterede budgivere et mindstebelab.

Artikel 42
Auktionstyper ved auktioner til variabel rente

I forbindelse med auktioner til variabel rente kan Eurosystemet benytte en auktionstype med enten en enkelt rentesats
(hollandsk auktion) eller flere rentesatser (amerikansk auktion).

Delsektion 4

Offentliggorelse af auktionsresultater

Artikel 43
Offentliggorelse af auktionsresultater
1. ECB offentligger sin tildelingsafgorelse vedrerende auktionsresultaterne gennem elektroniske nyhedstjenester og pa

sit websted. Derudover kan de nationale centralbanker udsende meddelelse om ECB’s tildelingsafgorelse gennem de
nationale elektroniske nyhedstjenester og direkte til de enkelte modparter, hvis det skennes nedvendigt.

2. De oplysninger, der skal indgd i den offentliggjorte meddelelse om auktionsresultaterne, findes i bilag IV.

3. Hvis tildelingsresultatet indeholder fejl i en eller flere af oplysningerne i det offentliggjorte auktionsresultat,
jf. stk. 1, kan ECB treffe de foranstaltninger, som den madtte anse for at vaere hensigtsmassige, for at korrigere de
fejlagtige oplysninger.

4.  Efter offentliggerelsen af ECB’s tildelingsafgerelse om auktionsresultaterne, jf. stk. 1, bekrafter de nationale
centralbanker direkte de individuelle tildelingsresultater over for modparterne, hvorved hver modpart modtager en
individuel og bestemt bekraftelse af dennes bud i auktionen og det pracise belob, som denne er blevet tildelt.

Sektion 3

Bilaterale procedurer for Eurosystemets markedsoperationer

Artikel 44
Oversigt over bilaterale procedurer
1. Eurosystemet kan udfere folgende markedsoperationer gennem bilaterale procedurer:
a) finjusterende markedsoperationer (tilbageforselsforretninger, valutaswaps eller modtagelse af tidsindskud), eller
b) strukturelle markedsoperationer (egentlige kabs- og salgsforretninger).

2. Afhengig af den specifikke transaktion kan bilaterale procedurer udferes direkte med modparterne i henhold til
artikel 45 eller via barser og maeglere i henhold til artikel 46.
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Artikel 45
Bilaterale procedurer udfert direkte med modparterne

1. Bilaterale procedurer til finjusterende markedsoperationer og strukturelle markedsoperationer, der udferes som
egentlige kabs- og salgstransaktioner, kan udferes direkte med modparterne.

2. De nationale centralbanker kontakter direkte en eller flere institutter, der er udvalgt i overensstemmelse med
beldnbarhedskriterierne i artikel 57. De nationale centralbanker folger ECB’s instrukser, nar de traffer beslutning om,
hvorvidt de skal indgd transaktioner med disse institutter.

3. Uden at bergre stk. 2 kan ECB’s Styrelsesrdd beslutte, at ECB eller en eller flere nationale centralbanker, der
foretager operationer pa vegne af ECB, under helt serlige omstendigheder kan udfere finjusterende markedsoperationer
eller strukturelle markedsoperationer, der udferes som egentlige kobs- eller salgsforretninger, gennem bilaterale
procedurer. I sddanne tilfelde tilpasses procedurerne for disse operationer i overensstemmelse hermed. ECB beslutter,
hvorvidt der skal indgds en transaktion med de institutter, der er blevet kontaktet.

Artikel 46
Bilaterale procedurer udfert via berser og maeglere

1. Uden at bergre artikel 45 kan bilaterale procedurer for strukturelle markedsoperationer, der udferes som egentlige
kobs- og salgsforretninger, udferes via berser og maglere.

2. Der fastsettes ikke begraeensninger pd kredsen af modparter, jf. artikel 57.

3. Procedurerne tilpasses efter markedskonventionerne for de galdsinstrumenter, der handles.

Artikel 47
Offentliggorelse af markedsoperationer, der udfores ved bilaterale procedurer

1.  Finjusterende markedsoperationer eller strukturelle markedsoperationer, der udferes som egentlige kobs- eller
salgsforretninger ved bilaterale procedurer, offentliggeres ikke pa forhdnd, medmindre ECB bestemmer andet.

2. ECB kan desuden beslutte ikke at offentliggere resultaterne af sddanne bilaterale procedurer.

Artikel 48
Transaktionsdage for bilaterale procedurer
1. ECB kan beslutte at udfere bilaterale procedurer for finjusterende markedsoperationer pa en hvilken som helst af

Eurosystemets bankdage. Kun de nationale centralbanker, for hvilke handelsdagen, afviklingsdagen og forfaldsdagen er
NCB-bankdage, kan deltage i disse operationer.

2. Bilaterale procedurer for strukturelle markedsoperationer, der udferes som egentlige kobs- og salgsforretninger,
udferes og afvikles normalt pa dage, som er NCB-bankdage i alle medlemsstater, der har euroen som valuta.

KAPITEL 2
Afviklingsprocedurer for Eurosystemets pengepolitiske operationer
Artikel 49
Oversigt over afviklingsprocedurer

1. Betalingsordrer i forbindelse med deltagelse i markedsoperationer eller anvendelse af de stdende faciliteter sker via
modparternes konti hos en national centralbank eller via konti hos en afviklingsbank, der deltager i TARGET?2.

2. Betalingsordrer i forbindelse med deltagelse i likviditetstilforende markedsoperationer eller anvendelse af den
marginale udldnsfacilitet gennemfores forst samtidig med eller efter den endelige overforsel af operationens belénbare
aktiver, der er stillet som sikkerhed. Med henblik herpé skal modparterne:

a) forhdndsdeponere de beldnbare aktiver hos en national centralbank, eller



2.4.2015 Den Europeiske Unions Tidende L 91/35

b) afvikle de beldnbare aktiver over for en national centralbank efter princippet levering mod betaling (delivery-versus-
payment).
Artikel 50
Afvikling af markedsoperationer

1.  Eurosystemet tilstraeber at afvikle transaktioner i forbindelse med markedsoperationerne pd samme tid i alle
medlemsstater, der har euroen som valuta, og med alle modparter, der har stillet tilstreekkelige beldnbare aktiver som
sikkerhed. P4 grund af operationelle begransninger og tekniske egenskaber (f.eks. vedrerende verdipapirafviklings-
systemer) kan tidspunktet for markedsoperationernes afvikling inden for den pédgeldende dag dog variere i de
medlemsstater, der har euroen som valuta.

2. De vejledende afviklingsdage er opsummeret i tabel 8.

Tabel 8

Vejledende afviklingsdage for Eurosystemets markedsoperationer (*)

Pengepolicisk insrument Ailingsda for markedsoperaroner der | 1, gfH° O o RE S Oberinct e
eller bilaterale procedurer
Tilbageforselsforretninger H+ 1 H
Egentlige kobs- eller salgsforretninger Ifolge markedskonventionerne for de beldnbare aktiver
Udstedelse af ECB-gaeldsbeviser H+2 —
Valutaswaps H H+1lellerH+ 2
Modtagelse af tidsindskud H

(*) Afviklingsdag stér for Eurosystemets bankdage. H stér for handelsdag.

Artikel 51
Afvikling af markedsoperationer, der udferes som standardauktioner

1. Eurosystemet tilstreeber at afvikle markedsoperationer, der udferes som standardauktioner, den forste dag efter
handelsdagen, hvor TARGET?2 og alle relevante verdipapirafviklingssystemer er dbne.

2. Afviklingsdagene for de primare markedsoperationer og de regelmessige langfristede markedsoperationer angives
pa forhdnd i den vejledende kalender for Eurosystemets regelmessige auktioner. Hvis den normale afviklingsdag falder
pd en helligdag, kan ECB beslutte at anvende en anden afviklingsdag med mulighed for afvikling samme dag.
Eurosystemet tilstraeber at sikre, at tidspunktet for afvikling af de primere markedsoperationer og regelmaessige
langfristede markedsoperationer falder sammen med tidspunktet for tilbagebetaling af en tidligere markedsoperation med
tilsvarende lgbetid.

3. Udstedelse af ECB-galdsbeviser afvikles den anden dag efter handelsdagen, hvor TARGET2 og alle relevante
vaerdipapirafviklingssystemer er dbne.

Artikel 52
Afvikling af markedsoperationer, der udferes som ekstraordinare auktioner eller bilaterale procedurer

1. Eurosystemet tilstreeber at afvikle markedsoperationer, der udferes ved ekstraordinare auktioner eller bilaterale
procedurer pd handelsdagen. Der kan anvendes andre afviklingsdage, navnlig for egentlige kabs- og salgsforretninger og
valutaswaps.

2. Finjusterende markedsoperationer og strukturelle markedsoperationer, der udferes som egentlige kabs- eller
salgsforretninger ved bilaterale procedurer, afvikles decentralt gennem de nationale centralbanker.
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Artikel 53
Yderligere bestemmelser vedrerende afvikling og procedurer ultimo dagen

1. Uden at bergre kravene i dette kapitel kan der fastsattes yderligere bestemmelser vedrerende afvikling i de
kontraktmaessige eller lovgivningsmassige bestemmelser, som de nationale centralbanker eller ECB anvender, for sd vidt
angdr det konkrete pengepolitiske instrument.

2. Procedurerne ultimo dagen er fastlagt i dokumentationen vedrerende TARGET?2.

Artikel 54
Indestiender pd reservekravskonti og overskydende reserver
1. I henhold til artikel 6, stk. 1, i forordning (EF) nr. 1745/2003 (ECB/2003/9) kan en modparts afviklingskonto hos
en national centralbank anvendes som en reservekonto. Reservekravsindestender pd afviklingskonti kan anvendes til

intradag-afvikling. En modparts daglige reservekravsindestdende beregnes som saldoen ultimo dagen pd dens
reservekonto. I denne artikel har »reservekonto« samme betydning som i forordning (EF) nr. 1745/2003 (ECB/2003/9).

2. Indestdende pd reservekravskonti, der overstiger de mindstekrav, der kraves i henhold til forordning (EF)
nr. 2531/98 og forordning (EF) nr. 1745/2003 (ECB/2003/9), forrentes med nul procent eller med renten for indlansfa-
ciliteten, athaengig af hvilken, der er lavest.

TREDJE DEL
GODKENDTE MODPARTER
Artikel 55
Adgangskriterier for deltagelse i Eurosystemets pengepolitiske operationer

Hvad angdr Eurosystemets pengepolitiske operationer, tillader Eurosystemet kun deltagelse af institutter, der opfylder
kriterierne i denne artikel, jf. dog artikel 57:

a) De er underlagt Eurosystemets reservekravssystem i henhold til ESCB-statuttens artikel 19.1 og md ikke vaere blevet
fritaget fra deres forpligtelser ifelge Eurosystemets reservekravssystem i henhold til forordning (EF) nr. 2531/98 og
forordning (EF) nr. 1745/2003 (ECB/2003/9).

b) De er finansielt sunde.
¢) De er en af folgende:

i) underlagt mindst én form for harmoniseret EU-/E@S-tilsyn udfert af kompetente myndigheder i overensstemmelse
med direktiv 2013/36/EU og forordning (EU) nr. 575/2013, eller

i) offentligt ejede kreditinstitutter som omhandlet i traktatens artikel 123, stk. 2, som er underlagt et tilsyn efter
normer, som er sammenlignelige med tilsyn af kompetente myndigheder efter direktiv 2013/36/EU og forordning
(EU) nr. 575/2013, eller

iii) institutter, som er underlagt et ikke-harmoniseret tilsyn udfert af kompetente myndigheder efter normer, som er
sammenlignelige med et harmoniseret EU-[E@S-tilsyn af kompetente myndigheder efter direktiv 2013/36/EU og

forordning (EU) nr. 575/2013, feks. filialer etableret i medlemsstater, der har euroen som valuta, af institutter
med hjemsted uden for EGS.

d) De opfylder alle operationelle krav, som er anfort i de kontraktmassige eller lovgivningsmaessige bestemmelser, som
anvendes af hjemmecentralbanken eller ECB, i forbindelse med det specifikke instrument eller den specifikke
operation.

Artikel 56

Adgang til markedsoperationer, der udferes som auktioner, og til stiende faciliteter

1. Institutter, som opfylder adgangskriterierne ifelge artikel 55, har adgang til felgende af Eurosystemets
pengepolitiske operationer:

a) stdende faciliteter

b) markedsoperationer, der udferes som auktioner.
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2. Der gives kun adgang til de stdende faciliteter eller markedsoperationer, der udferes som auktioner, til institutter,
som opfylder adgangskriterierne ifolge artikel 55 via deres hjemmecentralbank.

3. Safremt et institut, der opfylder adgangskriterierne ifelge artikel 55, har forretningssteder, f.eks. hovedkontor eller
filialer, i mere end én medlemsstat, der har euroen som valuta, kan hvert forretningssted, der opfylder adgangskriterierne
ifolge artikel 55, tilgd de stdende faciliteter eller markedsoperationerne, der udferes som auktioner, via deres hjemmecen-
tralbank.

4. Bud i markedsoperationer, der udferes som auktioner, og med henblik pd anvendelse af de stdende faciliteter,
afgives af kun ét forretningssted i hver medlemsstat, der har euroen som valuta, dvs. enten af hovedkontoret eller af en
bestemt filial.

Artikel 57

Udvzlgelse af modparter til adgang til markedsoperationer, der udferes som ekstraordinere auktioner eller
bilaterale procedurer

1. Modparter til markedsoperationer, der udfgres som ekstraordinare auktioner eller bilaterale procedurer, udvzlges i
overensstemmelse med stk. 2-4.

2. Ved strukturelle markedsoperationer, som gennemferes ved hjaelp af egentlige kobs- eller salgsforretninger, der
udferes som bilaterale procedurer, er der ingen begrensninger pd kredsen af modparter. Ved strukturelle markedsope-
rationer, som gennemfores ved hjalp af egentlige kobs- eller salgsforretninger, der udferes som ekstraordinzre auktioner,
galder adgangskriterierne fastsat i artikel 57, stk. 3, litra b).

3. Ved finjusterende operationer, der udferes som ekstraordinare auktioner eller bilaterale procedurer, udvalges
modparterne pd folgende méde:

a) Ved finjusterende operationer, som gennemfares ved hjelp af valutaswaps i pengepolitisk gjemed, og som udferes
som ekstraordinere auktioner eller bilaterale procedurer, er kredsen af modparter identisk med den kreds af enheder,
som er udvalgt til Eurosystemets valutainterventioner og er etableret i de medlemsstater, der har euroen som valuta.
Modparter i valutaswaps, der udferes i pengepolitisk gjemed som ekstraordinare auktioner eller bilaterale procedurer,
skal ikke nedvendigvis opfylde kriterierne i artikel 55. Udvelgelseskriterierne for modparter, der deltager i
Eurosystemets valutainterventioner, er baseret pé forsigtigheds- og effektivitetsprincipperne, som er fastlagt i bilag V.
De nationale centralbanker kan anvende limits for at kontrollere krediteksponeringen over for de enkelte modparter,
som deltager i valutaswaps, der udferes i pengepolitisk gjemed.

b) Ved finjusterende operationer, der gennemfores som tilbageforselsforretninger, eller ved modtagelse af tidsindskud, og
som udferes som ekstraordinzare auktioner eller bilaterale procedurer, veelger hver enkelt national centralbank, til en
given transaktion, en kreds af modparter blandt de institutter, der opfylder adgangskriterierne i artikel 55 og er
etableret i dens medlemsstat, der har euroen som valuta. Udvzlgelsen skal primeart baseres pa det relevante instituts
aktivitet pd pengemarkedet. Den nationale centralbank kan anvende yderligere udvelgelseskriterier som f.eks. det
enkelte instituts handelsekspertise og budpotentiale.

4. Hvis ECB’s Styrelsesrdd i henhold til artikel 45, stk. 3, beslutter, at ECB selv eller gennem en eller flere nationale
centralbanker skal gennemfere finjusterende operationer, der udferes som bilaterale procedurer, udvalger ECB sine
modparter efter en rotationsordning blandt de modparter, som er godkendt til at deltage i ekstraordinzre auktioner og
bilaterale procedurer.

5. Uden at stk. 1-4 herved bergres, kan markedsoperationer, der udfgres som ekstraordinzre auktioner eller bilaterale
procedurer, ogsd gennemfeores med en bredere kreds af modparter end de stk. 2-4 anferte, hvis ECB’s Styrelsesrdd
beslutter dette.

FJERDE DEL

BELANBARE AKTIVER
AFSNIT [

GENERELLE PRINCIPPER
Artikel 58

Beldnbare aktiver og metoder til sikkerhedsstillelse, der er godkendt til anvendelse i Eurosystemets kreditope-
rationer

1. Eurosystemet anvender en ramme for beldnbare aktiver, der er falles for alle Eurosystemets kreditoperationer som
fastlagt i denne retningslinje.
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2. Med henblik pd deltagelse i Eurosystemets kreditoperationer stiller modparter aktiver, der er godkendt som
sikkerhed til disse operationer, til rddighed for Eurosystemet. Da Eurosystemets kreditoperationer omfatter intradag-
kredit, skal modparters sikkerhedsstillelse vedrerende intradag-kredit ogsd opfylde beldnbarhedskriterierne i denne
retningslinje, som anfert i retningslinje ECB/2012/27.

3. Modparter stiller beldnbare aktiver til rddighed ved:
a) overdragelse af ejendomsret i den juridiske form af en tilbageforselsforretning; eller

b) etablering af en sikkerhedsret, dvs. pants@tning, overdragelse eller pant i de relevante aktiver i den juridiske form af
et 1dn mod sikkerhed,

i begge tilfelde i henhold til de nationale kontraktmassige eller lovgivningsmaessige bestemmelser, som er opstillet og
dokumenteret af hjemmecentralbanken.

4. Nar modparter stiller beldnbare aktiver som sikkerhed, kan hjemmecentralbanken krave enten gremarkning eller
pooling af beldnbare aktiver, athengig af hvilken form for sikkerhedsstyringssystem den anvender.

5. Der sondres ikke mellem omsettelige og ikke-omsettelige aktiver med hensyn til aktivernes kvalitet og deres
beldnbarhed i Eurosystemets forskellige kreditoperationer.

6.  Uanset forpligtelsen i henhold til stk. 2 til, at modparter stiller belanbare aktiver til rddighed for Eurosystemet som
sikkerhed, kan Eurosystemet, efter anmodning, rddgive modparter med hensyn til omsattelige aktivers beldnbarhed, hvis
de allerede er udstedt, eller med hensyn til ikke-omsettelige aktivers beldnbarhed, hvis der allerede er blevet anmodet
om, at de fremsendes. Eurosystemet yder ikke radgivning, for disse begivenheder indtraffer.

Artikel 59
Generelle aspekter af Eurosystemets kreditvurderingsrammer for belinbare aktiver

1. Et af beldnbarhedskriterierne er, at aktiver skal opfylde de hgje kreditstandarder, der er specificeret i Eurosystemets
rammer for kreditvurdering.

2. Eurosystemets rammer for kreditvurdering fastsetter de procedurer, regler og teknikker, som sikrer, at
Eurosystemets krav om hgje kreditstandarder for beldnbare aktiver opretholdes, og at beldnbare aktiver overholder de
krav til kreditkvaliteten, som er fastsat af Eurosystemet.

3. Med henblik pé Eurosystemets rammer for kreditvurdering fastsetter Eurosystemet krav til kreditkvaliteten i form
af kreditkvalitetstrin ved at fastsatte terskelverdier for misligholdelsessandsynligheden (probability of default, PD) over
et dr pd folgende made.

a) Eurosystemet anser, under forbehold af jevnlig revurdering, en maksimal misligholdelsessandsynlighed over en
periode pa et ar pd 0,10 % for at svare til kreditkvalitetskravet pd kreditkvalitetstrin 2, og en maksimal misligholdel-
sessandsynlighed over en periode pa et dr pa 0,40 % for at svare til kreditkvalitetskravet pd kreditkvalitetstrin 3.

b) Alle belanbare aktiver til Eurosystemets kreditoperationer skal som minimum opfylde et kreditkvalitetskrav, der
svarer til kreditkvalitetstrin 3. Eurosystemet anvender yderligere kreditkvalitetskrav til specifikke aktiver i
overensstemmelse med afsnit II og III i fjerde del.

4. Eurosystemet offentligger oplysninger om kreditkvalitetstrin pd ECB’s websted i form af Eurosystemets
harmoniserede ratingskala, herunder klassificering (mapping) af kreditvurderinger fra de godkendte eksterne kreditvurde-
ringsbureauer (external credit assessment institutions, ECAI) og udbydere af tredjemandsratingveerktejer i forhold til
kreditkvalitetstrin.

5. I forbindelse med vurderingen af kreditkvalitetskravene tager Eurosystemet hgjde for kreditvurderingsoplysninger
fra kreditvurderingssystemer tilhgrende én af fire kilder, i overensstemmelse med afsnit V i fjerde del.

6.  Som led i vurderingen af et bestemt aktivs kreditstandard kan Eurosystemet tage hgjde for institutionelle kriterier
og karakteristika, der sikrer aktivets indehaver den samme beskyttelse, som f.eks. garantier. Eurosystemet forbeholder sig
ret til at fastsld, om en udstedelse, udsteder, debitor eller garant opfylder Eurosystemets kreditkvalitetskrav, pd grundlag
af en hvilken som helst oplysning, som Eurosystemet matte anse for relevant med henblik pé at sikre en passende
risikobeskyttelse af Eurosystemet.
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7. Eurosystemets rammer for kreditvurdering felger definitionen af »misligholdelse« i direktiv 2013/36/EU og
forordning (EU) nr. 575/2013.

AFSNIT 11

BELANBARHEDSKRITERIER OG KREDITKVALITETSKRAV FOR OMS_ ETTELIGE AKTIVER

KAPITEL 1
Beldnbarhedskriterier for omsettelige aktiver
Artikel 60
Belinbarhedskriterier vedrerende alle typer omszattelige aktiver
For at kunne godkendes som sikkerhed i forbindelse med Eurosystemets kreditoperationer skal omsettelige aktiver vare

galdsinstrumenter, der opfylder beldnbarhedskriterierne i sektion 1 med undtagelse af visse sarlige typer omsaettelige
aktiver, jf. sektion 2.

Artikel 61
Liste over belinbare omszttelige aktiver og rapporteringsregler
1. ECB offentligger en opdateret liste over beldnbare omsettelige aktiver pa sit websted efter den metode, der er

anfort pd webstedet. Listen opdateres pd alle hverdage. Aktiver, som vurderes i henhold til artikel 87, stk. 3,
offentliggeres ikke pa denne liste over belanbare omsattelige aktiver.

2. Som en hovedregel er den nationale centralbank, der indberetter et specifikt omsetteligt aktiv til ECB, den
nationale centralbank i det land, hvor det omsaettelige aktiv er optaget til omsetning.

Sektion 1

Generelle beldnbarhedskriterier for omsattelige aktiver

Artikel 62
Hovedstolen af omsattelige aktiver
1. For at veere beldnbare skal gaeldsinstrumenter, indtil den endelige indfrielse, have:
a) en fast, ubetinget hovedstol, eller

b) en ubetinget hovedstol, som pa et fladt grundlag er bundet til kun ét inflationsindeks i euroomrddet pd et enkelt
tidspunkt, som ikke indeholder andre komplekse strukturer.

2. Geldsinstrumenter med en hovedstol bundet til kun ét inflationsindeks i euroomradet pa et bestemt tidspunkt er

ogsd tilladt, ifald kuponstrukturen er som defineret i artikel 63, stk. 1, litra b), romertal i), fjerde led, og bundet til det
samme inflationsindeks for euroomradet.

3. Obligationer med warrant eller tilsvarende tilknyttede rettigheder er ikke belanbare.

Artikel 63
Acceptable kuponstrukturer for omszttelige aktiver
1. For at vare beldnbare skal galdsinstrumenter have en af folgende kuponstrukturer indtil den endelige indfrielse:

a) faste kuponrenter, nulkuponrenter eller flertrinskuponrenter (multi-step coupons) med en pd forhdnd defineret
tidsplan og pa forhind definerede kuponrenteverdier, som ikke giver en negativ betalingsstrom; eller
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b) variable kuponrenter, som ikke giver en negativ betalingsstrom, og som har felgende struktur: kuponrente =
(referencerente * 1) + x, med f < kuponrente < ¢, hvor:

i) referencerenten kun er én af de folgende pd et enkelt tidspunkt:
— en europengemarkedsrente, f.eks. EURIBOR, LIBOR eller lignende indeks
— en constant maturity-swaprente, f.eks. CMS, EIISDA, EUSA

— renten pa én statsobligation i euroomrddet eller et indeks af flere sédanne statsobligationer, der har en lgbetid
pa et ar eller derunder

— et inflationsindeks i euroomradet; og

ii) f (minimumsrentesats), ¢ (loft), 1 (gearings-/nedgearingsfaktor) og x (margin), safremt de er til stede, er tal, som
enten er defineret pd forhdnd ved udstedelsen, eller som kun kan andres over tid i overensstemmelse med en
udvikling, der er defineret ved udstedelsen, hvor f og c er storre end eller lig med nul, og | er sterre end nul
gennem hele aktivets lgbetid. For variable kuponrenter med et inflationsindeks som referencerente skal | vere lig
med en.

2. Geldsinstrumenter med en variabel kuponrente som omhandlet i stk. 1, litra b), anses for ikke-beldnbare, hvis
kuponrenten pa et hvilket som helst tidspunkt efter anvendelsen af kuponrenteformlen resulterer i en negativ vaerdi.

3. Kuponstrukturer, som ikke er i overensstemmelse med stk. 1 og 2, kan ikke godkendes, heller ikke nér kun en del
af forrentningsstrukturen, f.eks. premien, ikke er i overensstemmelse hermed.

4. Hvis kuponrenten er af enten fast flertrinstypen eller variabel flertrinstypen, tager vurderingen af den relevante
kuponstruktur i forbindelse med denne artikel udgangspunkt i hele aktivets lgbetid i bdde et fremadrettet og et
bagudrettet perspektiv.

5. Acceptable kuponstrukturer har ikke optionalitet, hvad angédr udsteder, dvs. at @ndringer af kuponstrukturen i hele
aktivets lobetid i bade et fremadrettet og et bagudrettet perspektiv, som afhenger af en udsteders beslutning, ikke er
acceptable.

Artikel 64
Ikke-efterstillelse, hvad angir omsattelige aktiver

Beldnbare gezldsinstrumenter medferer ikke rettigheder til hovedstolen ogfeller renten, som er efterstillet rettigheder
tilhgrende indehavere af andre geldsinstrumenter fra samme udsteder.

Artikel 65
Omszttelige aktivers udstedelsesvaluta

For at vare beldnbare skal gaeldsinstrumenter vare denomineret i euro eller i en af de tidligere valutaer i de
medlemsstater, der har euroen som valuta.

Artikel 66
Omszttelige aktivers udstedelsessted

1. Uden at stk. 2 herved bergres, skal galdsinstrumenter for at vaere beldnbare vaere udstedt i E@S hos en centralbank
eller et veerdipapirafviklingssystem, som er blevet godkendt i henhold til Eurosystemets vurderingsrammer.

2. Hvad angér geldsinstrumenter, der er udstedt eller garanteret af et ikke-finansielt selskab, og for hvilke der ikke
foreligger en kreditkvalitetsvurdering af udstedelse, udsteder eller garant foretaget af et system af godkendte eksterne
kreditvurderingsbureauer, skal udstedelsesstedet veere i euroomradet.

3. Internationale galdsinstrumenter, der er udstedt gennem de internationale veardipapircentraler Euroclear Bank og
Clearstream Banking Luxembourg, skal opfylde folgende kriterier, alt efter omstendighederne.

a) Internationale galdsinstrumenter, der er udstedt i form af globale ih@ndehaverpapirer skal vere udstedt i form af
new global notes (NGN) og skal deponeres hos en falles depotinstitution, som er en international verdipapircentral
eller en national vardipapircentral, som er blevet godkendt i henhold til Eurosystemets vurderingsrammer. Dette
kriterium gaelder undtagelsesvis ikke for internationale gealdsinstrumenter, der er udstedt i form af globale ihaeendeha-
verpapirer, der er udstedt som Classical Global Notes for 1. januar 2007, og substituerbare »tap«-udstedelser af disse
Notes udstedt under den samme ISIN-kode uanset datoen for »tap«-udstedelsen.
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b) Internationale geldsinstrumenter udstedt i global registreret form skal veere udstedt under den nye struktur for
opbevaring af internationale gealdsinstrumenter. Dette galder undtagelsesvis ikke for internationale
geldsinstrumenter, der er udstedt i global registreret form for 1. oktober 2010.

¢) Internationale galdsinstrumenter i form af individual notes er ikke beldnbare, medmindre de blev udstedt som
individual notes for 1. oktober 2010.
Artikel 67
Afviklingsprocedurer for omszttelige aktiver
1. For at vare belinbare skal galdsinstrumenter kunne overfores elektronisk og opbevares og afvikles i
medlemsstater, der har euroen som valuta, via en konto hos en national centralbank eller et vaerdipapirafviklingssystem,

som er blevet godkendt i henhold til Eurosystemets vurderingsrammer, sdledes at sikringsakt og realisation af sikkerhed
sker i henhold til lovgivningen i en medlemsstat, der har euroen som valuta.

2. Hvis der ikke er sammenfald mellem den veerdipapircentral/det verdipapirafviklingssystem, hvor aktivet er udstedt,
og den vaerdipapircentral/det vaerdipapirafviklingssystem, hvor aktivet opbevares, skal de to institutioner, for at aktivet er
belanbart, forbindes med et link, som er godkendt i henhold til Eurosystemets vurderingsrammer, jf. artikel 150.

Artikel 68
Godkendte markeder for omsattelige aktiver
1. For at vaere beldnbare skal galdsinstrumenter veere optaget til omsatning pa et reguleret marked som defineret i

Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2014/65/EU () eller optaget til omsatning pa visse godkendte ikke-regulerede
markeder.

2. ECB offentligger listen over godkendte ikke-regulerede markeder pa sit websted og opdaterer den mindst en gang
om dret.

3. Eurosystemets vurdering af ikke-regulerede markeder er baseret pé felgende principper om sikkerhed,
gennemsigtighed og tilgeengelighed:

a) Sikkerhed vedrerer transaktionssikkerhed iseer med hensyn til, om transaktionerne er gyldige og kan handhaves.

b) Gennemsigtighed vedrerer uhindret adgang til oplysninger om regler for markedets procedurer og funktion,
aktivernes finansielle karakteristika, prisdannelsesmekanismen samt relevante priser og mangder, f.eks. noteringer,
renter, omsetning, udestiende belab.

¢) Tilgengelighed vedrerer Eurosystemets mulighed for at deltage i og have adgang til markedet. Et marked anses for at
vare tilgaengeligt, hvis dets procedurer og funktion giver Eurosystemet mulighed for at indhente oplysninger og

udfere transaktioner, ndr det er nedvendigt af sikkerhedsstyringshensyn.

4. Udvzlgelsesprocessen vedrgrende ikke-regulerede markeder defineres udelukkende med henblik pd Eurosystemets
sikkerhedsstyring og ber ikke anses for Eurosystemets vurdering af et markeds kvalitet.

Artikel 69
Udsteder eller garant vedrorende omszttelige aktiver
1. For at vare beldnbare skal galdsinstrumenter vaere udstedt eller garanteret af centralbanker i medlemsstater,

offentlige enheder, organer, kreditinstitutter, finansielle selskaber undtagen kreditinstitutter, ikke-finansielle selskaber,
multilaterale udviklingsbanker eller internationale organisationer.

2. Ud over de banker og organisationer, der er anfert i artikel 117, stk. 2, og artikel 118 i forordning (EU)
nr. 575/2013, kan Eurosystemet anerkende en enhed som en multilateral udviklingsbank eller international organisation
med henblik pd denne retningslinje pa grundlag af en vurdering af samtlige folgende kriterier:

a) Den er en organisation med et globalt eller regionalt mandat, som rakker ud over nationale granser.

(") Europa-Parlamentets og Rddets direktiv 2014/65/EU af 15. maj 2014 om markeder for finansielle instrumenter og om @ndring af
direktiv 2002/92/EF og direktiv 2011/61/EU (EUTL 173 af 12.6.2014, s. 349).



L 91/42 Den Europeaiske Unions Tidende 2.4.2015

b) Den er overvejende finansieret ved bidrag fra nationale regeringer eller organisationer eller enheder, som er knyttet til
nationale regeringer.

¢) Enhedens formél er i overensstemmelse med Unionens politikker.

Artikel 70
Udstederens/garantens hjemsted

1. For at geldsinstrumenter er beldnbare, skal udstederen vere etableret i EAS eller i et G10-land uden for E@S,
jf. dog undtagelserne i stk. 3-6.

2. For at geldsinstrumenter er beldnbare, skal garanterne vare etableret i E@S, medmindre en garanti ikke er
pakraevet til fastsldelse af kreditkvalitetskravene til specifikke galdsinstrumenter, jf. dog undtagelserne i stk. 3 og 4.
Muligheden for at anvende et eksternt kreditvurderingsbureaus vurdering af en garant til at fastsld de relevante kreditkva-
litetskrav for specifikke gaeldsinstrumenter er fastsat i artikel 84.

3. Vedrgrende geldsinstrumenter udstedt eller garanteret af ikke-finansielle selskaber, hvor der ikke findes nogen
kreditvurdering fra et godkendt eksternt kreditvurderingsbureau af udstedelsen, udstederen eller garanten, skal
udstederen eller garanten vere etableret i en medlemsstat, der har euroen som valuta.

4. Vedrgrende geldsinstrumenter udstedt eller garanteret af multilaterale udviklingsbanker eller internationale
organisationer gelder kriteriet vedrerende hjemsted ikke, og de er beldnbare uanset hjemsted.

5. Vedrerende vardipapirer af asset-backed typen skal udsteder vere etableret i E@S i henhold til artikel 74.

6. Geldsinstrumenter, hvis udstedere er etableret i G10-lande uden for E@S, anses kun for beldnbare, hvis
Eurosystemet med tilstraekkelig sikkerhed har konstateret, at dets rettigheder vil vare beskyttet pd passende vis efter
lovgivningen i det relevante G10-land uden for E@S. Til dette formal skal den relevante nationale centralbank forelegges
en juridisk vurdering i en form og af et indhold, som kan godkendes af Eurosystemet, for det relevante gaeldsinstrument
kan anses for beldnbart.

Artikel 71
Kreditkvalitetskrav for omszttelige aktiver

For at vaere beldnbare skal galdsinstrumenter opfylde de kreditkvalitetskrav, der er anfert i kapitel 2, medmindre andet
er fastsat.

Sektion 2

Serlige belinbarhedskriterier for bestemte typer af omsattelige aktiver

Delsektion 1

Serlige belinbarhedskriterier for vaerdipapirer af asset-backed typen

Artikel 72
Beldnbarhedskriterier for verdipapirer af asset-backed typen

For at kunne godkendes til Eurosystemets kreditoperationer skal vardipapirer af asset-backed typen opfylde de generelle
beldnbarhedskriterier for alle typer omsaettelige aktiver, der er fastsat i sektion 1, med undtagelse af kravene i artikel 62
om hovedstolen. Desuden skal de sarlige belanbarhedskriterier, der er fastsat i denne delsektion, opfyldes.

Artikel 73
De pengestromsgenererende aktivers ensartethed og sammensatning
1. For at vaerdipapirer af asset-backed typen er belanbare, skal alle pengestremsgenererende aktiver, som er sikkerhed
for de pagazldende vaerdipapirer af asset-backed typen, vere ensartede, dvs. det skal veere muligt at indberette dem ifelge

en af de eksisterende rapporteringsformularer for data pa udldnsniveau, som er én af folgende:

a) vardipapirer med pant i boligejendom
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b) veerdipapirer med pant i erhvervsejendom

¢) lan til smd og mellemstore virksomheder (SMV’er)
d) billin

e) forbrugslan

f) leasingtilgodehavender

g) kreditkorttilgodehavender.

2. Eurosystemet kan pd grundlag af en vurdering af de data, som er indsendt af en modpart, anse et vaerdipapir af
asset-backed typen for ikke at veere ensartet.

3. Veardipapirer af asset-backed typen ma ikke indeholde pengestromsgenererende aktiver, som hidrerer direkte fra
det special purpose vehicle, som udsteder de pagaldende vardipapirer af asset-backed typen.

4. De pengestromsgenererende aktiver ma ikke, helt eller delvist, faktisk eller potentielt, bestd af trancher af andre
vardipapirer af asset-backed typen. Dette kriterium udelukker ikke vaerdipapirer af asset-backed typen, hvor udstedelses-
strukturen omfatter to special purpose vehicles, og kriteriet om »egentligt salge« er opfyldt vedrerende disse special
purpose vehicles, siledes at de geldsinstrumenter, der er udstedt af det andet special purpose vehicle, direkte eller
indirekte har sikkerhed i den oprindelige pulje af aktiver, og alle betalingsstromme fra de pengestremsgenererende
aktiver overfores fra det forste til det andet special purpose vehicle.

5. De pengestromsgenererende aktiver md ikke, helt eller delvist, faktisk eller potentielt, bestd af credit-linked notes,
swaps eller andre derivater, syntetiske vaerdipapirer eller tilsvarende fordringer. Disse begrensninger omfatter ikke swaps,
der alene anvendes til hedgingformal i transaktioner med veerdipapirer af asset-backed typen.

6. Med forbehold af belanbarhedskriterierne i denne delsektion md de pengestremsgenererende aktiver, som er
dekning for veerdipapirer med sikkerhed i erhvervsejendom, ikke indeholde ldn, som pd noget tidspunkt er
strukturerede, syndikerede eller gearede. I forbindelse med dette kriterium betyder »struktureret lan« en struktur, der
omfatter efterstillede trancher, »syndikeret 1an« betyder et 1an, der ydes af en gruppe af langivere i et ldnesyndikat, og
»gearet ldn« betyder et ldn ydet til et selskab, der allerede har en betydelig galdsatningsgrad i form af f.eks. buy-outs
eller fremmedkapitalfinansierede overtagelser (stake-over-financing«), hvor ldnet anvendes til erhvervelse af aktierne i et
selskab, som ogsé er lantager af det pagzldende lan.

7. Hvis de pengestromsgenererende aktiver, som er sikkerhed for verdipapirer af asset-backed typen, omfatter
leasingtilgodehavender med restvardileasinger, forbliver disse vaerdipapirer af asset-backed typen, som stod pa listen over
beldnbare aktiver den 1. maj 2015, beldnbare indtil 31. august 2015.

Artikel 74
Geografiske restriktioner vedrerende veerdipapirer af asset-backed typen og pengestremsgenererende aktiver

1. Udstederen af veerdipapirer af asset-backed typen skal vare et special purpose vehicle med hjemsted i EGS.

2. De pengestromsgenererende aktiver skal hidrere fra en oprindelig udsteder med hjemsted i E@S og salges til det
special purpose vehicle af den oprindelige udsteder eller en mellemmand med hjemsted i E@S.

3. I forbindelse med stk. 2 anses en indehaver af pant i fast ejendom (mortgage trustee«) eller en forvalter af
tilgodehavender (rreceivables trustee«) for at vaere en mellemmand. Vaerdipapirer af asset-backed typen, der star pd listen
over beldnbare omswttelige aktiver pr. 1. maj 2015, og som ikke er i overensstemmelse med stk. 2, hvad angdr en
mortgage trustees eller receivables trustees hjemsted, forbliver beldnbare indtil 1. maj 2016, sifremt alle gvrige galdende
belanbarhedskriterier er opfyldt.

4. Debitorer og kreditorer for de pengestromsgenererende aktiver skal have hjemsted eller, hvis det er fysiske
personer, vare residenter i EJS. Dertil knyttede vaerdipapirer skal forefindes i E@S, og lovgivningen i et E@S-land skal
vare geldende lovgivning for de pengestramsgenererende aktiver.
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Artikel 75
Et special purpose vehicles erhvervelse af pengestromsgenererende aktiver

1. Et special purpose vehicles erhvervelse af de pengestromsgenererende aktiver skal veere underlagt lovgivningen i en
medlemsstat.

2. De pengestremsgenererende aktiver skal veaere erhvervet fra den oprindelige udsteder eller fra en mellemmand af
det pagzldende special purpose vehicle som fastlagt i artikel 74, stk. 2, pd en mdde, som Eurosystemet betragter som et
»egentligt salge, der kan tvangsfuldbyrdes over for en tredjepart, og ma vare uden for udstederens og dennes kreditorers
eller mellemmandens og denne kreditorers dispositionssfaere, herunder i tilfelde af udstederens eller mellemmandens
insolvens.

Artikel 76
Vurdering af regler om tilbagesogning vedrerende veerdipapirer af asset-backed typen

1. Verdipapirer af asset-backed typen anses kun for beldnbare, hvis Eurosystemet har fastsldet, at dets ret vil vere
passende vaernet mod bestemmelser om tilbagesegning, der af Eurosystemet betragtes som relevante i henhold til loven i
det pagaldende E@S-land. Til dette formal kan Eurosystemet krave folgende, for de pdgzldende verdipapirer af asset-
backed typen kan anses for beldnbare:

a) en uafhaengig retlig vurdering i en form og af et indhold, der er acceptabelt for Eurosystemet, som opstiller de
galdende regler om tilbagesogning i det relevante land, og/eller

b) andre dokumenter som f.eks. en solvenserklaring fra overdrageren for sd vidt angdr fristen for eventuel omstedelse,
dvs. en bestemt tidsperiode, hvor salget af de pengestremsgenererende aktiver, der er sikkerhed for de pagaldende
vaerdipapirer af asset-backed typen, kan erkleres ugyldigt af en likvidator.

2. Regler om tilbagesagning, som Eurosystemet anser for at vare strenge og derfor ikke acceptable, omfatter:

a) regler, hvorefter salget af pengestromsgenererende aktiver, som er sikkerhed for de pagaldende veerdipapirer af asset-
backed typen, kan erkleres ugyldigt af en likvidator udelukkende begrundet i, at salget blev gennemfert inden for
fristen for eventuel omstedelse, jf. stk. 1, litra b), for selgerens insolvenserklering, eller

b) regler, hvorefter en sddan omstedelse kun kan forhindres af modtageren, sdfremt modtageren kan bevise, at denne
ikke vidste, at selgeren var insolvent pd salgstidspunktet.

[ forbindelse med dette kriterium kan salgeren veare den oprindelige udsteder eller mellemmanden, alt efter
omstaendighederne.

Artikel 77
Ikke-efterstillelse af trancher af verdipapirer af asset-backed typen

1. Kun trancher eller subtrancher af vardipapirer af asset-backed typen, som ikke er efterstillet andre trancher af
samme emission igennem aktivets lobetid, anses for beldnbare.

2. En tranche eller subtranche anses for ikke at veere efterstillet andre trancher eller subtrancher af samme emission,
hvis ingen anden tranche eller subtranche — i overensstemmelse med den betalingsrangfolge, som galder efter
indlevering af anmodning om tvangsfuldbyrdelse, og eventuelt den betalingsrangfolge, som galder efter forfald, som
angivet i prospektet — tildeles en hejere prioritet end tranchen eller subtranchen med hensyn til modtagelse af betaling,
dvs. hovedstol og rente, og denne tranche (eller subtranche) derfor som den sidste af de forskellige trancher eller
subtrancher i en struktureret emission berer tab.

Artikel 78
Tilgaengelighed af data pd linniveau om veerdipapirer af asset-backed typen

1. Der skal stilles omfattende, standardiserede data pé lanniveau om den pulje af pengestromsgenererende aktiver, der
er sikkerhed for vardipapirer af asset-backed typen, til rddighed i overensstemmelse med procedurerne fastsat i
bilag VIII, som indeholder oplysninger om den kravede score for datakvaliteten. Eurosystemet tager i sin beldnbarheds-
vurdering hgjde for folgende: a) eventuelle tilfelde af manglende indberetning af data og b) hvor ofte individuelle felter
til data pé lanniveau ikke indeholder relevante data.
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2. Uanset de kraevede scoreverdier fastsat i bilag VIII med hensyn til data pd linniveau kan Eurosystemet som
sikkerhed acceptere vardipapirer af asset-backed typen med en lavere score end den kravede scorevardi (A1) efter
afslutningen pd den relevante overgangsperiode, som gelder i henhold til bilag VIII, pd grundlag af en individuel
vurdering og pé den betingelse, at der gives en fyldestgorende forklaring pd, hvorfor verdipapiret ikke opnédede den
kreevede score. For hver fyldestgorende forklaring angiver Eurosystemet en maksimal toleranceteerskel og en tolerance-
horisont som narmere angivet pd ECB’s websted. Tolerancehorisonten anferer den tidsperiode, inden for hvilken der
skal ske forbedringer af datakvaliteten for de pagaldende veerdipapirer af asset-backed typen.

Artikel 79
Anmodninger om data om veardipapirer af asset-backed typen

Eurosystemet forbeholder sig ret til at anmode enhver tredjepart, som det finder relevant, herunder, men ikke begranset
til, udstederen, den oprindelige udsteder ogfeller formidleren, om forklaringer ogfeller retlige bekreeftelser, som
Eurosystemet anser for ngdvendige for at kunne vurdere beldnbarheden af vardipapirer af asset-backed typen, og med
hensyn til tilvejebringelsen af data pd ldnniveau. Hvis en tredjepart ikke efterkommer en bestemt anmodning, kan
Eurosystemet beslutte ikke at acceptere de pagaeldende vardipapirer af asset-backed typen som sikkerhed eller beslutte at
suspendere godkendelsen af denne sikkerhed.

Delsektion 2

Specifikke belinbarhedskriterier for sarligt dekkede obligationer med sikkerhed i vardipapirer af
asset-backed typen

Artikel 80
Beldnbarhedskriterier for seerligt deekkede obligationer med sikkerhed i vaerdipapirer af asset-backed typen

1. Hvad angédr sarligt dakkede obligationer med sikkerhed i verdipapirer af asset-backed typen, md den serligt
dxkkede obligations sikkerhedspulje kun indeholde verdipapirer af asset-backed typen, som opfylder samtlige disse krav.

a) De pengestromsgenererende aktiver, som er sikkerhed for de pagaldende veerdipapirer af asset-backed typen, opfylder
kriterierne i artikel 129, stk. 1, litra d)-f), i forordning (EU) nr. 575/2013 vedrerende vardipapirer af asset-backed
typen som sikkerhed for sarligt deekkede obligationer.

b) De pengestromsgenererende aktiver hidrerer fra en enhed med snavre forbindelser til udstederen af de sarligt
dakkede obligationer som beskrevet i artikel 138.

¢) De anvendes som et teknisk vearktgj til at overfore pant i fast ejendom eller garanterede ldn med pant i fast ejendom
fra den enhed, som de hidrerer fra, til sikkerhedspuljen for den respektive sarligt daekkede obligation.

2. Uden at stk. 4 herved bergres, anvender de nationale centralbanker felgende foranstaltninger til at kontrollere, at
sikkerhedspuljen for swrligt dackkede obligationer med sikkerhed i verdipapirer af asset-backed typen ikke indeholder
vardipapirer af asset-backed typen, som ikke er i overensstemmelse med stk. 1.

a) Hvert kvartal anmoder de nationale centralbanker om selvcertificering og tilsagn fra udstederen til bekraftelse af, at
sikkerhedspuljen for serligt dekkede obligationer med sikkerhed i verdipapirer af asset-backed typen ikke indeholder
vardipapirer af asset-backed typen, som ikke er i overensstemmelse med stk. 1. Den nationale centralbanks
anmodning skal anfere, at selvcertificeringen skal veere underskrevet af udstederens administrerende direkter,
gkonomidirekter eller et andet medlem af den everste ledelse eller af en underskriftsberettiget pd deres vegne.

b) Hvert ar anmoder de nationale centralbanker udstederen om en ex post-bekraftelse fra eksterne revisorer eller de
ansvarlige for overvdgning af sikkerhedspuljen, som bekrzfter, at sikkerhedspuljen for swrligt daekkede obligationer
med sikkerhed i vardipapirer af asset-backed typen ikke indeholder veardipapirer af asset-backed typen, som ikke er i
overensstemmelse med stk. 1 i overvdgningsperioden.

3. Hvis udstederen ikke efterkommer en bestemt anmodning, eller hvis Eurosystemet anser indholdet af en
bekraeftelse for at vaere ukorrekt eller utilstraekkeligt i en grad, sd det ikke er muligt at verificere, at sikkerhedspuljen for
serligt daekkede obligationer med sikkerhed i vardipapirer af asset-backed typen opfylder kriterierne i stk. 1, beslutter
Eurosystemet, at de sarligt daekkede obligationer ikke kan godkendes som beldnbar sikkerhed, eller godkendelsen
suspenderes.
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4.  Safremt geldende lovgivning eller prospektet er til hinder for, at vaerdipapirer af asset-backed typen, som ikke er i
overensstemmelse med stk. 1, indgdr i sikkerhedspuljens aktiver, er en verificering i henhold til stk. 2 ikke pakravet.

5. Hvorvidt de i stk. 1, litra b), omhandlede snevre forbindelser er til stede, afgores pd det tidspunkt, hvor de
privilegerede andele af de pdgzldende veerdipapirer af asset-backed typen overfores til sikkerhedspuljen for den seerligt
dzkkede obligation.

Delsektion 3

Specifikke belanbarhedskriterier for geldsbeviser udstedt af Eurosystemet

Artikel 81
Belanbarhedskriterier for galdsbeviser udstedt af Eurosystemet

1. Geldsbeviser udstedt af ECB og galdsbeviser udstedt af de nationale centralbanker inden euroens indferelse i de
respektive medlemsstater, der har euroen som valuta, godkendes som sikkerhed i Eurosystemets kreditoperationer.

2. Geldsbeviser udstedt af Eurosystemet er ikke underlagt kriterierne i dette kapitel.

KAPITEL 2
Eurosystemets kreditkvalitetskrav for omscttelige aktiver
Artikel 82
Eurosystemets kreditkvalitetskrav for omszattelige aktiver

1. Ud over de generelle regler, som er fastsat i artikel 59 og de swrlige regler, som er fastsat i artikel 84, skal
omseattelige aktiver opfylde folgende kreditkvalitetskrav for at kunne godkendes som sikkerhed i Eurosystemets
kreditoperationer:

a) Med undtagelse af vardipapirer af asset-backed typen har alle omsettelige aktiver en kreditvurdering fra mindst ét
godkendt eksterne kreditvurderingsbureauer, udtrykt i form af en offentlig kreditvurdering, i overensstemmelse med
som minimum kreditkvalitetstrin 3 i Eurosystemets harmoniserede ratingskala.

b) Vardipapirer af asset-backed typen har kreditvurderinger fra mindst to forskellige godkendte eksterne kreditvurde-
ringsbureauer udtrykt i form af to offentlige kreditvurderinger, én fra hvert af de naevnte kreditvurderingsbureauer i
overensstemmelse med som minimum kreditkvalitetstrin 2 i Eurosystemets harmoniserede ratingskala.

2. Eurosystemet kan udbede sig de praciseringer, som det anser for nedvendige, vedrerende den i stk. 1 omhandlede
offentlige kreditvurdering.

Artikel 83

Typer af kreditvurderinger fra eksterne kreditvurderingsbureauer anvendt til kreditkvalitetsvurderinger af
omszttelige aktiver

Folgende typer kreditvurderinger fra godkendte eksterne kreditvurderingsbureauer skal anvendes ved afgerelsen af, om
kreditkvalitetskravene for omsattelige aktiver er opfyldt.

a) ECAl-vurdering: Denne vurdering henviser til enten en kreditvurdering fra et eksternt kreditvurderingsbureau, der er
tildelt en udstedelse, eller safremt der ikke findes en vurdering af udstedelsen fra det samme eksterne kreditvurde-
ringsbureau, det program eller den udstedelsesserie, som aktivet er udstedt inden for. Et eksternt kreditvurde-
ringsbureaus vurdering for et program eller en udstedelsesserie er kun relevant, hvis den gealder for det pagaldende
aktiv, og der ikke findes en anden udstedelsesvurdering fra det samme eksterne kreditvurderingsbureau. For sd vidt
angdr eksterne kreditvurderingsbureauers vurderinger af udstedelser, skelner Eurosystemet ikke efter aktivets
oprindelige lgbetid. Et eksternt kreditvurderingsbureaus vurdering tildelt udstedelsen eller programmet eller udstedel-
sesserien kan altid godkendes.

b) ECAl-udstedervurdering: Denne vurdering henviser til et eksternt kreditvurderingsbureaus kreditvurdering tildelt en
udsteder. Ved eksterne kreditvurderingsbureauers vurderinger af udsteder skelner Eurosystemet efter aktivets
oprindelige lgbetid, hvad angdr et eksternt kreditvurderingsbureaus godkendte kreditvurdering. Der skelnes her
mellem:

i) kortfristede aktiver, dvs. aktiver med en oprindelig lobetid pé til og med 390 dage, og

ii) langfristede aktiver, dvs. aktiver med en oprindelig lgbetid pd over 390 dage. For sd vidt angdr kortfristede
aktiver, kan eksterne kreditvurderingsbureauers kortfristede og langfristede udstedervurderinger godkendes. For s
vidt angdr langfristede aktiver, kan alene eksterne kreditvurderingsbureauers langfristede udstedervurderinger
godkendes.
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¢) ECAl-vurdering af garant: Denne vurdering henviser til et eksternt kreditvurderingsbureaus kreditvurdering tildelt en
garant, hvis garantien opfylder kravene i afsnit IV. For s vidt angér eksterne kreditvurderingsbureauers vurderinger
af garanter, skelner Eurosystemet ikke efter aktivets oprindelige lgbetid. Kun eksterne kreditvurderingsbureauers
vurderinger af langfristede garanter kan godkendes.

Artikel 84
Eksterne kreditvurderingsbureauers kreditvurderingers rangorden vedrorende omszattelige aktiver

For sd vidt angdr omsttelige aktiver, tager Eurosystemet hejde for eksterne kreditvurderingsbureauers kreditvurderinger,
som afger, om et aktiv opfylder kravene til kreditkvalitet, i overensstemmelse med folgende regler.

a) For sd vidt angdr omseettelige aktiver, undtagen omszttelige aktiver, der er udstedt af centralregeringer, regionale eller
lokale myndigheder, organer, multilaterale udviklingsbanker eller internationale organisationer, og veerdipapirer af
asset-backed typen, gzlder folgende regler:

i) Eurosystemet prioriterer eksterne kreditvurderingsbureauers vurderinger af udstedelser frem for vurderinger af
udsteder eller garant. Uden at bergre anvendelsen af denne prioritetsregel skal, i overensstemmelse med
artikel 82, stk. 1, litra a), mindst én kreditvurdering fra et eksternt kreditvurderingsbureau opfylde Eurosystemets
gaeldende krav til kreditkvalitet.

ii) Hvis der foreligger flere vurderinger fra eksterne kreditvurderingsbureauer galdende for den samme udstedelse,
tager Eurosystemet hensyn til den bedste af de eksterne kreditvurderingsbureauers vurderinger for en udstedelse.
Hvis den bedste af disse vurderinger for udstedelsen ikke ligger inden for Eurosystemets gransevardi for
kreditkvalitet, er aktivet ikke beldnbart, selv om der findes en godkendt garanti ifelge afsnit IV.

iii) Safremt der ikke findes en vurdering af udstedelsen fra et eksternt kreditvurderingsbureau, kan Eurosystemet
anvende en vurdering fra et eksternt kreditvurderingsbureau af udsteder eller garant. Hvis flere vurderinger fra
eksterne kreditvurderingsbureauer af udsteder oglfeller garant foreligger for den samme udstedelse, tager
Eurosystemet hensyn til den bedste af disse vurderinger.

b) For sd vidt angdr omsettelige aktiver, der er udstedt af centralregeringer, regionale eller lokale myndigheder, agencies,
multilaterale udviklingsbanker eller internationale organisationer, galder folgende regler:

i) I overensstemmelse med artikel 82, stk. 1, litra a), skal mindst én kreditvurdering fra et eksternt kreditvurde-
ringsbureau opfylde Eurosystemets galdende krav til kreditkvalitet. Eurosystemet anvender kun eksterne
kreditvurderingsbureauers vurderinger af udsteder eller garant.

ii) Hvis flere vurderinger fra eksterne kreditvurderingsbureauer af udsteder og garant foreligger, tager Eurosystemet
hensyn til den bedste af disse vurderinger.

i) Serligt dackkede obligationer, der er udstedt af agencies, vurderes ikke i henhold til reglerne i dette litra, men
vurderes i stedet i henhold til litra a).

¢) For sd vidt angdr vardipapirer af asset-backed typen, gelder folgende regler:

i) I overensstemmelse med artikel 82, stk. 1, litra b), skal mindst to kreditvurderinger fra eksterne kreditvurderings-
bureauer opfylde Eurosystemets galdende krav til kreditkvalitet. Eurosystemet anvender kun eksterne kreditvurde-
ringsbureauers udstedelsesvurderinger af udstedelser.

ii) Hvis der foreligger flere end to vurderinger fra eksterne kreditvurderingsbureauer af udstedelsen, tager
Eurosystemet hensyn til den bedste og den nzstbedste af disse vurderinger.

Artikel 85
Multi issuer-verdipapirer

Vedrerende omseaettelige aktiver med mere end én udsteder (multi issuer-vaerdipapirer) fastsattes den gaeldende udsteder-
vurdering fra et eksternt kreditvurderingsbureau pd grundlag af hver enkelt udsteders potentielle forpligtelse pa folgende
méde:

a) Hvis hver udsteder hafter solidarisk for alle andre udstedere i udstedelsens forpligtelser eller, hvor dette er relevant,
for programmet eller udstedelsesserien, er den udstedervurdering fra det eksterne kreditvurderingsbureau, som tages i
betragtning, den hgjeste vurdering blandt de bedste udstedervurderinger fra eksterne kreditvurderingsbureauer for alle
de relevante udstedere, eller

b) Hvis en udsteder ikke haefter solidarisk for alle andre udstedere i udstedelsens forpligtelser eller, hvor dette er relevant,
for programmet eller udstedelsesserien, er den udstedervurdering fra det eksterne kreditvurderingsbureau, som tages i
betragtning, den laveste vurdering blandt de bedste udstedervurderinger fra eksterne kreditvurderingsbureauer for alle
de relevante udstedere.
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Artikel 86
Vurderinger, som ikke er i euro

[ forbindelse med udstedervurderinger fra eksterne kreditvurderingsbureauer kan en vurdering i udenlandsk valuta
accepteres. Hvis aktivet er denomineret i udstederens nationale valuta, kan vurderingen i den lokale valuta ligeledes
accepteres.

Artikel 87

Kriterier med hensyn til kreditkvalitetsvurdering vedrerende omszttelige aktiver, hvis der ikke foreligger en
kreditkvalitetsvurdering fra et godkendt eksternt kreditvurderingsbureau

1. Hvis der ikke foreligger en passende kreditvurdering fra et godkendt eksternt kreditvurderingsbureau for
udstedelsen, udstederen eller garanten, som opfylder kravene i artikel 84, litra a) eller b), udleder Eurosystemet en
implicit kreditvurdering af omsettelige aktiver (dog ikke af veerdipapirer af asset-backed typen) i overensstemmelse med
reglerne i stk. 2 og 3. Den implicitte kreditvurdering skal opfylde Eurosystemets kreditkvalitetskrav.

2. Hvis galdsinstrumenterne er udstedt eller garanteret af en regional regering, en lokal myndighed eller en offentlig
enhed som defineret i artikel 4, stk. 8, i forordning (EU) nr. 575/2013 (herefter en »CRR offentlig enhed«), som er
etableret i en medlemsstat, der har euroen som valuta, udferes kreditvurderingen af Eurosystemet efter folgende regler:

a) Hvis udstedere eller garanter er regionale eller lokale myndigheder eller CRR offentlige enheder, som i henhold til
kompetente myndigheder, hvad angér kapitalkrav, i medfer af artikel 115, stk. 2, og artikel 116, stk. 1 og 4, i
forordning (EU) nr. 575/2013, behandles pd lige fod med centralregeringen i det pédgaldende land, skal
geldsinstrumenter udstedt eller garanteret af disse enheder tildeles det kreditkvalitetstrin, der svarer til den bedste
kreditvurdering, som den péagaldende centralregering har féet af et godkendt eksternt kreditvurderingsbureau.

b) Hvis udstedere eller garanter er regionale eller lokale myndigheder eller CRR offentlige enheder, som i henhold til
kompetente myndigheder, hvad angér kapitalkrav, i medfer af artikel 115, stk. 1, og artikel 116, stk. 2, i forordning
(EU) nr. 575/2013, behandles pd lige fod med kreditinstitutter, skal galdsinstrumenter udstedt eller garanteret af disse
enheder tildeles det kreditkvalitetstrin, der svarer til den bedste kreditvurdering, som den péagaldende centralregering
har faet af et godkendt eksternt kreditvurderingsbureau.

¢) Hvis udstederne eller garanterne er CRR offentlige enheder, som ikke er omhandlet i litra a) og b), udledes der ikke en
implicit kreditvurdering, og de behandles pd samme méde som enheder i den private sektor.

3. Hvis geldsinstrumenterne er udstedt eller garanteret af ikke-finansielle selskaber etableret i en medlemsstat, der har
euroen som valuta, udferes kreditkvalitetsvurderingen af Eurosystemet pé grundlag af reglerne galdende for kreditkvali-
tetsvurdering af gaeldsfordringer i kapitel 2 i afsnit III. Aktiver, for hvilke kreditkvaliteten vurderes i henhold til reglerne i
dette stykke, medtages ikke i den offentlige liste over belanbare omsaettelige aktiver.

Tabel 9

Implicitte kreditvurderinger for udstedere eller garanter uden en kreditvurdering fra et eksternt kreditvurde-
ringsbureau

Eurosystemets kreditvurderingsrammers udledning af den

Inddeling af udstedere eller garanter efter forordning (EU)
nr. 575/2013

implicitte kreditvurdering af udsteder eller garant i den
tilsvarende klasse

Klasse 1

Regionale og lokale myndigheder og CRR offentlige
enheder, som i henhold til kompetente myndighe-
der kan behandles pa lige fod med centralregerin-
gen, hvad angdr kapitalkrav

Tildeles et eksternt kreditvurderingsbureaus kredit-
vurdering af centralregeringen i det land, hvor udste-
der eller garant har hjemsted
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. . Eurosystemets kreditvurderingsrammers udledning af den
Inddeling af udstedere eller garanter efter forordning (EU) implicitte kreditvurdering af udsteder eller garant i den
nr. 575/2013 p 8 8
: tilsvarende klasse
Klasse 2 Regionale og lokale myndigheder og CRR offentlige | Tildeles en kreditvurdering, der er et kreditkvalitets-
enheder, som i henhold til kompetente myndighe- | trin (*) under et eksternt kreditvurderingsbureaus
der kan behandles pé lige fod med kreditinstitutter, | kreditvurdering af centralregeringen i det land, hvor
hvad angdr kapitalkrav udsteder eller garant har hjemsted
Klasse 3 Andre CRR offentlige enheder Behandles som udstedere eller debitorer i den pri-
vate sektor

(*) Oplysninger om kreditkvalitetstrin offentliggeres pa ECB’s websted.

Artikel 88
Yderligere kreditkvalitetskrav for vaerdipapirer af asset-backed typen

1.  Hvad angér veerdipapirer af asset-backed typen, baseres kreditkvalitetsvurderingen pd en offentlig udstedelses-
vurdering, for hvilken der redegeres i en offentligt tilgeengelig kreditvurderingsrapport, dvs. en rapport om nye
udstedelser. Den offentligt tilgeengelige kreditvurderingsrapport skal bl.a. indeholde en grundig analyse af strukturelle og
juridiske aspekter, en detaljeret vurdering af sikkerhedspuljen, en analyse af deltagerne i transaktionen samt en analyse af
andre relevante enkeltheder i transaktionen.

2. Ud over kravet i stk. 1 kreeves det, at de godkendte eksterne kreditvurderingsbureauer jevnligt offentligger
overvagningsrapporter om vardipapirer af asset-backed typen. Disse rapporter skal offentliggores senest fire uger efter
datoen for rentebetalingen for de pdgzldende vardipapirer af asset-backed typen. Referencedatoen for disse rapporter
skal vaere den seneste rentebetalingsdato, medmindre der er tale om vaerdipapirer af asset-backed typen med en manedlig
rentebetaling. I dette tilfeelde skal overvigningsrapporten offentliggeres mindst hvert kvartal. Overvigningsrapporterne
skal som minimum indeholde de centrale transaktionsdata, f.eks. sikkerhedspuljens sammensatning, deltagerne i
transaktionen, kapitalstrukturen samt en performanceopgerelse.

AFSNIT 111

BELANBARHEDSKRITERIER OG KREDITKVALITETSKRAV FOR IKKE-OMS £ATTELIGE AKTIVER

KAPITEL 1
Beldnbarhedskriterier for ikke-omseettelige aktiver
Sektion 1

Beldnbarhedskriterier for geldsfordringer

Artikel 89
Beldnbar aktivtype

1. Den belanbare aktivtype skal vare en galdsfordring, som reprasenterer en debitors gaeldsforpligtelse over for en
modpart.

2. Gealdsfordringer af typer, der afvikles »med lgbende afdrage, dvs. hvor hovedstolen og renterne betales i henhold til
en pé forhand aftalt tidsplan, samt kreditrammer, der udnyttes, er beldnbare typer af gaeldsfordringer.

3. Overtrek pd anfordringskonti, remburser og uudnyttede kreditrammer, f.eks. uudnyttede faciliteter i forbindelse
med revolverende galdsfordringer, der tillader anvendelse af kredit, men som ikke er en gealdsfordring som sddan, er
ikke beldnbare typer galdsfordringer.

4. En syndikeret ldneandel er en beldnbar type gealdsfordring. I forbindelse med denne sektion forstds ved en
syndikeret ldneandel en gaeldsfordring, der opstir som felge af en ldngivers deltagelse i et ldn, som ydes af en gruppe af
langivere i et 1anesyndikat.

5. En galdsfordring, der ydes i en anden forbindelse end i forbindelse med et simpelt ldneforhold, kan udgere en
beldnbar aktivtype. En fordring, der er en del af visse leasing- eller factoringstrukturer, kan veare en beldnbar aktivtype,
hvis den udger en galdsfordring. Fordringer, der kebes i forbindelse med factoring, udger kun en beldnbar aktivtype, i
det omfang de faktisk udger gaeldsfordringer og ikke andre typer af fordringer, som f.eks. en fordring pa kebsprisen
(purchase price claim).
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Artikel 90
Hovedstol og kuponrenter pa geldsfordringer
For at vaere beldnbare skal gaeldsfordringer, indtil den endelige indfrielse, opfylde folgende karakteristika:
a) en fast, ubetinget hovedstol, og
b) en rente, der ikke kan give en negativ betalingsstrom, hvorved renten skal vere en af folgende:
i) »nulkuponrente«
i) fast rente

iii) variabel rente, dvs. baseret pd en referencerente eller pa inflationsraten.

Artikel 91
Ikke-efterstillelse
Geldsfordringer ma ikke give ret til hovedstolen og/eller den rente, som er efterstillet: a) retten, som indehavere af andre

af debitorens usikrede galdsforpligtelser, herunder andre andele eller underandele i det samme syndikerede ldn, har,
og b) retten, som indehavere af gaeldsinstrumenter fra den samme udsteder, har.

Artikel 92
Kreditkvalitetskrav for geldsfordringer
Geldsfordringers kreditkvalitet vurderes ud fra debitorens eller garantens kreditkvalitet. Den pégealdende debitor eller

garant skal opfylde Eurosystemets kreditkvalitetskrav, der er specificeret i reglerne for galdsfordringer i Eurosystemets
rammer for kreditvurdering, som er fastsat i kapitel 2 i afsnit III i fjerde del.

Artikel 93
Geldsfordringers mindstebelob
Til indenlandsk brug skal gaeldsfordringer pa det tidspunkt, hvor modparten gnsker at stille dem som sikkerhed, vaere

over et minimumsbelgb, som er fastsat af hjemmecentralbanken. For galdsfordringer, der anvendes péd tvers af
landegraenser, galder et mindstebeleb pad 500 000 EUR.

Artikel 94
Geeldsfordringers udstedelsesvaluta

Geldsfordringer skal vare denomineret i euro eller i en af de tidligere valutaer i de medlemsstater, der har euroen som
valuta.

Artikel 95
Debitor-|garanttype
1. Beldnbare gwldsfordringers debitorer og garanter skal vere ikke-finansielle selskaber, offentlige enheder,
multilaterale udviklingsbanker eller internationale organisationer. I forbindelse med denne artikel kan en multilateral

udviklingsbank eller en international organisation blive anerkendt af Eurosystemet pd samme mdde som anfert i
artikel 69, stk. 2.

2. Hvis geldsfordringen har mere end én debitor, skal hver debitor hafte for den fulde tilbagebetaling af hele
galdsfordringen.

Artikel 96
Debitorens eller garantens placering

1. Debitoren for en galdsfordring skal vere etableret i en medlemsstat, der har euroen som valuta.
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2. Garanten for en geldsfordring skal ogsd vaere etableret i en medlemsstat, der har euroen som valuta, medmindre
en garanti ikke er nedvendig for at fastsla kreditkvalitetskravene for ikke-omsettelige aktiver, fordi der foreligger en
tilstreekkelig kreditvurdering af debitor.

3. Vedrerende debitorer eller garanter, som er multilaterale udviklingsbanker eller internationale organisationer,
galder reglerne i stk. 1 og 2 ikke, og de er belanbare uanset hjemsted.

Artikel 97

Gzldende lovgivning
Bide aftalen om galdsfordringen og aftalen mellem modparten og hjemmecentralbanken, der mobiliserer
geldsfordringen som sikkerhed, skal vare underlagt lovgivningen i en medlemsstat, der har euroen som valuta.
Endvidere ma der ikke vaere mere end i alt to lovgivninger, der galder for:
a) modpart
b) kreditor
¢) debitor
d) (i givet fald) garant

e) gldsfordringsaftalen

f) aftalen mellem modparten og hjemmecentralbanken, der mobiliserer geldsfordringen som sikkerhed.

Artikel 98
Handteringsprocedurer

Geeldsfordringer skal handteres i henhold til Eurosystemets procedurer, som er fastsat i de nationale centralbankers
relevante nationale dokumentationsgrundlag.

Artikel 99
Yderligere juridiske krav vedrerende gaeldsfordringer

1. For at sikre, at der skabes gyldig sikkerhed pé grundlag af galdsfordringer, samt at gaeldsfordringen hurtigt kan
realiseres i tilfeelde af modpartens misligholdelse, skal yderligere juridiske krav opfyldes. Disse juridiske krav vedrerer:

a) verifikation af geldsfordringernes eksistens

b) underretning af debitor om mobilisering af gaeldsfordringen eller registrering af en sddan mobilisering
c) ingen restriktioner med hensyn til mobilisering af geldsfordringen

d) ingen restriktioner med hensyn til realisering af gaeldsfordringen

e) ingen restriktioner i tilknytning til bankhemmelighed og tavshedspligt.

2. Indholdet af disse juridiske krav er angivet i artikel 100-105. De nationale jurisdiktioners sarlige karakteristika er
beskrevet narmere i de nationale centralbankers relevante nationale dokumentationsgrundlag.

Artikel 100
Verifikation af procedurerne der anvendes til indgivelse af geldsfordringer

De nationale centralbanker, tilsynsmyndigheder eller eksterne revisorer udferer en engangsverifikation af egnetheden af
de procedurer, som modparten anvender til at indsende oplysninger om gaeldsfordringer til Eurosystemet.
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Artikel 101
Verifikation af geldsfordringers eksistens

1. De nationale centralbanker tager som minimum alle de felgende skridt til at verificere eksistensen af
geldsfordringer, der mobiliseres som sikkerhed:

a) De indhenter, mindst hvert kvartal, en skriftlig bekraftelse fra modparter, hvor modparterne bekreefter:

i) geldsfordringernes eksistens (denne bekraftelse kan erstattes af krydstjek af informationer i centrale
kreditregistre, hvor disse findes)

i) at geeldsfordringerne opfylder de af Eurosystemet anvendte belanbarhedskriterier

iii) at den pédgeldende galdsfordring ikke samtidig anvendes som sikkerhed til gavn for tredjepart, og at modparten
ikke mobiliserer den pagaldende geldsfordring som sikkerhed til en tredjepart

iv) at modparten forpligter sig til, senest i lgbet af den folgende bankdag, at underrette den relevante nationale
centralbank om enhver begivenhed, der i vasentlig grad péavirker kontraktforholdet mellem modparten og den
nationale centralbank, navnlig tilbagebetalinger for tiden, delvise eller fulde tilbagebetalinger, nedjusteringer og
vasentlige @ndringer i betingelserne for geldsfordringen.

b) De, eller de relevante centrale kreditregistre, kompetente banktilsynsmyndigheder eller eksterne revisorer, udferer
stikprevekontrol af modparternes skriftlige bekraeftelses kvalitet og nejagtighed. Dette sker ved foreleeggelse af fysisk
dokumentation eller ved besag pa stedet. De oplysninger, som kontrolleres vedrerende hver galdsfordring, skal som
minimum dakke de karakteristika, der bestemmer galdsfordringers eksistens og beldnbarhed. Med hensyn til
modparter med interne ratingbaserede systemer, som er godkendt af Eurosystemets rammer for kreditvurdering, skal
der foretages en yderligere kontrol af kreditkvalitetsvurderingen af galdsfordringer, herunder kontrol af
sandsynligheden for misligholdelse vedrerende debitorer for galdsfordringer, der anvendes som sikkerhed i
Eurosystemets kreditoperationer.

2. Vedrgrende den kontrol, som i overensstemmelse med artikel 100 eller denne artikels stk. 1, litra a) og b),
foretages af de nationale centralbanker, tilsynsmyndigheder, eksterne revisorer eller centrale kreditregistre, skal de, der
udferer kontrollen, vare godkendt til at foretage disse undersegelser, om fornedent via aftaler eller i overensstemmelse
med geldende nationale krav.

Artikel 102
Gyldighed af aftalen om mobilisering af geldsfordringer

Aftalen om mobilisering af geeldsfordringen som sikkerhed skal vare en gyldig aftale mellem modparten og den
relevante nationale centralbank i henhold til den galdende nationale lovgivning. Alle retlige formaliteter, som er
nedvendige for at sikre aftalens gyldighed og sikre mobiliseringen af en geldsfordring som sikkerhed, skal veare
gennemfort af modparten ogfeller modtageren, alt efter omstendighederne.

Artikel 103
Fuld effekt af mobiliseringen over for tredjemand

1.  Aftalen om mobilisering af geeldsfordringen som sikkerhed skal vere gyldig over for tredjemand i henhold til den
galdende nationale lovgivning. Alle retlige formaliteter, som er nedvendige for at sikre en gyldig mobilisering, skal vere
gennemfort af modparten og/eller modtageren, alt efter omsteendighederne.

2. For sé vidt angdr underretning af debitor, gelder folgende, athangig af den geldende nationale lovgivning.

a) Hvis underretning af debitor eller offentlig registrering af mobiliseringen af en galdsfordring som sikkerhed er
nedvendig for at sikre, at mobiliseringen er fuldt effektiv over for tredjemand, navnlig med hensyn til hjemmecen-
tralbankens sikkerhedsrets prioritet i forhold til andre kreditorer, skal disse underretnings- eller registreringskrav veere
opfyldt, for eller samtidig med at gaeldsfordringens faktiske mobilisering som sikkerhed finder sted.

b) Hvis der ikke er krav om forudgdende underretning af debitor eller offentlig registrering af mobiliseringen af en
galdsfordring som sikkerhed i henhold til litra a), som angivet i det galdende nationale dokumentationsgrundlag,
skal debitor underrettes efterfolgende. Efterfolgende underretning betyder, at debitor skal underrettes af modparten
eller hjemmecentralbanken, som angivet i det nationale dokumentationsgrundlag, om, at gwldsfordringen af
modparten mobiliseres som sikkerhed til fordel for den nationale centralbank umiddelbart efter en misligholdelse
eller en lignende kreditbegivenhed som narmere angivet i det gaeldende nationale dokumentationsgrundlag.
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¢) De nationale centralbanker kan beslutte at kraeve forudgdende underretning eller offentlig registrering for eller
samtidig med mobiliseringen, selv om disse formaliteter ikke er nedvendige af de i litra a) anferte hensyn.

d) Vedrerende galdsfordringer, som er ihandehaverbeviser, kan hjemmecentralbanken krave, at der sker en fysisk
overforsel af disse ihaeendehaverbeviser til den selv eller til en tredjemand for eller samtidig med, at den faktiske
mobilisering som sikkerhed finder sted. Underretningskravene i litra a) og b) finder ikke anvendelse pa
geldsfordringer, som er ihaendehaverbeviser.

3. Ovenstdende er mindstekrav. De nationale centralbanker kan beslutte at kreve forudgdende underretning eller
registrering i andre tilfelde end de ovenstdende, herunder for theendehaverbeviser.

Artikel 104
Ingen restriktioner med hensyn til mobilisering og realisering af geeldsfordringer

1. Geldsfordringer skal veare fuldt transferable og kunne mobiliseres uden restriktioner som sikkerhed til
Eurosystemet. Hverken galdsfordringsaftalen eller andre kontraktmaessige aftaler mellem modpart og debitor ma
indeholde restriktive bestemmelser om mobilisering som sikkerhed, medmindre det i national lovgivning er fastsat, at
sddanne kontraktmaessige restriktioner ikke bergrer Eurosystemet med hensyn til mobilisering af sikkerhed.

2. Hverken galdsfordringsaftalen eller andre kontraktmaessige aftaler mellem modpart og debitor ma indeholde
restriktive bestemmelser med hensyn til realiseringen af den geldsfordring, der anvendes som sikkerhed for
Eurosystemets kreditoperationer, hverken hvad angdr form, tidspunkt eller andre krav i forbindelse med realisering.

3. Uanset stk. 1 og 2 anses de bestemmelser, der udger restriktioner for overdragelsen af syndikerede ldneandele til
banker, finansielle institutioner og enheder, som regelmessigt beskzftiger sig med eller er oprettet med det formal at
oprette, kabe eller investere i ldn, veerdipapirer eller andre finansielle aktiver, ikke for restriktioner for realiseringen af
galdsfordringen.

4. Uanset stk. 1 og 2 anses en serviceringsagent til at indkraeve og fordele betalinger og administrere ldnet ikke for en
restriktion for mobiliseringen og realiseringen af en syndikeret lineandel, under forudsatning af, a) at
serviceringsagenten er et kreditinstitut beliggende i Unionen, og b) serviceforholdet mellem det relevante
syndikatmedlem og serviceringsagenten kan overdrages sammen med eller som en del af den syndikerede ldneandel.

Artikel 105
Ingen restriktioner i tilknytning til bankhemmelighed og tavshedspligt

Modparten og debitoren skal have indgdet en kontraktmessig aftale om, at debitoren giver ubetinget samtykke til, at
modparten videregiver oplysninger til Eurosystemet om galdsfordringen og debitoren, som hjemmecentralbanken
kreever for at kunne sikre, at det er gyldig sikkerhed, som er etableret pd grundlag af geldsfordringer, og at geeldsfor-
dringerne hurtigt kan realiseres i tilfelde af modpartens misligholdelse. Dette krav er ikke nedvendigt, hvis videregivelse
af disse oplysninger er sikret uden restriktioner i den galdende nationale lovgivning, som fastsat i hjemmecentralbankens
geldende nationale dokumentationsgrundlag.

Sektion 2

Belinbarhedskriterier for tidsindskud

Artikel 106
Beldnbarhedskriterier for tidsindskud

Tidsindskud som beskrevet i artikel 12, som indehaves af en modpart, er aktiver godkendt som sikkerhed i
Eurosystemets kreditoperationer.
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Sektion 3

Beldnbarhedskriterier for detailgeldsinstrumenter med pant i fast ejendom

Artikel 107
Belanbarhedskriterier for detailgeeldsinstrumenter med pant i fast ejendom

1. Et detailgeldsinstrument med pant i fast ejendom skal vaere en egenveksel eller en veksel, der er sikret af pant i
beboelsesejendomme, men ikke er fuldsteendigt securitiseret. Det skal vere muligt at substituere aktiver i den
underliggende pulje, og der skal vare en ordning, som sikrer, at hjemmecentralbanken er foranstillet andre kreditorer
end dem, der er undtaget af hensyn til almenhedens interesser.

2. Detailgzldsinstrumenter med pant i fast ejendom skal vere med en fast ubetinget hovedstol og en rente, der ikke
kan give en negativ betalingsstrem.

3. Detailgeldsinstrumenter med pant i fast ejendom skal opfylde Eurosystemets kreditkvalitetskrav, der er specificeret
i reglerne for detailgeldsinstrumenter med pant i fast ejendom i Eurosystemets rammer for kreditvurdering, som er
fastsat i kapitel 2 i afsnit III i fjerde del.

4.  Detailgzldsinstrumenter med pant i fast ejendom skal vare udstedt af kreditinstitutter, som er modparter og er
etableret i en medlemsstat, der har euroen som valuta.

5. Detailgaeldsinstrumenter med pant i fast ejendom skal vere denomineret i euro eller i en af de tidligere valutaer i
medlemsstater, der har euroen som valuta.

6.  En udsteder af detailgaeldsinstrumenter med pant i fast ejendom selvcertificerer mindst hver méned, at den pant i
fast ejendom, der danner sikkerhedspuljen, opfylder de beldnbarhedskriterier, som er fastsat i de nationale bestemmelser,
der er opstillet af hjemmecentralbanken, og som danner grundlag for kreditvurderingen.

7. Mobilisering, anvendelse og hdndteringsprocedurer vedrerende detailgaeldsinstrumenter med pant i fast ejendom
folger Eurosystemets procedurer som defineret i hjemmecentralbankens nationale dokumentationsgrundlag.

KAPITEL 2
Eurosystemets kreditkvalitetskrav for ikke-omscettelige aktiver
Artikel 108
Eurosystemets kreditkvalitetskrav for ikke-omsattelige aktiver
For at ikke-omseattelige aktiver er belanbare, skal folgende kreditkvalitetskrav fra Eurosystemet opfyldes.

a) Hvad angdr geeldsfordringer, skal deres kreditkvalitet vurderes pd grundlag af debitorens eller garantens kreditkvalitet,
der mindst skal svare til kreditkvalitetstrin 3 som anfert i Eurosystemets harmoniserede ratingskala.

b) Hvad angdr detailgaeldsinstrumenter med pant i fast ejendom, skal en kreditkvalitetsvurdering mindst svare til
kreditkvalitetstrin 2 som anfert i Eurosystemets harmoniserede ratingskala.
Sektion 1

Eurosystemets kreditkvalitetskrav for geldsfordringer

Artikel 109
Overordnede regler for kreditkvalitetsvurderingen af geldsfordringer

1.  Eurosystemet vurderer geeldsfordringers kreditkvalitet pa grundlag af debitorernes eller garanternes kreditkvalitet
ifolge det kreditvurderingssystem eller den kreditvurderingskilde, som modparterne har valgt i overensstemmelse med
artikel 110.

2. Modparterne underretter i lebet af den folgende bankdag den relevante nationale centralbank om alle kreditbegi-
venheder, som modparten er vidende om, herunder forsinkede betalinger fra debitorerne vedrerende de gaeldsfordringer,
der er mobiliseret som sikkerhed, og trakker aktiverne tilbage eller erstatter dem, hvis den relevante nationale
centralbank anmoder herom.

3. Modparterne har ansvar for at sikre, at de anvender de nyeste kreditkvalitetsvurderinger, som foreligger fra deres
udvalgte kreditvurderingssystem eller -kilde, af debitorerne eller garanterne vedrerende geldsfordringer, der er
mobiliseret som sikkerhed.
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Artikel 110
Valg af kreditvurderingssystem eller -kilde

1. Modparter, der mobiliserer galdsfordringer som sikkerhed, valger ét kreditvurderingssystem fra en af de fire
kreditvurderingskilder, som er godkendt af Eurosystemet ifelge de almindelige godkendelseskriterier i afsnit V i fjerde
del. Veelger modparterne eksterne kreditvurderingsbureauer som kilde, kan et hvilket som helst eksternt kreditvurde-
ringsbureau anvendes.

2. I forlengelse af stk. 1 kan de nationale centralbanker give modparterne tilladelse til at anvende mere end ét
kreditvurderingssystem eller én kreditvurderingskilde, efter at der er indgivet en begrundet anmodning til hjemmecen-
tralbanken med en fyldestgorende redegarelse for det forretningsmassige rationale pad grundlag af utilstrackkelig dackning
hos den »primeare« kreditvurderingskilde eller det »primeare« kreditvurderingssystem.

3. Ide tilfelde, hvor modparter har faet tilladelse til at anvende mere end ét kreditvurderingssystem eller én kreditvur-
deringskilde, forventes det »primare« system eller den »primere« kilde at vare det system eller den kilde, som udferer
kreditkvalitetsvurdering af det sterste antal debitorer fra de galdsfordringer, der er mobiliseret som sikkerhed. Hvis der
findes en kreditvurdering for en debitor eller garant fra det primeare system eller den primere kilde, anvendes kun denne
kreditvurdering til at fastsla den beldnbarhed og de haircuts, der skal galde for den pagaldende debitor eller garant.

4. Modparter skal anvende de valgte kreditvurderingssystemer eller -kilder i en periode pd mindst 12 maneder.

5. Efter den i stk. 4 anferte periode kan modparter indgive en udtrykkelig, begrundet anmodning til hjemmecen-
tralbanken om at @ndre det valgte kreditvurderingssystem eller den valgte kreditvurderingskilde.

6.  Under visse omstendigheder, og navnlig ndr en modpart indfaser sit interne ratingbaserede system eller begynder
at anvende geldsfordringer som sikkerhed, kan en national centralbank, efter at der er indgivet en begrundet
anmodning, ekstraordinrt indremme en modpart en undtagelse med hensyn til den i stk. 4 omhandlede restriktion
vedrgrende minimumsperioden pd 12 maneder og give modparten tilladelse til at @ndre sit valg af kreditvurde-
ringssystem eller -kilde inden for denne periode.

7. Hvis modparten har valgt en kreditvurdering fra et eksternt kreditvurderingsbureau som kilde, kan denne anvende
en vurdering af debitor eller garant fra et eksternt kreditvurderingsbureau. Hvis der findes flere vurderinger af debitor
ogfeller garant fra et eksternt kreditvurderingsbureau for den samme galdsfordring, kan den bedste af disse kreditvur-
deringer fra et eksternt kreditvurderingsbureau anvendes.

Artikel 111

Kreditvurdering af geldsfordringer med offentlige enheder eller ikke-finansielle selskaber som debitorer eller
garanter

1. Eurosystemet vurderer kreditkvaliteten af gwldsfordringer, hvor offentlige enheder fungerer som debitorer eller
garanter, efter folgende regler, som anvendes i folgende orden:

a) Hvis der foreligger en kreditvurdering fra det system/den kilde, som modparten har valgt, anvender Eurosystemet den
til at fastsld, om den offentlige enhed, der fungerer som debitor eller garant, opfylder Eurosystemets kreditkvali-
tetskrav for ikke-omseettelige aktiver, som er fastsat i artikel 108.

b) Safremt der ikke foreligger en kreditvurdering som omhandlet i litra a), anvender Eurosystemet en kreditvurdering
udfort af et godkendt eksternt kreditvurderingsbureau vedrerende den offentlige enhed, der fungerer som debitor eller
garant.

¢) Hvis der ikke foreligger en kreditvurdering som omhandlet i litra a) og b), finder proceduren i artikel 87 med hensyn
til omsaettelige aktiver anvendelse for den relevante offentlige enhed som debitor eller garant.

2. Eurosystemet vurderer kreditkvaliteten af gealdsfordringer med ikke-finansielle selskaber som debitorer eller
garanter som folger: Den kreditvurdering, som er udfert af det kreditvurderingssystem eller -kilde, som modparten har
valgt, skal opfylde Eurosystemets kreditkvalitetskrav for ikke-omsattelige aktiver, der er fastsat i artikel 108.
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Sektion 2

Eurosystemets kreditkvalitetskrav for detailgeldsinstrumenter med pant i fast ejendom

Artikel 112
Fastsldelse af Eurosystemets kreditkvalitetskrav for detailgaeldsinstrumenter med pant i fast ejendom

Med henblik pd opfyldelsen af kreditkvalitetskravene i artikel 108 vurderer hjemmecentralbanken kreditkvaliteten af
detailgaldsinstrumenter med pant i fast ejendom pa grundlag af en ramme for kreditkvalitetsvurdering, som relaterer sig
til den konkrete jurisdiktion, fastsat i det galdende nationale dokumentationsgrundlag.

AFSNIT IV
GARANTIER FOR OMS ATTELIGE OG IKKE-OMS ATTELIGE AKTIVER
Artikel 113
Geldende krav til garantier

1. Eurosystemets kreditkvalitetskrav kan fastslds pd grundlag af kreditvurderinger vedrerende garanter i henhold til
artikel 82-84 med hensyn til omsettelige aktiver og artikel 108 med hensyn til geldsfordringer.

2. Garantier, der er stillet af garanter, som skal opfylde Eurosystemets kreditkvalitetskrav, skal vere i
overensstemmelse med dette afsnit.

3. I forbindelse med stk. 1 skal den relevante garant vurderes sarskilt pd grundlag af sin kreditvurdering og opfylde
Eurosystemets kreditkvalitetskrav.

Artikel 114
Garantiens karakteristika

1. I overensstemmelse med betingelserne for garantien stiller garanten en ubetinget og uigenkaldelig
anfordringsgaranti vedrerende udsteders eller debitors forpligtelser med hensyn til betaling af hovedstol, rente og andre
skyldige belgb i forbindelse med det omsattelige aktiv eller galdsfordringen til indehaverne eller kreditor, indtil det
omsettelige aktiv eller gaeldsfordringen er fuldt indfriet. I denne henseende kraeves det ikke, at garantien gealder specifikt
for det omsattelige aktiv eller galdsfordringen. Den kan gelde for udsteder eller debitor alene, ndr blot det relevante
omseettelige aktiv eller gaeldsfordringen er dakket af garantien.

2. Garantien skal kunne geres gwldende pd anfordring uafhangigt af det garanterede omsettelige aktiv eller den
garanterede geeldsfordring. Garantier stillet af offentlige enheder, der kan opkrave skatter, skal enten kunne gores
galdende pa anfordring eller pd anden mdde indeholde bestemmelser om omgdende og rettidig betaling ved eventuel
misligholdelse.

3. Garantien skal veere juridisk gyldig og bindende og kunne geares gzldende over for garanten.
4. Garantien skal veere underlagt lovgivningen i en medlemsstat.

5. Hvis garanten ikke er en offentlig enhed, der kan opkrave skatter, indsendes en juridisk bekreftelse af garantiens
juridiske gyldighed, bindende virkning og retsgyldighed til den relevante nationale centralbank i en form og af et
indhold, som kan accepteres af Eurosystemet, for det garanterede omsattelige aktiv eller den garanterede galdsfordring
kan anses for beldnbar. Den juridiske bekraftelse skal ogsd angive, at garantien ikke er en personlig garanti, og at den
kun kan geres gzldende af indehaverne af de omsattelige aktiver eller galdsfordringens kreditor. Hvis garanten er
etableret i et andet retssystem end det, som garantien herer under, skal det ogsd fremgé af den juridiske bekraeftelse, at
garantien er galdende og retsgyldig i henhold til den lovgivning, der gaelder i det retssystem, hvor garanten er etableret.
For sa vidt angdr omsttelige aktiver, skal modparten indsende den juridiske bekreftelse til gennemsyn i den nationale
centralbank, der indberetter det relevante garanterede aktiv, med henblik pd optagelse pé listen over beldnbare aktiver.
For s3 vidt angdr geldsfordringer, skal den modpart, som gnsker at mobilisere galdsfordringen, indsende den juridiske
bekraeftelse til gennemsyn i den nationale centralbank i det retssystem, hvor geeldsfordringen er underlagt lovgivningen.
Kravet om retsgyldighed er underlagt de konkursretlige og billighedsretlige regler samt lignende regler og retsprincipper,
der maétte galde for garanten og berere kreditorernes rettigheder over for garanten generelt.
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Artikel 115
Ikke-efterstillelse af garantens forpligtelser

Garantens forpligtelser i henhold til garantien skal mindst vere ligestillet og sideordnet, pro rata, med garantens gvrige
usikrede forpligtelser.

Artikel 116
Kreditkvalitetskrav geeldende for garanter
Garanten skal opfylde Eurosystemets kreditkvalitetskrav, som er anfert i reglerne for omsaettelige aktiver i Eurosystemets

rammer for kreditvurdering, der er fastsat i artikel 82-84, eller overholde reglerne for garanter for gaeldsfordringer, som
er fastsat i artikel 108.

Artikel 117
Garant

Garanten skal:

a) hvad angdr omsettelige aktiver i overensstemmelse med artikel 69, vere en centralbank i en medlemsstat, en
offentlig enhed, et organ, et kreditinstitut, et finansielt selskab undtagen et kreditinstitut, et ikke-finansielt selskab, en
multilateral udviklingsbank eller en international organisation, eller

b) hvad angar geldsfordringer i overensstemmelse med artikel 95, veere et ikke-finansielt selskab, en offentlig enhed, en
multilateral udviklingsbank eller en international organisation.

Artikel 118
Garantens hjemsted

1. Garanten skal:

a) hvad angdr omsaettelige aktiver i overensstemmelse med artikel 70, vare etableret i E@S, medmindre en garanti ikke
er ngdvendig for at fastsld kreditkvalitetskravene for et specifikt gaeldsinstrument. Muligheden for at anvende et
eksternt kreditvurderingsbureaus vurdering af en garant til at fastsld de relevante kreditkvalitetskrav for omsattelige
aktiver er omhandlet i artikel 84

b) hvad angdr galdsinstrumenter garanteret af ikke-finansielle selskaber, hvor der ikke findes nogen kreditvurdering fra
et godkendt eksternt kreditvurderingsbureau af udstedelsen, udstederen eller garanten i overensstemmelse med
artikel 70, vaere etableret i en medlemsstat, der har euroen som valuta

¢) hvad angdr geldsfordringer i overensstemmelse med artikel 96, veere etableret i en medlemsstat, der har euroen som
valuta, medmindre en garanti ikke er nedvendig for at fastsld kreditkvalitetskravene for ikke-omsettelige aktiver.
Muligheden for at anvende en kreditvurdering vedrerende en garant til at fastsld de relevante kreditkvalitetskrav for

galdsfordringer er omhandlet i artikel 108.

2. Uanset stk. 1 er multilaterale udviklingsbanker og internationale organisationer i henhold til artikel 70 og 96
godkendte garanter uanset deres hjemsted.

AFSNIT V
EUROSYSTEMETS KREDITVURDERINGSRAMMER FOR BELANBARE AKTIVER
Artikel 119
Godkendte kreditvurderingskilder og -systemer
1. De kreditvurderingsoplysninger, som Eurosystemet leegger til grund for beldnbarhedsvurderingen af aktiver, der er
godkendt som sikkerhed i Eurosystemets kreditoperationer, tilvejebringes af kreditvurderingssystemer tilhgrende en af de
folgende fire kilder:

a) eksterne kreditvurderingsbureauer

b) de nationale centralbankers interne kreditvurderingssystemer
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¢) modparters interne ratingbaserede systemer
d) udbydere af tredjemandsratingverktajer.

2. For hver kreditvurderingskilde opregnet i stk. 1 kan der vaere et sat af kreditvurderingssystemer. Kreditvurderings-
systemerne skal overholde de godkendelseskriterier, som er fastsat i dette afsnit. En liste over de godkendte kreditvurde-
ringssystemer, dvs. listen over godkendte eksterne kreditvurderingsbureauer, interne kreditvurderingssystemer og
ratingvarktgjer er offentliggjort pd ECB’s websted.

3. Alle godkendte kreditvurderingssystemer skal underlaegges performanceovervigningen inden for Eurosystemets
rammer for kreditvurdering som fastsat i artikel 126.

4. Med offentliggorelsen af oplysninger om godkendte kreditvurderingssystemer i forbindelse med Eurosystemets
kreditoperationer patager Eurosystemet sig ikke noget ansvar for vurderingen af de godkendte kreditvurderingssystemer

5. Itilfeelde af tilsidesattelse af reglerne og procedurerne inden for Eurosystemets rammer for kreditvurdering kan det
relevante kreditvurderingssystem blive udelukket fra de systemer, der er godkendt af Eurosystemets rammer for
kreditvurdering.

Artikel 120
Generelle kriterier for godkendelse af de eksterne kreditvurderingsbureauer som kreditvurderingssystemer

1. I forbindelse med Eurosystemets kreditvurderingsrammer gelder folgende generelle kriterier for godkendelse af
eksterne kreditvurderingsbureauer:

a) Eksterne kreditvurderingsbureauer skal vaere registreret eller godkendt af Den Europziske Vardipapirs- og Markedstil-
synsmyndighed i overensstemmelse med forordning (EF) nr. 1060/2009.

b) Eksterne kreditvurderingsbureauer skal opfylde operationelle kriterier og yde relevant dackning for at sikre en effektiv
gennemforelse af Eurosystemets rammer for kreditvurdering. Navnlig er anvendelsen af et eksternt kreditvurde-
ringsbureaus kreditvurdering betinget af, at Eurosystemet rdder over oplysninger om disse vurderinger samt
oplysninger med henblik pd sammenligning og klassificering (mapping) af vurderingerne i forhold til Eurosystemets
kreditkvalitetstrin samt med henblik pd performanceovervigningen i henhold til artikel 126.

2. Eurosystemet forbeholder sig ret til at afgere, om det accepterer et eksternt kreditvurderingsbureau inden for
Eurosystemets rammer for kreditvurdering, under hensyntagen til bla. kriterierne og reglerne i performanceover-
véagningen inden for disse rammer.

3. Sammen med de data, der indsendes med henblik pd performanceovervagningen inden for Eurosystemets rammer
for kreditvurdering i overensstemmelse med artikel 126, skal det eksterne kreditvurderingsbureau foreleegge en attest
underskrevet af den administrerende direktor eller en underskriftsberettiget med ansvar for revision eller compliance-
funktionen i det eksterne kreditvurderingsbureau, hvormed det bekreftes, at performanceovervigningsoplysningerne er
korrekte og gyldige.

Artikel 121

Generelle godkendelseskriterier og operationelle procedurer for de nationale centralbankers interne kreditvur-
deringssystemer

1. De nationale centralbanker kan beslutte at anvende deres egne interne kreditvurderingssystemer med henblik pa
vurdering af kredit. En beslutning truffet af en national centralbank om at anvende sit eget interne kreditvurde-
ringssystem gennemgdr en valideringsprocedure, som udferes af Eurosystemet.

2. En kreditvurdering kan udferes af et internt kreditvurderingssystem pa forhand eller pa konkret anmodning af en
modpart, efter at et aktiv er blevet forelagt for den nationale centralbank, der anvender sit eget interne kreditvurde-
ringssystem.

3. For sd vidt angdr stk. 2, efter at et aktiv er blevet forelagt den nationale centralbank, der anvender et internt
kreditvurderingssystem med henblik pd at godkende en debitor eller garant, underretter den pdgeldende nationale
centralbank modparten om enten debitorens/garantens godkendelsesstatus eller om, hvor lang tid der kreves for at
opstille en kreditvurdering. Hvis et internt kreditvurderingssystem har begraenset anvendelsesomrdde og kun vurderer
bestemte typer debitorer eller garanter, eller hvis den nationale centralbank med det interne kreditvurderingssystem ikke
er i stand til at modtage de nedvendige oplysninger og data til kreditvurderingen, vil den pdgzldende nationale
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centralbank gjeblikkelig underrette modparten herom. I begge tilfaelde anses den relevante debitor eller garant for ikke-
godkendt, medmindre aktiverne opfylder kreditkvalitetskravene ifelge en alternativ kreditvurderingskilde eller et
alternativt kreditvurderingssystem, som modparten har tilladelse til at anvende i overensstemmelse med artikel 110.
Séfremt mobiliserede aktiver opherer med at vare beldnbare, fordi debitorens eller garantens kreditveerdighed er
forringet, fjernes aktivet sd hurtigt som muligt. Da der ikke er et kontraktforhold mellem de ikke-finansielle selskaber og
den nationale centralbank med et internt kreditvurderingssystem, og disse selskaber heller ikke er retligt forpligtede til at
udlevere ikke-offentlige oplysninger til den pagaldende nationale centralbank med et internt kreditvurderingssystem,
foreleegges oplysningerne pa frivilligt grundlag.

4. I lande, hvor detailgeeldsinstrumenter med pant i fast ejendom mobiliseres som sikkerhed for Eurosystemets
kreditoperationer, implementerer hjemmecentralbanken rammer for kreditvurdering af denne type aktiver i
overensstemmelse med Eurosystemets rammer for kreditvurdering. Disse rammer skal gennemgd en validerings-
procedure, som udferes af Eurosystemet, og en arlig performanceovervagning som narmere angivet i artikel 126.

Artikel 122
Generelle godkendelseskriterier for interne ratingbaserede systemer

1. For at opnd godkendelse inden for Eurosystemets rammer for kreditvurdering som et internt ratingbaseret system
skal en modpart indsende en ansegning til hjemmecentralbanken.

2. Kravet i stk. 1 finder anvendelse pd alle modparter, som har til hensigt at anvende et internt ratingbaseret system,
uanset status, dvs. moderselskab, datterselskab eller filial, og uanset om godkendelsen af det interne ratingbaserede
system kommer fra den kompetente myndighed i det samme land, hvad angdr et moderselskab og eventuelt
datterselskaber, eller fra en kompetent myndighed i det land, hvor moderselskabet har hjemsted, hvad angér filialer og
eventuelt datterselskaber.

3. En ansegning, som er indsendt af en modpart i henhold til stk. 1, skal indeholde folgende oplysninger og
dokumenter, om nedvendigt oversat til et arbejdssprog anvendt i hjemmecentralbanken:

a) En kopi af afgerelsen fra den kompetente myndighed, hvorved modparten gives tilladelse til at anvende sit interne
ratingbaserede system til kapitalkravsformal pd konsolideret eller ikke-konsolideret grundlag, samt eventuelle
konkrete betingelser for denne anvendelse.

b) En kopi af den nyeste vurdering af modpartens interne ratingbaserede system foretaget af den kompetente
myndighed.

c¢) Oplysninger om eventuelle &endringer af modpartens interne ratingbaserede system, som den kompetente myndighed
har anbefalet eller kraevet, samt datoen, hvor disse a@ndringer skal vaere gennemfort.

d) Oplysninger om fremgangsmédde ved vurderingen af debitorers sandsynlighed for misligholdelse samt data om
ratingkategorier og tilknyttede sandsynligheder for misligholdelse gennem et &r, som anvendes til at bestemme
godkendte ratingkategorier.

e) En kopi af de seneste oplysninger under sgjle 3 (markedsdisciplin), som modparten skal offentliggare regelmassigt i
henhold til kravene om markedsdisciplin under Basel Il-rammen, direktiv 2013/36/EU og forordning (EU)
nr. 575/2013.

f) Navn og adresse pd den kompetente myndighed og den eksterne revisor.

g) Historiske oplysninger om modpartens interne ratingbaserede systems observerede misligholdelsesfrekvenser for de
enkelte ratingkategorier, som skal gd fem kalenderdr tilbage fra den relevante ansegning. Hvis den kompetente
myndighed indremmede det ratingbaserede system tilladelse til anvendelse til kapitalkravsformal i lebet af disse
kalenderdr, skal oplysningerne dakke tiden fra det ratingbaserede systems tilladelse til anvendelse til
kapitalkravsformal. De historiske drlige informationer om de observerede misligholdelsesfrekvenser og eventuelle
yderligere oplysninger skal opfylde bestemmelserne om performanceovervigning i artikel 126 pd samme méde, som
hvis det interne ratingbaserede system havde vaeret omfattet af disse bestemmelser i den pdgaldende periode.

h) Oplysninger, der er nedvendige for performanceovervigningen i artikel 126, efter anmodning fra interne
ratingbaserede systemer, der allerede er godkendt inden for Eurosystemets rammer for kreditvurdering, for det
pagzldende kalenderédr pé tidspunktet for indsendelse af anmodningen.

4. En modpart er ikke forpligtet til at indgive de i stk. 3, litra a)-c), omhandlede oplysninger, hvis disse oplysninger
overfores direkte af den kompetente myndighed til hjemmecentralbanken efter anmodning fra den pagaldende nationale
centralbank.

5.  Modpartens ansggning som omhandlet i stk. 1 skal vare underskrevet af modpartens administrerende direktor,
gkonomidirektor eller et andet medlem af den everste ledelse eller af en underskriftsberettiget pa en af disse lederes
vegne.
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Artikel 123
Rapporteringsforpligtelser for modparter, der anvender et internt ratingbaseret system

1. Modparter udleverer &rligt oplysninger til hjemmecentralbanken om artikel 122, stk. 3, litra b)-f), eller pd
anmodning af hjemmecentralbanken, medmindre den kompetente myndighed sender disse oplysninger direkte til
hjemmecentralbanken pa dennes anmodning.

2. De i stk. 1 omhandlede érlige oplysninger skal vare underskrevet af modpartens administrerende direktor,
gkonomidirektor eller et andet medlem af den everste ledelse eller af en underskriftsberettiget pa en af disse lederes
vegne. Modpartens kompetente tilsynsmyndighed og, alt efter omstendighederne, modpartens eksterne revisor modtager
en kopi af denne skrivelse fra Eurosystemet.

3. Som led i den regelmaessige overvagning af interne ratingbaserede systemer udferer de nationale centralbanker on-
site- og off-site-inspektioner vedrerende de statistiske informationer, som modparterne foreleegger i forbindelse med den
arlige performanceovervagning. Formalet med denne kontrol er at verificere, at de statiske puljer er korrekte, pracise og
fuldstendige.

4. Modparter opfylder alle yderligere operationelle kriterier, som er anfert i de relevante kontraktmaessige eller
lovgivningsmassige bestemmelser, som anvendes af hjemmecentralbanken, herunder bestemmelser vedrerende:

a) ad hoc-kontrol af de procedurer, der er indfert til meddelelse af en galdsfordrings karakteristika til hjemmecen-
tralbanken

b) arlig kontrol udfert af hjemmecentralbanken (eller, hvor dette er relevant, af den kompetente myndighed eller
eksterne revisor) af, at de statiske puljer er pracise og gyldige som omhandlet i bilag IX

c) foreleggelse, senest i lobet af den folgende bankdag, af oplysninger om @ndringer i beldnbarhed og om nedvendigt
gjeblikkelig tilbagetrackning af relevante gaeldsfordringer

d) underretning af hjemmecentralbanken om forhold eller omsteendigheder, som i vasentlig grad kan pavirke den
fortsatte anvendelse af det interne ratingbaserede system i forbindelse med Eurosystemets rammer for kreditvurdering
eller den mdde, hvorpa det interne ratingbaserede system forer til fastsldelsen af beldnbar sikkerhed, herunder navnlig
vasentlige eendringer af en modparts interne ratingbaserede system, som kan pévirke den méde, hvorpé det interne
ratingbaserede systems ratingkategorier eller misligholdelsessandsynligheder svarer til Eurosystemets harmoniserede
ratingskala.

Artikel 124
Generelle godkendelseskriterier for udbydere af tredjemandsratingveaerktejer som kreditvurderingssystemer

1. Udbyderen af tredjemandsratingvaerktgjer, der anvendes som kilde, skal bestd af enheder, der vurderer debitorers
kreditkvalitet, hovedsagelig ved hjalp af kvantitative modeller pd en systematisk og mekanisk méade bl.a. pa grundlag af
oplysninger om reviderede regnskaber, og hvis kreditvurderinger ikke er beregnet til offentliggarelse.

2. En leverander af ratingveerktejer, der onsker at deltage i Eurosystemets rammer for kreditvurdering, fremsender en
anmodning til den relevante nationale centralbank ved brug af den blanket, som Eurosystemet stiller til rddighed,
sammen med yderligere dokumentation, sdledes som det fremgdr af blanketten, der findes pa ECB’s websted.

3. Modparter, der inden for Eurosystemets rammer for kreditvurdering ensker at benytte en bestemt udbyder af
ratingveerktgjer, som ikke er godkendt af Eurosystemet, fremsender en anmodning til den relevante nationale centralbank
ved brug af den blanket, som findes p& ECB’s websted, suppleret med yderligere dokumentation, siledes som det fremgér
af blanketten.

4. 1 forbindelse med de i stk. 2 og 3 omhandlede anmodninger afger Eurosystemet, hvorvidt udbyderen af
ratingvaerktgjer kan godkendes, pd grundlag af en vurdering af, om udbyderen opfylder de godkendelseskriterier, som
Eurosystemet har opstillet, og som er offentliggjort pd ECB’s websted.

5. Modparter, der anvender en udbyder af ratingverktgjer, underetter omgédende den pagaldende udbyder om alle
kreditbegivenheder, som kun modparten er vidende om, som kan indikere en forringelse af kreditkvaliteten, herunder en
forsinkelse i betalinger fra debitorerne til de belanbare aktiver, der er mobiliseret som sikkerhed.
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Artikel 125
Rapporteringsforpligtelse for udbydere af tredjemandsratingvarktgjer

1. Udbyderen af ratingvaerktejer udleverer til den relevante nationale centralbank de kravede oplysninger med
henblik pd performanceovervigningsrapporten inden for Eurosystemets rammer for kreditvurdering sammen med en
attest, underskrevet af den administrerende direktor eller en underskriftsberettiget med ansvar for revision eller
compliancefunktion inden for ratingvaerktejet, hvormed det bekreftes, at de udleverede performanceovervigningsop-
lysninger er korrekte og gyldige.

2. Udbyderen af ratingveerktgjer forpligter sig til internt at opbevare oplysninger om statiske puljer og misligholdelse
i fem ar.

Artikel 126
Performanceovervigningsprocessen inden for Eurosystemets rammer for kreditvurdering
1. Alle godkendte kreditvurderingssystemer underlegges &rligt performanceovervagningsprocessen inden for
Eurosystemets rammer for kreditvurdering i overensstemmelse med bilag 1X for at sikre, at klassificeringen af de
oplysninger om kreditvurderinger, som kreditvurderingssystemet har tilvejebragt, fortsat er korrekte i forhold til

Eurosystemets harmoniserede ratingskala, og at udfaldet af kreditvurderinger er sammenligneligt pd tvers af systemer og
kilder.

2. Eurosystemet forbeholder sig ret til at anmode om alle yderligere oplysninger, der métte vare nedvendige for at
udfere performanceovervagningsprocessen.

3. Performanceovervdgningsprocessen kan medfere en korrigering af den made, hvorpd de oplysninger om kreditvur-
deringer, som udleveres af kreditvurderingssystemet, svarer til Eurosystemets harmoniserede ratingskala.

4.  Eurosystemet kan beslutte at suspendere eller udelukke et kreditvurderingssystem pd grundlag af udfaldet af
performanceovervdgningsprocessen.

5. Ved tilsidesattelse af en regel i forbindelse med performanceovervdgningsprocessen inden for Eurosystemets
rammer for kreditvurdering kan det relevante kreditvurderingssystem udelukkes fra listen over de systemer, der er
godkendt af Eurosystemets rammer for kreditvurdering.

AFSNIT VI
RAMMER FOR RISIKOSTYRING OG VARDIANS £TTELSE AF OMS ATTELIGE OG IKKE-OMS £ATTELIGE AKTIVER
Artikel 127
Formdlet med rammerne for risikostyring og vardiansattelse
1. Beldnbare aktiver, der mobiliseres som sikkerhed for Eurosystemets kreditoperationer, underlegges de risikosty-

ringsinstrumenter, der er fastsat i artikel 128, stk. 1, og som har til formal at beskytte Eurosystemet mod risikoen for
gkonomiske tab i tilfeelde af en modparts misligholdelse.

2. Eurosystemet kan til enhver tid anvende yderligere risikostyringsinstrumenter, som fastsat i artikel 128, stk. 2, hvis
det er nedvendigt for at sikre en passende risikobeskyttelse af Eurosystemet i overensstemmelse med ESCB-statuttens
artikel 18.1. Der kan ogsd anvendes yderligere risikostyringsinstrumenter i forhold til specifikke modparter, hvis dette er
nedvendigt for at sikre en sddan beskyttelse.

3. Alle risikostyringsinstrumenter, som anvendes af Eurosystemet, skal sikre ensartede, gennemsigtige og ikke-
diskriminerende betingelser for alle typer mobiliserede, beldnbare aktiver i de medlemsstater, der har euroen som valuta.

Artikel 128
Risikokontrolforanstaltninger
1. Eurosystemet anvender folgende risikostyringsinstrumenter vedrgrende beldnbare aktiver:

a) haircuts
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b) variationsmarginer (tilpasning til markedsveerdi):

Eurosystemet kraver, at kursveerdien af de belanbare aktiver anvendt i dets likviditetstilforende tilbageforselsfor-
retninger efter fradrag af haircut holdes pd et bestemt niveau. Hvis de beldnbare aktivers vaerdi, som males dagligt,
falder til under et bestemt niveau, kreever den nationale centralbank, at modparten leverer yderligere aktiver eller
kontanter i form af et margin call. Tilsvarende kan den nationale centralbank returnere overskydende aktiver eller
kontanter, hvis de beldnbare aktivers vardi efter en genberegning ligger over et bestemt niveau

) begransninger i brugen af usikrede galdsinstrumenter udstedt af et kreditinstitut eller en anden enhed, som det
pageldende kreditinstitut har en snaver forbindelse til som beskrevet i artikel 138

d) veerdinedskrivninger.
2. Eurosystemet kan anvende folgende yderligere risikostyringsinstrumenter:

a) initialmarginer, som indebarer, at modparterne leverer belanbare aktiver, hvis verdi mindst svarer til den likviditet,
som Eurosystemet stiller til rddighed, plus den relevante initialmargin

b) begraensninger i forbindelse med udstedere, debitorer eller garanter.

Eurosystemet kan anvende supplerende begransninger for eksponering i forhold til udstedere, debitorer eller garanter
ud over dem, der gzlder for usikrede galdsinstrumenter, som omhandlet i stk. 1, litra c)

¢) supplerende haircuts

d) yderligere garantier fra garanter, der opfylder Eurosystemets kreditkvalitetskrav med henblik pd godkendelse af visse
aktiver

e) udelukkelse af visse aktiver fra anvendelse som sikkerhed i Eurosystemets kreditoperationer.
KAPITEL 1
Risikostyringsinstrumenter for omscettelige aktiver
Artikel 129
Fastsattelse af risikostyringsinstrumenter for omszattelige aktiver

1. I forbindelse med fastsattelsen af de risikostyringsinstrumenter, som skal anvendes, henferes beldnbare omszattelige
aktiver til en af de folgende fem haircutkategorier pd grundlag af udstedertype og/eller aktivtype, og som det fremgar af
tabel 10:

a) Geldsinstrumenter udstedt af centralregeringer, ECB-gzldsbeviser og geldsbeviser udstedt af nationale centralbanker
inden euroens indferelse i de respektive medlemsstater, der har euroen som valuta, indgér i haircutkategori I.

b) Galdsinstrumenter udstedt af lokale og regionale myndigheder, enheder, som Eurosystemet har klassificeret som
ragencies«, multilaterale udviklingsbanker og internationale organisationer, samt sarligt dakkede obligationer af
Jumbotypen indgdr i haircutkategori II.

¢) Traditionelle sarligt dekkede obligationer og geldsinstrumenter udstedt af ikke-finansielle selskaber indgdr i
haircutkategori III.

d) Usikrede gaeldsinstrumenter udstedt af kreditinstitutter og finansielle selskaber, undtagen kreditinstitutter, indgdr i
haircutkategori IV.

e) Veardipapirer af asset-backed typen indgér i haircutkategori V uanset udstederens klassifikation.
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2. Nedenfor gives et overblik over haircutkategorierne for omsattelige aktiver, hvor der ogsd er taget hejde for
udstederens klassifikation.

Tabel 10

Haircutkategorier for omszattelige aktiver

Kategori I

Kategori II

Kategori III

Kategori IV

Kategori V

Geldsinstrumenter ud-
stedt af centralregerin-
ger

ECB-gaeldsbeviser

Geldsbeviser  udstedt
af nationale central-

Geldsinstrumenter
udstedt af lokale og
regionale myndighe-
der

Geldsinstrumenter
udstedt af enheder,
som af Eurosystemet

Traditionelle szrligt
dakkede obligationer
og andre serligt dack-
kede obligationer

Geldsinstrumenter
udstedt af ikke-finan-
sielle virksomheder

Usikrede geldsinstru-
menter udstedt af
kreditinstitutter

Geldsinstrumenter
udstedt af finansielle
virksomheder, undta-
gen kreditinstitutter

Vardipapirer af asset-
backed typen

banker for indferelsen
af euro i deres respek-
tive medlemsstat

er klassificeret som
agencies

Geldsinstrumenter
udstedt af multilate-
rale udviklingsbanker
og internationale or-
ganisationer

Serligt dekkede obli-
gationer af Jumboty-
pen

Artikel 130
Haircuts for omszttelige aktiver

1. Omsettelige aktiver underlaegges swrlige haircuts, hvorved der trakkes en vis procentdel fra det pigeldende aktivs
kursvardi. De serlige haircuts, som anvendes pd galdsinstrumenter i haircutkategori I-IV, som fastsat i bilag X, er
forskellige, athangig af en eller flere af folgende faktorer:

a) restlgbetid

b) kuponstruktur

¢) kreditkvalitetstrin

d) haircutkategori som fastsat i henhold til artikel 129.

2. Omseattelige aktiver, som indgér i kategori V, underlegges et haircut pd 10 % uanset lobetid eller kuponstruktur.

3. Vardipapirer af asset-backed typen, sarligt daekkede obligationer og usikrede galdsinstrumenter udstedt af kreditin-
stitutter, som vurderes teoretisk i overensstemmelse med reglerne i artikel 134, underlagges et yderligere haircut i form
af en vaerdinedskrivning pa 5 %.

4. Serligt dackkede obligationer, der anvendes til eget brug, underlagges et yderligere haircut, som anvendes direkte
pa vardien af den samlede udstedelse af det enkelte galdsinstrument i form af en veerdinedskrivning pa: a) 8 % for
serligt dekkede obligationer, der anvendes til eget brug, pd kreditkvalitetstrin 1 og 2, og b) 12 % for serligt deekkede
obligationer, der anvendes til eget brug, pd kreditkvalitetstrin 3. I forbindelse med dette stykke forstds ved »sarligt
dakkede obligationer, der anvendes til eget bruge, serligt deekkede obligationer, som er udstedt af enten en modpart eller
af enheder med snaevre forbindelser til denne, og som anvendes i et omfang, der er hejere end 75 % af det nominelle
udestdende beleb, af den pigaldende modpart ogfeller af enhederne med snavre forbindelser til denne. I forbindelse
med dette stykke bestemmes »snavre forbindelser« i overensstemmelse med artikel 138. Denne vardinedskrivning
galder for alle modparter, som mobiliserer den pagaldende sarligt daeekkede obligation.

5. Det haircut, der anvendes pd omseattelige aktiver, som indgdr i haircutkategori I-IV, med variabel kuponrente, er
det samme som det, der galder for restlgbetiden pd 0-1 &r af omswttelige aktiver med fast kuponrente i den
haircutkategori og pa det kreditkvalitetstrin, som aktivet tilhgrer. I forbindelse med denne artikel anses kuponbetalinger,
hvis rentetilpasningsperiode er over 1 dr, for faste rentebetalinger, og den relevante lgbetid i forbindelse med haircuts er
det omsettelige aktivs restlobetid.
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6. De haircuts, der anvendes i forbindelse med omsettelige aktiver med flere typer rentebetaling, som indgar i
kategori I-IV, athanger alene af rentebetalingerne i instrumentets restlebetid. I forbindelse med sddanne instrumenter
anvendes det hgjeste haircut, der galder for et omsetteligt aktiv med samme restlobetid og kreditkvalitetstrin, og
rentebetalinger af de typer, der forekommer i instrumentets restlabetid, kan tages i betragtning.

7. De haircuts, der anvendes i forbindelse med geeldsinstrumenter med fast kuponrente, anvendes ogsd i forbindelse
med geldsinstrumenter, hvor den pagaldende kuponrente er knyttet til inflationsindekserede gealdsinstrumenter.

8. Der anvendes ikke haircuts i forbindelse med likviditetsopsugende operationer.

KAPITEL 2
Risikostyringsforanstaltninger for ikke-omsettelige aktiver
Artikel 131
Fastsattelse af risikostyringsinstrumenter for geldsfordringer
1. Individuelle gaeldsfordringer med en fast rentebetaling og galdsfordringer med en rentebetaling, der er indekseret

til inflationen, underleegges serlige haircuts, som bestemmes i forhold til restlebetid, kreditkvalitetstrin og den af den
nationale centralbank anvendte vardiansattelsesmetode som fastsat i bilag X.

2. Individuelle geldsfordringer med en variabel rente underlegges det samme haircut, som gelder for gaeldsfordringer
med fast rente, som er klassificeret i restlobetidskategorien 0-1 &r, svarende til det samme kreditkvalitetstrin og den
samme vardiansattelsesmetode, som anvendes af den nationale centralbank. I forbindelse med denne artikel betragtes en
rentebetaling som variabel, hvis den er knyttet til en referencerente, og rentetilpasningsperioden for renten hgjst er 1 &r.
Rentebetalinger, hvis rentetilpasningsperiode er over 1 dr, betragtes som faste, og den relevante lgbetid i forbindelse med
haircuts er gaeldsfordringens restlgbetid.

3. Det haircut, der anvendes i forbindelse med en galdsfordring med flere typer rentebetaling, athanger alene af
rentebetalingerne i galdsfordringens restlgbetid. Hvis der er flere typer rentebetaling i galdsfordringens restlgbetid,
behandles de resterende rentebetalinger som faste rentebetalinger, hvor den relevante lgbetid for haircuttet er geeldsfor-
dringens restlgbetid.

Artikel 132
Risikostyringsforanstaltninger for detailgeeldsinstrumenter med pant i fast ejendom

Ikke-omseettelige detailgaeldsinstrumenter med pant i fast ejendom underlaegges et haircut pd 39,5 %.

Artikel 133
Risikostyringsforanstaltninger for tidsindskud

Tidsindskud underlegges ikke haircut. Denne tilgang er pé linje med tilgangen for omsattelige aktiver, som er fastsat i
artikel 130 vedrerende likviditetsopsugende operationer.

KAPITEL 3
Veerdianscettelsesregler for omseettelige og ikke-omseettelige aktiver
Artikel 134
Verdiansattelsesregler for omsattelige aktiver

Med henblik pd verdiansettelsen af aktiver, der anvendes som sikkerhed i markedsoperationer, der udferes som
tilbageforselsforretninger, anvender de nationale centralbanker folgende regler:

a) For hvert beldnbart omsetteligt aktiv definerer Eurosystemet den mest reprasentative kurs, der skal anvendes til
beregning af kursveardien.

b) Et omsetteligt aktivs veerdi beregnes pd grundlag af den mest reprasentative kurs pd den sidste bankdag inden
vardiansettelsesdagen. I mangel af en reprasentativ kurs for et bestemt aktiv fastsetter Eurosystemet en teoretisk
kurs.
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) Et omsaetteligt aktivs kursveerdi eller teoretiske vardi beregnes inkl. vedhangende renter.

d) P4 grund af forskelle i de nationale retssystemer og den operationelle praksis kan behandlingen af betalings-
stremmene i forbindelse med aktiver, f.eks. rentebetalinger vedrerende et aktiv, der modtages i en af Eurosystemets
kreditoperationers lebetid, variere mellem de nationale centralbanker. Hvis betalingsstrommen overfores til
modparten, sikrer hjemmecentralbanken, at de relevante operationer stadig er helt dakket af tilstraekkelige beldnbare
aktiver, inden overferslen finder sted. Den enkelte nationale centralbank tilstreber, at den ekonomiske effekt af
behandlingen af betalingsstremme svarer til, at betalingen overfares til modparten pé betalingsdagen.

Artikel 135

Verdiansattelsesregler for ikke-omszttelige aktiver

Ikke-omsaettelige aktiver tildeles en vaerdi af Eurosystemet, der svarer til enten den teoretiske kurs eller det udestdende
beleb.

Artikel 136

Margin calls
1. Aktiver, der mobiliseres som sikkerhed for Eurosystemets kreditoperationer, verdiansattes dagligt af de nationale
centralbanker ifplge verdiansattelsesreglerne i artikel 134 og 135. Hvis der anvendes trepartstjenester, delegeres den

daglige vardiansattelsesproces til den relevante trepartsagent pa baggrund af oplysninger, som den relevante nationale
centralbank har sendt til trepartsagenten.

2. Hvis de mobiliserede aktiver efter verdiansattelse og haircuts ikke opfylder kravene for den péagaldende dag,
udferes margin calls. Hvis vardien af de beldnbare aktiver, der mobiliseres som sikkerhed af en modpart, efter
vardiansettelsen overstiger det belgb, som modparten skylder, plus variationsmarginen, kan den nationale centralbank
returnere de overskydende aktiver eller eventuelle kontanter, som modparten har tilfert til et margin call.

3. For at nedbringe frekvensen af margin calls kan en national centralbank anvende en terskelveerdi pa 0,5 % af den
mengde likviditet, der tilfores. Afhaengig af geldende national lovgivning kan de nationale centralbanker, hvis vaerdien af
de aktiver, der er mobiliseret som sikkerhed, falder under den nedre terskelveerdi, krave, at margin calls gennemfores
enten som levering af yderligere aktiver eller som kontantbetalinger fra modparten. Omvendt kan den nationale
centralbank returnere de overskydende aktiver (eller kontanter, der er tilfort for at opfylde et margin call) til modparten,
hvis vaerdien af de aktiver, der er anvendt som sikkerhed, ligger over den evre terskelvaerdi.

4. Renten for indldnsfaciliteten gelder ogsé for likvide beholdninger (cash margins).

AFSNIT VI
ACCEPT AF SIKKERHED DENOMINERET I EN ANDEN VALUTA END EURO I NODSITUATIONER
Artikel 137
Accept af sikkerhed denomineret i en anden valuta end euro i nedsituationer
1. ECB'’s Styrelsesrdd kan beslutte at acceptere visse omsattelige aktiver udstedt af en centralregering i et G10-land
uden for euroomradet i landets valuta som sikkerhed. Efter at ECB’s Styrelsesrdd har truffet denne beslutning, informeres
modparterne om galdende:
a) belanbarhedskriterier
b) procedurer for udvalgelse og mobilisering
¢) kilder og principper, der anvendes ved vardiansettelsen

d) risikostyringsinstrumenter

e) afviklingsprocedurer.
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2. De generelle beldnbarhedskriterier for omsaettelige aktiver, som er fastsat i afsnit II i fjerde del, finder anvendelse,
idet omsaettelige aktiver dog:

a) kan udstedes, opbevares og afvikles uden for E@S, og
b) kan vere denomineret i andre valutaer end euro.

3. Modparter, der er filialer af kreditinstitutter med hjemsted uden for E@S eller Schweiz, md ikke mobilisere de i
denne artikel omhandlede omszttelige aktiver som sikkerhed.

AFSNIT VIII
REGLER FOR ANVENDELSE AF BELANBARE AKTIVER
Artikel 138
Snavre forbindelser mellem modparter og udsteder, debitor eller garant for omszttelige aktiver

1. Selv om et aktiv er belanbart, ma en modpart ikke stille eller anvende aktiver som sikkerhed, som den selv eller en
anden enhed, som den har snavre forbindelser med, er udsteder eller ejer af eller garant for.

2. »Snavre forbindelser« betyder en eller flere af folgende situationer, hvor modparten og den i stk. 1 omhandlede
anden enhed er forbundet:

a) Modparten ejer — direkte eller indirekte gennem et eller flere foretagender — mindst 20 % af den anden enheds
kapital.

b) Den anden enhed ejer — direkte eller indirekte gennem et eller flere foretagender — mindst 20 % af modpartens
kapital.

¢) Tredjemand ejer — enten direkte eller indirekte gennem et eller flere foretagender — mindst 20 % af den anden
enheds kapital.

Med henblik pd at vurdere om der foreligger snavre forbindelser i forbindelse med multi-cédulas, anvender Eurosystemet
et gennemsigtighedsprincip, dvs. det vurderer de snavre forbindelser mellem hver af de underliggende udstedere af
cédulas og modparten.

3. Stk. 1 finder ikke anvendelse, hvad angar felgende forhold:

a) snavre forbindelser mellem modparten og en offentlig enhed i E@S, der kan udskrive skatter, eller tilfelde, hvor et
galdsinstrument er garanteret af en eller flere offentlige enheder i E@S, der kan udskrive skatter, og den relevante
garanti besidder de karakteristika, der er fastsat i artikel 114

b) serligt dekkede obligationer, der opfylder kravene i artikel 129, stk. 1-3 og 6, i forordning (EU) nr. 575/2013

) geldsinstrumenter beskyttet af sarlig retlig sikkerhed svarende til swrligt dakkede obligationer, der opfylder
betingelserne i artikel 129, stk. 1-3 og 6, i forordning (EU) nr. 575/2013. Den serlige retlige sikkerhed kraver en
isoleret (ring-fenced) sikkerhedspulje, der sikrer, at obligationsejers fordringer bliver opfyldt separat fra den isolerede
sikkerhedspulje i tilfelde af udsteders insolvens. Eurosystemet foretager en vurdering i hvert enkelt tilfelde af
eksistensen og sammenligneligheden af retlig sikkerhed, som kravene i litra b) fungerer som benchmark for, og
kraver en ekstern juridisk udtalelse.

Eksempler pé geldsinstrumenter beskyttet af sarlig retlig sikkerhed svarende til de i litra b) omhandlede sarligt
dakkede obligationer er:

i) ikke-omsettelige detailgeldsinstrumenter med pant i fast ejendom, og

i) multi-cédulas, som er udstedt, for denne retningslinje finder anvendelse, hvor de underliggende cédulas opfylder
kriterierne i artikel 129, stk. 1-3 og 6, i forordning (EU) nr. 575/2013.
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Artikel 139

Anvendelse af garanterede usikrede geldsinstrumenter udstedt af en modpart eller enhed, med hvilken den har
snaevre forbindelser

1. Usikrede gwldsinstrumenter udstedt af en modpart eller en anden enhed med snavre forbindelser til denne
modpart som defineret i artikel 138 og fuldt ud garanteret af en eller flere offentlige enheder i E@S, der kan opkrave
skatter, mé ikke mobiliseres som sikkerhed for Eurosystemets kreditoperationer af denne modpart, hverken

a) direkte, eller

b) indirekte, hvor de indgér i en pulje af saerligt deekkede obligationer.

2. T undtagelsestilfeelde kan ECB'’s Styrelsesrad treffe afgorelse om midlertidige undtagelser fra restriktionerne i stk. 1,
der galder i maksimum tre dr. Hvis en modpart anmoder om en undtagelse, skal anmodningen vedlaegges en finansie-
ringsplan for, hvordan mobiliseringen af de pdgaldende aktiver vil blive udfaset inden for tre &r, efter at der er
indremmet en undtagelse. En sddan undtagelse indremmes kun, sdfremt den garanti, der gives af en eller flere centralre-

geringer, regionale eller lokale myndigheder eller andre offentlige enheder i EQS, der kan opkrave skatter, opfylder
kravene geldende for garantier fastsat i artikel 114.

Artikel 140
Snzvre forbindelser med hensyn til vaerdipapirer af asset-backed typen og valutaafdaekning
En modpart mé ikke mobilisere vardipapirer af asset-backed typen som sikkerhed, hvis modparten, eller en enhed, som

modparten har snavre forbindelser med, jf. artikel 138, valutaafdakker disse vardipapirer af asset-backed typen ved at
indga en aftale om valutaafdackning med udsteder som modpart i afdaeekningen.

Artikel 141

Graenser med hensyn til usikrede geldsinstrumenter udstedt af kreditinstitutter og deres enheder med snavre
forbindelser

1. En modpart mi ikke stille eller anvende usikrede galdsinstrumenter udstedt af et kreditinstitut eller en anden
enhed, som kreditinstituttet har snevre forbindelser til, som sikkerhed i et omfang, der overstiger 5 % af den samlede
verdi af de aktiver, som den pdgaldende modpart anvender som sikkerhed, efter det gzldende haircut. Denne granse
pa 5 % gelder ikke i folgende tilfelde:

a) hvis veerdien af de navnte aktiver ikke overstiger 50 mio. EUR efter et galdende haircut, eller

b) hvis de navnte aktiver er garanteret af en offentlig enhed, som kan opkreve skatter, og denne garanti besidder de i
artikel 114 fastsatte karakteristika.

2. I forbindelse med stk. 1 tages etableringen af en snaver forbindelse mellem to eller flere udstedere af usikrede
galdsinstrumenter kun i betragtning fra et dr efter datoen for etableringen af den snavre forbindelse.

3. I forbindelse med denne artikel har »snavre forbindelser« samme betydning som i artikel 138.

Artikel 142
Likviditetsstotte i forbindelse med veerdipapirer af asset-backed typen

1. Med virkning fra 1. november 2015 md en modpart ikke mobilisere verdipapirer af asset-backed typen som
sikkerhed, hvis modparten eller den enhed, som modparten har snavre forbindelser med, yder likviditetsstotte som
anfort nedenfor. Eurosystemet tager hensyn til to former for likviditetsstatte til vaerdipapirer af asset-backed typen:
kontantreserver og likviditetsfaciliteter.

2. Hvad angér likviditetsstotte i form af kontantreserver, ma en modpart ikke mobilisere vaerdipapirer af asset-backed
typen som sikkerhed, hvis felgende tre betingelser er opfyldt samtidig:

a) Modparten har snavre forbindelser med banken, som indgér i transaktionen med verdipapiret af asset-backed typen,
og hvor udstederen af det pagaldende vaerdipapir af asset-backed typen har en konto.
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b) Det aktuelle belgb i reservefonden for transaktionen for vardipapirer af asset-backed typen er storre end 5 % af det
oprindelige udestdende beleb af alle foranstillede og efterstillede trancher af transaktionen for vardipapirer af asset-
backed typen.

c¢) Det aktuelle belgb i reservefonden for transaktionen for verdipapirer af asset-backed typen er storre end 25 % af det
aktuelle udestdende beleb af de efterstillede trancher af transaktionen for verdipapirer af asset-backed typen.

3. Hvad angdr likviditetsstatte i form af likviditetsfaciliteter, md en modpart ikke mobilisere vardipapirer af asset-
backed typen som sikkerhed, hvis folgende to betingelser er opfyldt samtidig:

a) Modparten har snevre forbindelser med en udbyder af likviditetsfaciliteter.
b) Det aktuelle belgb for likviditetsfaciliteten for transaktionen for vaerdipapirer af asset-backed typen er storre end 20 %
af det oprindelige udestdende belgb af alle foranstillede og efterstillede trancher af transaktionen for vardipapirer af

asset-backed typen.

4. I denne artikel har snavre forbindelser samme betydning som i artikel 138, stk. 2.

Artikel 143
Overgangsbestemmelser vedrerende likviditetsstotte i forbindelse med vardipapirer af asset-backed typen

1. Indtil artikel 142 fir virkning, geelder overgangsbestemmelserne i denne artikel som fastsat i artikel 191.

2. En modpart mé ikke mobilisere veerdipapirer af asset-backed typen som sikkerhed, hvis modparten eller en enhed,
som modparten har snavre forbindelser til, som defineret i artikel 138, yder likviditetsstatte for 20 % eller derover af
det udestdende belgb af det pagaldende vaerdipapir af asset-backed typen.

3. Iforbindelse med denne artikel henviser »likviditetsstatte« til ethvert strukturelt tiltag, der kan anvendes til daekning
af et midlertidigt fald i pengestremmen, der kan forekomme i transaktionens forlgb.

Artikel 144
Ikke-godkendelse af belanbare aktiver af operationelle drsager
Selv om et aktiv er belanbart, kan en national centralbank af operationelle drsager anmode modparten om at fjerne det

pageldende aktiv, for der opstér en pengestrom, herunder betaling af hovedstol eller kuponrenter, som narmere fastsat i
det relevante nationale dokumentationsgrundlag.

Artikel 145

Underretning om samt verdiansettelse og fjernelse af aktiver, som ikke er beldnbare eller er i strid med
reglerne for anvendelse af belinbare aktiver

1. Hvis en modpart har stillet eller anvendt aktiver som sikkerhed, som denne ikke, eller ikke lengere, har tilladelse

til at anvende som sikkerhed, bla. pd grund af udstederens, debitorens eller garantens identitet eller pd grund af
eksistensen af snavre forbindelser, underretter modparten gjeblikkeligt hjemmecentralbanken herom.

2. De i stk. 1 omhandlede aktiver skal ansattes til nul senest pd naste vaerdiansattelsesdag, og der kan udleses et
margin call.

3. Hvis en modpart har stillet eller anvendt aktiver omhandlet i stk. 1 som sikkerhed, skal denne fjerne disse aktiver
sd hurtigt som muligt.

4. Modparten skal fremsende nejagtige og opdaterede oplysninger, der pavirker vardien af sikkerhedsstillelsen, til
Eurosystemet.

Artikel 146
Sanktioner for manglende overholdelse af reglerne for anvendelse af belinbare aktiver

Manglende overholdelse af reglerne i dette afsnit medferer sanktioner i henhold til artikel 154-157, alt efter
omstaendighederne. Sanktionerne palaeegges, uanset om en modpart deltager aktivt i pengepolitiske operationer.
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Artikel 147
Udveksling af oplysninger inden for Eurosystemet

Til brug for gennemforelsen af pengepolitik, og iseer med henblik pd overvagning af overholdelsen af reglerne om
anvendelse af beldnbare aktiver, udveksler Eurosystemet oplysninger om kapitalbesiddelser, som de kompetente
myndigheder har tilvejebragt til disse formal. Oplysningerne er undergivet de samme krav til fortrolighed, som dem, de
kompetente myndigheder iagttager.

AFSNIT IX
GRENSEOVERSKRIDENDE ANVENDELSE AF BELANBARE AKTIVER
Artikel 148
Generelle principper

1. Modparter kan anvende belinbare aktiver pd tvers af graenserne i euroomrddet til afvikling af alle typer af
Eurosystemets kreditoperationer.

2. Modparter kan mobilisere andre beldnbare aktiver end tidsindskud til greenseoverskridende anvendelse i
overensstemmelse med folgende regler:

a) Omsettelige aktiver skal mobiliseres via: i) godkendte links (som beskrevet i artikel 150) mellem verdipapirafviklings-
systemer i E@S, som er blevet godkendt inden for Eurosystemets vurderingsrammer, ii) de galdende procedurer i
CCBM, og iii) godkendte links i kombination med CCBM, og

b) Geldsfordringer og detailgaeldsinstrumenter med pant i fast ejendom skal mobiliseres i overensstemmelse med
CCBM'’s gaeldende procedurer og kan ikke overfores gennem veardipapirafviklingssystemer.

3. Omsettelige aktiver kan anvendes gennem en national centralbanks konto i et vardipapirafviklingssystem i et
andet land end det, hvor den pigezldende centralbank ligger, hvis Eurosystemet har godkendt brugen af denne konto.

4. De Nederlandsche Bank er godkendt til at anvende sin konto i Euroclear Bank til at afvikle transaktioner med
sikkerhed i de eurobonds, der er udstedt i denne internationale vaerdipapircentral. Banc Ceannais na hEireann/Central
Bank of Ireland er godkendt til at dbne en tilsvarende konto i Euroclear Bank. Denne konto kan benyttes til alle
beldnbare aktiver i Euroclear Bank, dvs. inkl. beldnbare aktiver overfert til Euroclear Bank gennem godkendte links.

5. Modparter udferer overforslen af beldnbare aktiver via deres afviklingskonti i et vaerdipapirafviklingssystem, som er
blevet godkendt inden for Eurosystemets vurderingsrammer.

6. Modparter uden depotkonto hos en national centralbank eller uden en afviklingskonto i et veerdipapirafvik-
lingssystem, der er blevet godkendt inden for Eurosystemets vurderingsrammer, kan afvikle transaktionerne via en
korrespondentbanks afviklingskonto eller depotkonto.

Artikel 149
CCBM

1. Inden for CCBM er der tale om graenseoverskridende forbindelser mellem de nationale centralbanker. De nationale
centralbanker fungerer som depotinstitutioner (herefter »korrespondentbanker«) for hinanden og for ECB med hensyn til
omsettelige aktiver, som de modtager i deres lokale registreringsinstitution, trepartsagent eller afviklingssystem. Inden
for CCBM gelder serlige procedurer for galdsfordringer og detailgaldsinstrumenter med pant i fast ejendom. Bilag VI
og brochuren »Korrespondentcentralbankmodellen (CCBM): Procedurer for Eurosystemets modparter¢, som er
offentliggjort pd ECB’s websted, indeholder nermere oplysninger om CCBM og de galdende procedurer.

2. Aktiver, der er deponeret hos en korrespondentcentralbank, mé kun anvendes som sikkerhed i Eurosystemets
kreditoperationer.

Artikel 150
Godkendte links mellem vardipapirafviklingssystemer

1. Foruden CCBM ma modparter anvende links, som er blevet godkendt inden for Eurosystemets vurderingsrammer
(herefter »godkendte links«) til graenseoverskridende overforsel af omszttelige aktiver.
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2. Der md kun oprettes godkendte links mellem verdipapirafviklingssystemer, som er blevet godkendt inden for
Eurosystemets vurderingsrammer, og de skal bestd af en rakke procedurer og arrangementer vedrerende elektronisk
overforsel af vaerdipapirer.

3. Der er to typer godkendte links, som er oprettet ved kontraktlige og tekniske aftaler mellem de involverede
vardipapirafviklingssystemer:

a) direkte links oprettet mellem to veerdipapirafviklingssystemer uden en mellemmand, og

b) relayed links, der giver to vardipapirafviklingssystemer, som ikke er indbyrdes direkte forbundet, mulighed for at
foretage transaktioner og overforsler gennem et tredje vaerdipapirafviklingssystem, der fungerer som mellemled.

4. Kun links, som er blevet vurderet og godkendt af Eurosystemet inden for dettes vurderingsrammer, anses for at
vare godkendt. ECB offentligger en ajourfert liste over godkendte links pé sit websted.

5. Aktiver, som modparterne har gennem et link, mé anvendes til Eurosystemets kreditoperationer og til et hvilket
som helst andet formdl, som modparten matte gnske.

6.  Bilag VI indeholder en tabel, der viser brugen af godkendte links mellem verdipapirafviklingssystemer.

Artikel 151
CCBM i kombination med godkendte links

1. Modparter md anvende direkte eller relayed links som navnt i artikel 150 i kombination med CCBM til at
mobilisere beldnbare omsattelige aktiver pd et greenseoverskridende grundlag.

2. Néar modparter anvender godkendte links mellem veardipapirafviklingssystemerne i kombination med CCBM,
opbevarer de aktiverne, der er udstedt i udstederverdipapirafviklingssystemet, direkte pd en konto hos et investorvardi-
papirafviklingssystem eller via en depotinstitution. Ved godkendte relayed links kan et tredje verdipapirafviklingssystem
agere som mellemled.

3. Aktiver, der mobiliseres ifelge stk. 2, kan vare udstedt i et verdipapirafviklingssystem i E@S uden for
euroomrddet, som er blevet godkendt inden for Eurosystemets vurderingsrammer, forudsat at der er blevet godkendt et
link mellem udstederveerdipapirafviklingssystemet og investorverdipapirafviklingssystemet inden for Eurosystemets
vurderingsrammer.

4. Bilag VI indeholder en tabel, der viser brugen af CCBM i kombination med godkendte links.

Artikel 152
CCBM og tjenester til forvaltning af trepartssikkerhedsstillelse

1. Granseoverskridende tjenester til forvaltning af trepartssikkerhedsstillelse skal give en modpart mulighed for at ege
eller mindske storrelsen af den sikkerhed, som modparten mobiliserer hos hjemmecentralbanken ved brug af sikkerhed
hos en trepartsagent.

2. CCBM (herunder CCBM i kombination med godkendte links) kan anvendes som grundlag for grenseoverskridende
anvendelse af tjenester til forvaltning af trepartsikkerhedsstillelse. Granseoverskridende anvendelse af tjenester til
forvaltning af trepartssikkerhedsstillelse skal involvere en national centralbank, hvor der tilbydes tjenester til forvaltning
af trepartssikkerhedsstillelse til greenseoverskridende brug i Eurosystemet, idet denne fungerer som korrespondentbank
for nationale centralbanker, hvis modparter har anmodet om at anvende sidanne tjenester til forvaltning af trepartssik-
kerhedsstillelse pd grenseoverskridende grundlag til Eurosystemets kreditoperationer. For at lette greenseoverskridende
anvendelse i overensstemmelse med dette stykke skal den relevante trepartsagent vaere godkendt af Eurosystemet.

3. Bilag VI indeholder en tabel, der viser brugen af CCBM sammen med tjenester til forvaltning af trepartssikkerheds-
stillelse.
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FEMTE DEL
SANKTIONER I TILFALDE AF MODPARTERS MANGLENDE OPFYLDELSE AF DERES FORPLIGTELSER
Artikel 153
Sanktioner i tilfeelde af manglende overholdelse, hvad angir mindstereserver

1. ECB palaegger institutter, som ikke opfylder forpligtelserne i ECB’s forordninger og afgerelser vedrerende
anvendelse af mindstereserver, sanktioner i overensstemmelse med forordning (EF) nr. 2532/98, forordning (EF)
nr. 2157/1999 (ECB[1999/4), forordning (EF) nr. 2531/98 eller forordning (EF) nr. 1745/2003 (ECB/2003/9). De
relevante sanktioner og procedurerne for deres anvendelse er beskrevet i disse forordninger.

2. Uden at stk. 1 herved bergres, kan Eurosystemet ved en alvorlig overtraedelse af reservekravene suspendere en
modpart fra at deltage i markedsoperationer.

Artikel 154
Sanktioner for manglende overholdelse af visse procedurer

1. 1 overensstemmelse med de kontraktmassige eller lovgivningsmassige bestemmelser, som den nationale
centralbank anvender, palegger Eurosystemet en modpart en eller flere sanktioner, hvis en eller flere af folgende
forpligtelser ikke overholdes af denne:
a) vedrerende tilbageforselsforretninger og valutaswaps, der udferes af pengepolitiske arsager: forpligtelserne til at stille

tilstreekkelig sikkerhed for og afvikle det beleb, som modparten er blevet tildelt gennem en bestemt operations

lobetid, eller det udestdende belgb af en bestemt operation i tilfelde af fortidig afslutning foretaget af den nationale

centralbank gennem en operations resterende lgbetid, som fastsat i artikel 15

b) vedrerende modtagelse af tidsindskud, egentlige kebs- eller salgsforretninger og udstedelse af ECB-galdsbeviser:
forpligtelsen til at afvikle transaktionen som fastsat i artikel 16

¢) vedrgrende anvendelse af godkendte aktiver: forpligtelsen til kun at mobilisere eller anvende godkendte aktiver og
overholde reglerne for anvendelse af godkendte aktiver i afsnit VIII i fjerde del

d) vedrerende procedurer ultimo dagen og betingelserne for adgang til den marginale udlénsfacilitet: forpligtelsen til pa
forhdnd at stille tilstreekkelige godkendte aktiver som sikkerhed i tilfeelde, hvor der er en negativ restsaldo pé en
modparts afviklingskonto i TARGET?2 efter afslutning af kontrolprocedurerne ultimo dagen, og der derfor anses for at
opstd en automatisk anmodning om adgang til den marginale udlansfacilitet som fastsat i artikel 19, stk. 6.

2. En sanktion, som pélagges i henhold til denne artikel, indebaerer:

a) alene et gebyr, eller

b) bade et gebyr og en anden sanktion.

Artikel 155
Gebyrer som folge af manglende overholdelse af visse operationelle regler

Hvis en modpart ikke opfylder de i artikel 154, stk. 1, omhandlede forpligtelser, paleegger Eurosystemet denne et gebyr
for hvert tilfelde af manglende overholdelse. Gebyret beregnes i henhold til bilag VII.

Artikel 156
Andre sanktioner som felge af manglende overholdelse af visse operationelle regler

1. Hvis en modpart i mere end to tilfelde i lobet af en periode pd 12 méneder ikke opfylder en forpligtelse omfattet
af artikel 154, stk. 1, litra a) eller b), og der i forbindelse med hver enkelt overtradelse:

a) var grundlag for at palegge et gebyr
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b) beslutningen om at palegge et gebyr i hvert tilfaelde blev meddelt modparten, og
c) hver enkelt overtraedelse vedrerer den samme type overtradelse,

suspenderer Eurosystemet modparten i tilfeelde af en tredje overtraedelse og eventuelle efterfolgende tilfelde af
manglende overholdelse af en forpligtelse af samme type i den pagaldende periode pd 12 maneder. Perioden pd 12
méneder taller fra datoen for den forste manglende opfyldelse af en forpligtelse i artikel 154, stk. 1, litra a) eller b), alt
efter omstendighederne.

2. En suspension foretaget af Eurosystemet efter stk. 1 galder for alle efterfolgende markedsoperationer af samme
type som den markedsoperation, der forte til en sanktion efter stk. 1.

3. En suspension i overensstemmelse med stk. 1 galder i en periode, som fastsettes i overensstemmelse med
bilag VIL

4. Hvis en modpart i mere end to tilfelde i lobet af en periode pd 12 mdneder ikke opfylder en forpligtelse i
artikel 154, stk. 1, litra c), og der i forbindelse med hver enkelt overtradelse:

a) var grundlag for at palegge et gebyr
b) beslutningen om at palaegge et gebyr i hvert tilfalde blev meddelt modparten, og
c) hver enkelt overtraedelse vedrerer den samme type overtradelse,

suspenderer Eurosystemet modparten fra den efterfolgende markedsoperation i tilfeelde af en tredje overtredelse og
eventuelle efterfolgende overtraedelser i den pdgaldende periode pd 12 méneder. Perioden pd 12 maneder teller fra
datoen for den forste manglende opfyldelse af en forpligtelse i artikel 154, stk. 1, litra c).

5. Eurosystemet kan undtagelsesvis suspendere en modpart fra Eurosystemets fremtidige pengepolitiske operationer i
en periode pé tre maneder som folge af manglende opfyldelse af en eller flere af de i artikel 154, stk. 1, omhandlede
forpligtelser. I si fald tager Eurosystemet hensyn til overtraeedelsens alvor og navnlig de involverede belgb samt den
manglende overholdelses hyppighed og varighed.

6.  En suspensionsperiode, som Eurosystemet har besluttet i henhold til denne artikel, galder i tilleeg til det relevante
gebyr, som palagges i overensstemmelse med artikel 155.

Artikel 157
Andre sanktioner galdende for filialer som folge af manglende overholdelse af visse operationelle regler

Nér Eurosystemet suspenderer en modpart i overensstemmelse med artikel 156, stk. 5, kan denne suspension ogsd
galde for den pdgeldende modparts filialer, som er etableret i andre medlemsstater, der har euroen som valuta.

SJETTE DEL
SKONSM ASSIGE FORANSTALTNINGER
Artikel 158
Skensmzessige foranstaltninger af forsigtighedshensyn eller som folge af tilfelde af misligholdelse
1.  Eurosystemet kan af forsigtighedshensyn treeffe folgende foranstaltninger:

a) suspendere, begrense eller udelukke en modparts adgang til Eurosystemets markedsoperationer eller stiende
faciliteter i henhold til kontrakt- eller lovgivningsmeassige ordninger, som hjemmecentralbanken eller ECB anvender

b) undtage en modpart fra reservekravene i henhold til de kontraktmassige eller lovgivningsmassige bestemmelser, som
hjemmecentralbanken eller ECB anvender
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c) afvise, begrense anvendelsen af eller anvende yderligere haircuts for aktiver, som en bestemt modpart har mobiliseret
som sikkerhed i Eurosystemets kreditoperationer pd grundlag af enhver oplysning, som Eurosystemet finder relevant,
iseer hvis der synes at vere en hgj grad af sammenfald mellem modpartens kreditkvalitet og kreditkvaliteten pé de
aktiver, som modparten har mobiliseret som sikkerhed.

2. Hvis en skensmeassig foranstaltning som beskrevet i stk. 1 er baseret pd tilsynsmeessige oplysninger, skal

Eurosystemets anvende disse oplysninger, som er tilvejebragt af enten modparter eller tilsynsmyndigheder, pa en méde,
som er i fuld overensstemmelse med og strengt ngdvendig for, at Eurosystemet kan opfylde sine pengepolitiske opgaver.

3. 1 tilfelde af misligholdelse kan Eurosystemet suspendere, indskrenke eller udelukke adgangen til Eurosystemets
markedsoperationer eller stdende faciliteter vedrerende modparter i misligholdelse i henhold til de kontraktmeessige eller
lovgivningsmeassige bestemmelser, som anvendes af Eurosystemet.

4. Alle skensmassige foranstaltninger i stk. 1 og 3 skal anvendes pd en proportional og ikke-diskriminerende made
og skal beherigt begrundes af Eurosystemet.

Artikel 159
Skensmaessige foranstaltninger vedrerende Eurosystemets kreditkvalitetsvurdering

1. Eurosystemet vurderer, om en udstedelse, udsteder, debitor eller garant opfylder Eurosystemets kreditkvalitetskrav
pa grundlag af enhver oplysning, som det anser for relevant.

2. Eurosystemet kan afvise, begraense mobiliseringen eller anvendelsen af aktiver eller anvende yderligere haircuts i
henhold til grundlaget i stk. 1, hvis det er nedvendigt for at sikre en passende risikobeskyttelse af Eurosystemet.

3. Hvis en afvisning som beskrevet i stk. 2 er baseret pd tilsynsmaessige oplysninger, skal Eurosystemet anvende disse
oplysninger, som er tilvejebragt af enten modparter eller tilsynsmyndigheder, pd en made, som er i fuld
overensstemmelse med og strengt nedvendig for, at Eurosystemet kan opfylde sine pengepolitiske opgaver.

4. Eurosystemet kan udelukke falgende aktiver fra listen over beldnbare omszttelige aktiver:
a) aktiver, der er udstedt eller garanteret af enheder, som er genstand for indefrysning af midler ogfeller andre
foranstaltninger truffet af EU i henhold til traktatens artikel 75 eller af en medlemsstat vedrerende begransning i

anvendelse af midler, og/eller

b) aktiver, der er udstedt eller garanteret af enheder, som er omfattet af en af ECB’s Styrelsesrdd truffet beslutning, der
suspenderer eller udelukker deres adgang til Eurosystemets markedsoperationer eller stdende faciliteter.

SYVENDE DEL

SUPPLERENDE FALLES MINIMUMSKARAKTERISTIKA VEDRORENDE EUROSYSTEMETS PENGEPOLITISKE
OPERATIONER

Artikel 160
Retsforholdet mellem centralbanker i Eurosystemet og deres modparter

Eurosystemet skal sikre, at dets kontraktmessige eller lovgivningsmessige bestemmelser for sd vidt angdr dets
modparter, jf. artikel 1, stk. 3, er i overensstemmelse med bestemmelserne i syvende del.

KAPITEL 1
Supplerende feelles minimumskarakteristika geldende for alle ordninger vedrorende Eurosystemets pengepolitiske operationer
Artikel 161
Zndringer til/af gennemforelsen af Eurosystemets pengepolitiske ramme

1. Hver national centralbank anvender kontraktmaessige eller lovgivningsmaessige bestemmelser, der skal sikre, at den
er i stand til uden unedig forsinkelse at gennemfere alle @ndringer af den pengepolitiske ramme.
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2. Den nationale centralbank skal indsette en bestemmelse i sine kontraktmaessige eller lovgivningsmaessige
bestemmelser om, at dens modparter skal underrettes om de i stk. 1 omhandlede @ndringer. Den nationale centralbank
skal sikre, at det med sikkerhed fremgér af en sddan underretning, fra hvilket tidspunkt disse @ndringer fir retsvirkning.

Artikel 162
Valuta i hvilken betalingerne udferes

Det skal fremgé af de relevante kontraktmassige eller lovgivningsmassige bestemmelser, som anvendes af den nationale
centralbank, at alle betalinger med relation til Eurosystemets pengepolitiske operationer, ud over betalinger i udenlandsk
valuta i forbindelse med valutaswaps i pengepolitisk gjemed, skal udferes i euro.

Artikel 163
Formatet for de kontraktmaessige bestemmelser

Hvis det er nedvendigt at betragte alle transaktioner under en aftale som en enkelt kontraktlig aftale og/eller at betragte
en aftale som en overordnet aftale for at give mulighed for effektivt opher og slutafregning (herunder netting) af alle
udestdende transaktioner i forbindelse med misligholdelse, skal der findes en bestemmelse herom i de kontraktmaessige
eller lovgivningsmaessige bestemmelser, som den nationale centralbank anvender.

Artikel 164
Formularer, datamedia og kommunikationsmidler

De relevante kontraktmassige eller lovgivningsmaessige bestemmelser, som anvendes af den nationale centralbank, skal
sikre, at der i forholdet mellem den nationale centralbank og modparterne er opstillet passende og entydige regler
vedrerende anvendelsen af formularer, herunder bekraftelsen af transaktionsvilkdr, datamedia samt kommunikati-
onsmidler og -detaljer.

Artikel 165
Misligholdelse

1. De relevante kontraktmaessige og lovgivningsmassige bestemmelser, som anvendes af den nationale centralbank,
skal foreskrive, at der som minimum er tale om misligholdelse i tilfelde, som i det vaesentlige ikke afviger fra folgende:

a) en kompetent retslig eller anden myndighed treffer beslutning om at iverksatte en likvidationsprocedure eller
udnavne en kurator eller en tilsvarende person eller ivaerksatte en anden tilsvarende procedure over for modparten

b) en kompetent retslig eller anden myndighed treffer beslutning om at ivaerkseatte en reorganiseringsforanstaltning
eller en anden tilsvarende procedure over for modparten med det formal at beskytte eller rette op pd modpartens
finansielle situation og undgd, at der traffes en beslutning som den i litra a) omtalte

c¢) en skriftlig erklering fra modparten om dennes manglende evne til at betale hele eller en hvilken som helst del af
sin geld eller til at opfylde sine forpligtelser i forbindelse med pengepolitiske transaktioner, en frivillig rammeaftale
eller anden ordning indgdet af modparten med dennes kreditorer, eller hvis modparten er, eller skennes at vare,
insolvent eller skennes at vaere ude af stand til at betale sin gzld

d) der treffes proceduremssige foranstaltninger forud for en beslutning i henhold til litra a) eller b)

e) en tilsikring eller anden erklering, som forud for indgdelsen af en kontrakt er fremsat af modparten eller ud fra
geldende lovbestemmelser forudszttes at vere fremsat af modparten, er ukorrekt eller usand
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f) modpartens tilladelse til at udeve aktiviteter i henhold til enten: a) direktiv 2013/36/EU og forordning (EU)
nr. 575/2013, eller b) Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2004/39/EF ('), som de er gennemfert i den relevante
medlemsstat, der har euroen som valuta, suspenderes eller tilbagekaldes

g) modparten suspenderes eller ekskluderes fra medlemskab af et betalingssystem eller en ordning, hvorigennem
betalinger under pengepolitiske transaktioner foretages, eller (undtagen i forbindelse med valutaswap-transaktioner)
suspenderes eller ekskluderes fra medlemskab af et vardipapirafviklingssystem, som anvendes til afvikling af
Eurosystemets pengepolitiske transaktioner

h) foranstaltninger, som angivet i artikel 41, stk. 1, artikel 43, stk. 1, og artikel 44 i direktiv 2013/36/EU, traffes over
for modparten

i) modparten undlader i forbindelse med tilbageforselsforretninger at overholde bestemmelser vedrgrende risikokon-
trolforanstaltninger

j)  modparten undlader i forbindelse med genkgbsforretninger at betale kebsprisen eller genkebsprisen eller undlader at
levere kabte eller genkebte aktiver; eller modparten undlader i forbindelse med ldn mod sikkerhedsstillelse at levere
aktiver eller tilbagebetale tilgodehavendet pd de respektive galdende datoer for disse betalinger og leveringer

k) modparten undlader i forbindelse med valutaswaps, der gennemfores i pengepolitiske gjemed, og tidsindskud at
betale eurobelgbet eller undlader i forbindelse med valutaswaps, der udferes i pengepolitisk gjemed, at betale belgb i
udenlandsk valuta pé de geldende datoer for disse betalinger

) i tilfeelde af misligholdelse, der i det vasentlige ikke afviger fra de tilfelde, som er defineret i denne artikel, for
modpartens vedkommende under en aftale, der er indgdet med henblik pd forvaltningen af ECB’s eller de nationale
centralbankers valutareserver eller egenkapital

m) modparten undlader at stille relevante oplysninger til rddighed, med alvorlige konsekvenser for hjemmecentralbanken
til folge

n) modparten undlader at opfylde en hvilken som helst anden af sine forpligtelser under aftaler og bestemmelser
vedrerende tilbageforselstransaktioner og valutaswap-transaktioner og undlader, hvis en udbedring er mulig, at
udbedre denne mangel inden for hejst 30 dage, hvis der er tale om transaktioner mod sikkerhedsstillelse, og inden
for hejst 10 dage, hvis der er tale om valutaswap-transaktioner, efter at den nationale centralbank har fremsendt
meddelelse om dette krav

o) i tilfeelde af modpartens misligholdelse af en aftale med et andet medlem af Eurosystemet, som er indgdet med det
formdl at gennemfare pengepolitiske operationer i Eurosystemet, og dette andet medlem af Eurosystemet i denne
forbindelse har gjort brug af sin ret til at afvikle alle transaktioner under en sidan aftale pd grund af misligholdelsen

p) modparten er genstand for indefrysning af midler og/eller andre foranstaltninger truffet af EU i henhold til artikel 75
i traktaten, der begrenser modpartens mulighed for anvendelse af sine midler

q) modparten er genstand for indefrysning af midler og/eller andre foranstaltninger truffet af en medlemsstat, der har
euroen som valuta, der begrenser modpartens mulighed for at anvende sine midler

1) alle eller en vesentlig del af modpartens aktiver er indefrosset, omfattet af arrest eller udleg eller et andet skridt,
som har til formdl at beskytte offentlige interesser eller modpartens kreditorer

s) alle eller en vaesentlig del af modpartens aktiver er transporteret til en anden enhed

t) enhver truende eller faktisk indtruffet begivenhed, hvis indtreden kan medfere misligholdelse af en modparts
opfyldelse af sine forpligtelser i henhold til en ordning, som er indgdet med det formal at gennemfore pengepolitiske
operationer i Eurosystemet eller andre regler, der galder for forholdet mellem modparten og en af de nationale
centralbanker.

2. Tilfeldene i stk. 1, litra a) og p), skal fere til automatisk konstatering af misligholdelse; tilfaeldene i litra b), ¢)
og q) kan fore til automatisk konstatering af misligholdelse; tilfeeldene i litra d)-o) samt r)-t) kan ikke fore til automatisk
konstatering af misligholdelse, men skal bero pd et sken, dvs. at der kun konstateres misligholdelse som falge af en
pakravsmeddelelse. En sddan pakravsmeddelelse kan give en »henstand« pd maksimalt tre bankdage til at rette op pd den
pageldende situation. Ved misligholdelse, der beror pa et sken, skal de nationale centralbanker sikre, at det tydeligt
fremgar af de bestemmelser, der vedrerer udevelsen af et sidant sken, hvilken retlig virkning der er forbundet hermed.

(") Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2004/39/EF af 21. april 2004 om markeder for finansielle instrumenter, om @ndring af Radets
direktiv 85/611/EQF, og 93/6/EQF samt Europa-Parlamentets og Rédets direktiv 2000/12/EF og om ophavelse af Radets direktiv
93/22/EQF (EUT L 145 af 30.4.2004, s. 1).
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Artikel 166
Midler, der kan anvendes i tilfeelde af misligholdelse og af forsigtighedshensyn

1. De relevante kontraktmassige eller lovgivningsmassige bestemmelser, som anvendes af den nationale centralbank,
skal sikre, at den pageeldende nationale centralbank i tilfeelde af misligholdelse har ret til at gore brug af felgende midler:

a) suspension, begrensning eller udelukkelse af modparten fra adgang til markedsoperationer

b) suspension, begransning eller udelukkelse af modparten fra adgang til de stdende faciliteter

) opher af alle udestdende aftaler og transaktioner

d) fremskyndet forfald af fordringer, som endnu ikke er forfaldne eller betingede

e) anvende modpartens indskud i den nationale centralbank til at modregne fordringer hos den pagaldende modpart
f) indstille opfyldelsen af forpligtelser over for modparten, indtil fordringen hos modparten er opfyldt.

2. De relevante kontraktmeassige eller lovgivningsmassige bestemmelser, som anvendes af den nationale centralbank,
skal sikre, at den pdgaldende nationale centralbank i tilfelde af misligholdelse kan gere brug af felgende midler, ud over
midlerne i stk. 1:

a) gore krav pd morarenter, og
b) gere krav pa erstatning for tab, der er lidt som folge af modpartens misligholdelse.

3. Den nationale centralbank kan anvende kontraktmsssige eller lovgivningsmessige bestemmelser, som af forsigtig-
hedshensyn berettiger hjemmecentralbanken til at afvise aktiver, begranse anvendelsen af aktiver eller anvende yderligere
haircuts for aktiver, som den relevante modpart har stillet som sikkerhed i Eurosystemets kreditoperationer.

4. Den nationale centralbank skal anvende kontraktmaessige eller lovgivningsmassige bestemmelser, der til enhver tid
og uden unedig forsinkelse lovgyldigt sikrer, at hjemmecentralbanken kan realisere alle aktiver, der er stillet som
sikkerhed, siledes at den nationale centralbank har ret til at realisere vardien af den ydede kredit, hvis modparten ikke
omgdende udligner sin negative saldo.

5. Med henblik pd at sikre ensartet gennemforelse af de pélagte foranstaltninger, kan ECB’s Styrelsesrdd treeffe
beslutning om de midler, der skal anvendes, herunder suspension, begrensning eller udelukkelse af adgang til
markedsoperationer eller stdende faciliteter.

Artikel 167
Modparternes tilvejebringelse af oplysninger

De relevante kontraktmassige eller lovgivningsmaessige bestemmelser, som anvendes af den nationale centralbank, skal
sikre, at en national centralbank kan indhente alle relevante oplysninger fra modparterne i forbindelse med
Eurosystemets pengepolitiske operationer.

Artikel 168
Varsler og andre meddelelser

1. De enkelte nationale centralbanker anvender kontraktmassige eller lovgivningsmassige bestemmelser, som kraver,
at alle varsler og andre meddelelser er i skriftlig og/eller elektronisk form.

2. De enkelte nationale centralbanker anvender kontraktmaessige eller lovgivningsmassige bestemmelser, hvoraf det
fremgar entydigt, hvordan varsler og andre meddelelser skal fremsendes, og hvornar de trader i kraft. Frister, hvorefter
varsler og andre meddelelser traeder i kraft, ma i intet tilfeelde veere sd lange, at det a@ndrer den gkonomiske virkning af
de dispositioner, der er truffet som helhed. Iser skal en bekraftelse afleveres og kontrolleres omgéende.
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Artikel 169
Tredjepartsrettigheder

1. De enkelte nationale centralbanker anvender kontraktmaessige eller lovgivningsmassige bestemmelser, som kraver,
at modpartens rettigheder og forpligtelser ikke ma overdrages, beldnes eller pd anden mdde handles med af modparten
uden hjemmecentralbankens forudgdende skriftlige samtykke.

2. De enkelte nationale centralbanker anvender kontraktmaessige eller lovgivningsmassige bestemmelser, som sikrer,
at kun den kontraherende nationale centralbank eller hjemmecentralbanken og den anferte modpart har rettigheder og
forpligtelser i forbindelse med gennemferelsen af transaktionen. Sddanne kontraktmassige eller lovgivningsmeassige
bestemmelser skal dog muliggere de forbindelser mellem de nationale centralbanker og/eller ECB:

a) som opstdr i forbindelse med den granseoverskridende anvendelse af belanbare aktiver, og

b) som er ngdvendige for operationer gennemfert med modparter, der handler via en mellemveerende institution.

Artikel 170
Galdende lov og jurisdiktion

1. De relevante kontraktmaessige og lovgivningsmessige bestemmelser, som anvendes af den nationale centralbank,
skal foreskrive, at galdende lov for de relevante kontraktmaessige eller lovgivningsmassige bestemmelser, som anvendes
af den nationale centralbank, og for alle transaktioner, der gennemfores under disse bestemmelser, undtagen 1 tilfelde,
hvor den graenseoverskridende anvendelse af beldnbare aktiver stiller andre krav, skal vare loven i den medlemsstat, der
har euroen som valuta, hvor den nationale centralbank er beliggende.

2. Tvistbileggelser skal uden at berere Den Europwiske Unions Domstols kompetence finde sted ved de officielle
domstole i den pagaldende medlemsstat, der har euroen som valuta.

Artikel 171
Afviklingsdage for tidsindskud

Bestemmelser vedrerende indskud, som anvendes af den nationale centralbank, skal preacisere, at afviklingen vedrgrende
bade indbetaling og udbetaling af tidsindskud finder sted pa de dage, der er angivet i ECB’s meddelelse af indskudsope-
rationen.

KAPITEL 2
Supplerende feelles minimumskarakteristika, der geelder for bide aftaler om genkobsforretninger og lin mod sikkerhedsstillelse
Artikel 172
Dato for transaktionens genkebsdel

De relevante kontraktmaessige og lovgivningsmassige bestemmelser, som anvendes af den nationale centralbank, skal
sikre, at datoen for transaktionens genkebsdel, herunder datoen for tilbagebetaling af aftalen om 1an mod sikkerheds-
stillelse alt efter omstandighederne, fastsattes til det tidspunkt, hvor transaktionen indledes.

Artikel 173
Bankdage

De relevante kontraktmassige og lovgivningsmeassige bestemmelser, som anvendes af den nationale centralbank, skal
definere »bankdag« i henhold til artikel 2.

Artikel 174
Rentesats

1.  Forskellen mellem salgs- og genkebsprisen i en genkebsforretning svarer til det aggregerede belgb, der er opndet
ved anvendelse af en bestemt rentesats for renten pd kebsprisen i lebet af perioden fra den aftalte kebsdato til
genkebsdatoen.

2. Renten pd et ldn mod sikkerhed bestemmes ved at anvende den angivne rentesats pd lanebelobet i hele
operationens lgbetid.

3. Rentesatsen for genkebsforretninger svarer til en simpel rentesats, og der beregnes rente efter konventionen
»faktisk/360«.
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Artikel 175
Mekanismerne for omveksling af ikke-eurobeleb

De relevante kontraktmassige og lovgivningsmeassige bestemmelser, som anvendes af den nationale centralbank, skal
sikre, at mekanismerne for omveksling af ikke-eurobelgb til euro specificerer, at den anvendte kurs er ECB’s daglige
euroreferencekurs for omveksling af udenlandsk valuta eller, hvis denne ikke er til radighed, spotkursen angivet af ECB
pa bankdagen forud for den dag, hvor omregningen skal finde sted med henblik pd salg af euro mod keb af den anden
valuta.

KAPITEL 3
Supplerende felles minimumskarakteristika, der udelukkende geelder for genkobsaftaler
Artikel 176
Genstand for genkebsaftaler

1. De relevante kontraktmassige og lovgivningsmessige bestemmelser, som anvendes af den nationale centralbank i
forbindelse med indgdelsen af genkebsforretninger, skal sikre, at der er et salg af brugbare aktiver mod eurokontanter
med en samtidig aftale om at szlge tilsvarende aktiver tilbage mod euro pé et narmere angivet tidspunkt.

2. Den nationale centralbank definerer »tilsvarende aktiver« som aktiver fra den samme udsteder, som indgér i samme
emission uden hensyn til udstedelsesdatoen, og som er af samme type, nominelle vardi, beleb og beskrivelse som de
aktiver, der sammenlignes med.

3. Hvis de aktiver, hvormed der sammenlignes i henhold til stk. 2, er omregnet eller redenomineret, eller der
gennemfores en option, andres definitionen som folger:

a) i tilfelde af omregning gelder den for de aktiver, hvortil aktiverne er omregnet

b) i tilfelde af en option gelder den for aktiver af samme vardi som de betalte aktiver, safremt salgeren har betalt
keberen et belgb, der svarer til optionens vaerdi

c) i tilfelde af redenominerede aktiver galder den for aktiver af samme verdi som de aktiver, hvortil de oprindelige
aktiver er blevet redenomineret, om nedvendigt sammen med et pengebelob svarende til en eventuel differens i
aktivernes veerdi for og efter deres redenominering.

Artikel 177
Slutafregnings- og nettingordninger vedrerende genkebsaftaler

1. De relevante kontraktmaessige eller lovgivningsmaessige bestemmelser, som anvendes af den nationale centralbank,
skal sikre, at den pdgzldende nationale centralbank i tilfeelde af misligholdelse har ret til at slutafregne og bringe alle
udestdende genkebstransaktioner til opher.

2. De relevante kontraktmeassige eller lovgivningsmassige bestemmelser, som anvendes af den nationale centralbank,
skal indeholde bestemmelser vedrerende netting, som har til formdl at opnd egkonomiske virkninger svarende til
nedenstdende.

a) Itilfelde af misligholdelse skal genkebsdatoen for hver enkelt transaktion anses for at indtraffe gjeblikkeligt, og vaere
underlagt en af folgende muligheder:

i) alle tilsvarende aktiver leveres gjeblikkeligt, og sdledes at opfyldelsen af parternes respektive forpligtelser med
hensyn til levering af aktiver og betaling af genkebsprisen for alle genkebte aktiver finder sted udelukkende i
overensstemmelse med bestemmelsen i nedenstdende litra b)-d), eller

ii) genkebsforretningen ophaves.
b) Markedsverdien af de misligholdte genkebte aktiver og alle tilsvarende aktiver, som skal overferes, samt den

genkebspris, som skal betales af de enkelte parter, fastsattes af den nationale centralbank for alle transaktioner pa
genkgbsdatoen, og pd kommercielt rimelige vilkar.



2.4.2015 Den Europeiske Unions Tidende L 91/79

¢) Pa grundlag af litra b) beregner den nationale centralbank, hvor meget parterne skylder hinanden pa genkebsdatoen.
De belgb, som den ene part skylder, modregnes de belgb, som den anden skylder, og kun nettosaldoen betales af den
part, hvis fordring herved er vurderet til det laveste belgb.

d) Nettosaldoen forfalder og skal betales den neste dag, hvor TARGET2 er aben for gennemforelse af betaling. I
forbindelse med denne beregning omregnes alle belgb, som ikke er fastsat i euro, til euro pé den relevante dato og til
kursen beregnet i henhold til artikel 175.

3. Den nationale centralbank definerer »markedsvardi for misligholdte aktiver« i overensstemmelse med artikel 2.

Artikel 178
Overholdelse af risikokontrolforanstaltninger

Hvis de relevante kontraktmassige eller lovgivningsmassige bestemmelser, som anvendes af den nationale centralbank,
omfatter bestemmelser om substitution af sikkerhed, skal disse bestemmelser sikre, at de pakravede risikokontrolforan-
staltninger overholdes.

Artikel 179
Likvide beholdninger

Hvis de relevante kontraktmassige eller lovgivningsmassige bestemmelser, som anvendes af den nationale centralbank,
indeholder bestemmelser om marginbelab, som skal betales eller returneres i kontanter, skal disse ogsd foreskrive, at
enhver yderligere forpligtelse til at returnere eller tilvejebringe marginbelgb forst opfyldes ved brug af kontanter op til
det samme beleb sammen med eventuelle tilskrevne renter.

Artikel 180
Yderligere bestemmelser vedrerende genkebsforretninger

Uden at bergre bestemmelserne i denne retningslinje kan den nationale centralbank specificere yderligere bestemmelser i
de kontraktmassige eller lovgivningsmassige bestemmelser, som den anvender, vedrerende genkebsforretninger.

KAPITEL 4
Supplerende felles minimumskarakteristika, der udelukkende geelder for lin mod sikkerhed
Artikel 181
Tilvejebringelse og realisation af sikkerhedsstillelse

1. For sd vidt angdr aftaler om ldn mod sikkerhed, tager den nationale centralbank i sine kontraktmaessige eller
lovgivningsmessige bestemmelser hejde for de forskellige procedurer og regler, der galder i de forskellige retssystemer
med hensyn til at etablere og efterfolgende realisere en ret over sikkerheden, f.eks. pantsatning, overdragelse eller pant.

2. De relevante bestemmelser om 1an mod sikkerhed, som anvendes af den nationale centralbank, skal sikre, at
aktiverne, der er stillet som sikkerhed, er juridisk realiserbare for den nationale centralbank, uden at der eksisterer
tidligere fordringer pa de pagaldende aktiver. Det skal ikke vare muligt for tredjemand, herunder den afviklende
myndighed i tilfelde af konkurs, at intervenere og fi opfyldt et krav pd de aktiver, der er stillet som sikkerhed,
medmindre der er tale om svig, eller opna rettigheder knyttet til disse.

3. De relevante bestemmelser om lan mod sikkerhed, som anvendes af den nationale centralbank, skal sikre, at den
pagazldende nationale centralbank i tilfelde af misligholdelse, som specificeret i artikel 165, har ret til at realisere den
gkonomiske verdi af de aktiver, der er stillet som sikkerhed. En sddan misligholdelse skal ogsd afspejle de
omstendigheder, under hvilke den nationale centralbank kan betragte modparten som varende i misligholdelse i
forbindelse med genkgbsaftaler.

Artikel 182
Udvidelse af intradag operationer til dag-til-dag operationer

De relevante kontraktmassige og lovgivningsmaessige bestemmelser, som den nationale centralbank anvender, skal give
mulighed for, at operationer, der er indledt som intradag-operationer, kan udvides til dag-til-dag operationer.
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KAPITEL 5
Supplerende felles minimumskarakteristika, der udelukkende geelder for valutaswaps, som gennemfores i pengepolitisk sjemed
Artikel 183
Samtidige salg- og kebsforretninger til omgiende levering eller pi termin

De relevante kontraktmassige og lovgivningsmeassige bestemmelser, som anvendes af den nationale centralbank, skal
sikre, at hver enkelt transaktion udger et samtidigt salg til omgdende levering og terminssalg og -keb af euro mod en
enkelt udenlandsk valuta.

Artikel 184
Tidspunkt for og teknisk afvikling af betalingsoverforsler

De relevante kontraktmassige eller lovgivningsmaessige bestemmelser, som anvendes af den nationale centralbank, skal
indeholde en bestemmelse vedrerende valg af tidspunkt og teknik i forbindelse med betalingsoverforsler. Datoen for
terminssalget og -kebet skal fastsattes til det tidspunkt, hvor transaktionen indledes.

Artikel 185
Definition af specifikke termer

De relevante kontraktmassige eller lovgivningsmaessige bestemmelser, som anvendes af den nationale centralbank, skal
definere udenlandsk valuta, spotkurs, terminskurs, overferselsdato og tilbageferselsdato i overensstemmelse med
folgende:

a) »udenlandsk valuta«: enhver lovlig valuta, undtagen euro

b) »spotkurs«: i forbindelse med en specifik transaktion den kurs (beregnet i henhold til artikel 175), som anvendes til
at omregne eurobelgbet til det beleb i den for den pdgaldende transaktion relevante udenlandske valuta, som den
ene part er forpligtet til at overfore til den anden pa overferselsdatoen mod betaling af eurobelgbet; denne kurs
anferes i bekreeftelsen

¢) »terminskurs«: den kurs, der beregnes i henhold til artikel 175, og som anvendes til at omregne eurobelebet til det
belgb i den udenlandske valuta, som den ene part er forpligtet til at overfore til den anden pd tilbageforselsdatoen
mod betaling af eurobelgbet; denne kurs skal anfores i bekraftelsen og defineres i de relevante kontraktmaessige eller
lovgivningsmazssige bestemmelser, som anvendes af den nationale centralbank

d) »tilbageforselsbelabet i udenlandsk valutac det belgb i udenlandsk valuta, som kraves for at kabe eurobelobet pé
tilbageforselsdatoen

e) »overfarselsdatoen«: i forbindelse med alle transaktioner den dato og eventuelt tidspunktet pd denne dato, hvor
overfarslen af eurobelgbet fra den ene part til den anden skal finde sted, dvs. datoen og eventuelt tidspunktet pa
denne dato, hvor parterne har vedtaget, at afviklingen af en overforsel af eurobelgbet skal finde sted

f) stilbageforselsdato«: i forbindelse med alle transaktioner den dato og eventuelt tidspunktet pd denne dato, hvor den
ene part skal tilbagefore eurobelebet til den anden.

Artikel 186
Slutafregnings- og nettingordninger vedrerende valutaswaps

1. De relevante kontraktmaeassige eller lovgivningsmaessige bestemmelser, som anvendes af den nationale centralbank,
skal sikre, at den pdgzldende nationale centralbank i tilfeelde af misligholdelse har ret til at slutafregne og bringe alle
udestdende transaktioner til opher.
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2. De relevante kontraktmassige eller lovgivningsmassige bestemmelser, som anvendes af den nationale centralbank,
skal indeholde bestemmelser vedrerende netting, som har til formdl at opnd gkonomiske virkninger svarende til
nedenstdende.

a) I tilfelde af misligholdelse skal hver enkelt transaktion betragtes som varende afviklet, og erstatningsveerdien af
eurobelgbet og tilbageforselsbelgbet i udenlandsk valuta skal fastsattes af den nationale centralbank pé det grundlag,
at disse erstatningsveerdier er de belgb, som ville vaere nedvendige for at opretholde den gkonomisk tilsvarende verdi
til de betalinger, som ellers havde vaeret pdkraevet. for den nationale centralbank.

b) P4 grundlag af de séledes opgjorte belob beregner den nationale centralbank, hvor meget parterne skylder hinanden
pa tilbageforselsdatoen. De beleb, som den ene part skal betale, skal om nedvendigt omregnes til euro i
overensstemmelse med artikel 175 og modregnes i de belgb, som den anden skal betale. Kun nettosaldoen betales af
den part, hvis fordring herved er vurderet til det laveste belgb. Denne nettosaldo forfalder og skal betales den naste
dag, hvor TARGET2 er aben for gennemforelse af denne betaling.

Artikel 187
Yderligere bestemmelser vedrerende valutaswaps

Uden at bergre kravene i denne retningslinje kan der fastsattes yderligere bestemmelser vedrerende gennemfarelsen af
valutaswaps i de kontraktmeassige eller lovgivningsmassige bestemmelser, som den national centralbank anvender.

OTTENDE DEL
AFSLUTTENDE BESTEMMELSER
Artikel 188
Udveksling af oplysninger
Hvis det er nedvendigt for gennemferelsen af pengepolitikken, kan de nationale centralbanker udveksle individuelle
oplysninger med hinanden, feks. vedrerende driftsmaessige data med tilknytning til modparter, der deltager i

Eurosystemets pengepolitiske operationer. Sidanne oplysninger er underlagt betingelser om tavshedspligt i
overensstemmelse med artikel 37 i ESCB-statutten.

Artikel 189
Lovgivning om bekampelse af hvidvaskning af penge og finansiering af terrorisme
Modparterne i Eurosystemets pengepolitiske operationer anses for at vare bekendt med og skal opfylde alle de

forpligtelser, der pahviler dem i forbindelse med lovgivningen om bekempelse af hvidvaskning af penge og finansiering
af terrorisme.

Artikel 190
Ophevelse

1. Retningslinje ECB/2011/14 ophves fra den 1. maj 2015.

2. Henvisninger til den ophavede retningslinje skal forstds som henvisninger til denne retningslinje og skal lases i
overensstemmelse med sammenligningstabellen i bilag XIIL

Artikel 191
Virkning, anvendelse og gennemforelse

1. Denne retningslinje far virkning pa dagen, hvor den meddeles til de nationale centralbanker.

2. Alle bestemmelser i denne retningslinje finder anvendelser fra den 1. maj 2015 med undtagelse af artikel 142, som
finder anvendelse fra den 1. november 2015.

3. De nationale centralbanker underretter ECB senest den 16. februar 2015 om de tekster og foranstaltninger, de vil
anvende for at efterkomme de bestemmelser i denne retningslinje, som reprasenterer veesentlige aendringer i forhold til
retningslinje ECB/2011/14.
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Artikel 192
Adressater

Denne retningslinje er rettet til alle centralbanker i Eurosystemet.

Udferdiget i Frankfurt am Main, den 19. december 2014.

For ECB’s Styrelsesrdd
Mario DRAGHI
Formand for ECB
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BILAG I

RESERVEKRAV

Dette bilag tjener kun til orientering. I tilfeelde af uoverensstemmelse mellem dette bilag og de retlige rammer for
Eurosystemets reservekravssystem som beskrevet i stk. 1, har sidstnevnte forrang.

1. T henhold til artikel 19 i ESCB-statutten pileegger ECB kreditinstitutterne at holde mindstereserver pa konti hos de
nationale centralbanker inden for rammerne af Eurosystemets reservekravssystem. De retlige rammer for dette
system er fastlagt i ESCB-statuttens artikel 19, forordning (EF) nr. 2531/98 og forordning (EF) nr. 1745/2003
(ECB[2003/9). Med forordning (EF) nr. 1745/2003 (ECB/2003/9) sikres det, at betingelserne og vilkdrene for
Eurosystemets reservekravssystem er ensartede i alle medlemsstater, der har euroen som valuta.

2. Eurosystemets reservekravssystem har hovedsagelig til formdl at stabilisere pengemarkedsrenten og skabe (eller
forege) et strukturelt likviditetsunderskud.

3. I overensstemmelse med artikel 2, stk. 1, i forordning (EF) nr. 1745/2003 (ECB/2003/9) er Eurosystemets
reservekravssystem rettet mod kreditinstitutter, der er etableret i medlemsstater, der har euroen som valuta. Det
indebarer yderligere, at filialer i euroomradet af institutter, der ikke har hjemsted i euroomrédet, ogsd er underlagt
Eurosystemets reservekrav. Omvendt er filialer uden for euroomrddet af kreditinstitutter med hjemsted i
euroomradet ikke underlagt dette krav.

4. I henhold til artikel 2, stk. 2, i forordning (EF) nr. 1745/2003 (ECB/2003/9) er institutter automatisk fritaget fra
reservekravene fra starten af den reservekravsperiode, hvori deres tilladelse inddrages eller opgives, eller hvori en
juridisk myndighed eller en anden kompetent myndighed i en medlemsstat traffer afgorelse om at indlede en
afviklingsprocedure vedrgrende instituttet.

5. I henhold til artikel 2, stk. 2, i forordning (EF) nr. 1745/2003 (ECB/2003/9) kan ECB pd et ikke-diskriminerende
grundlag fritage institutterne i litra a)-c) fra reservekravene. Sddanne institutter omfatter bla. institutter, der er
genstand for omstruktureringsforanstaltninger eller indefrysning af midler ogfeller andre foranstaltninger truffet af
EU eller en medlemsstat i henhold til traktatens artikel 75 vedrerende begransning i anvendelse af midler, eller som
er omfattet af en af ECB’s Styrelsesrdd truffet beslutning, der suspenderer eller udelukker deres adgang til
markedsoperationer eller til Eurosystemets stdende faciliteter.

6. I henhold til artikel 2, stk. 3, i forordning (EF) nr. 1745/2003 (ECB/2003/9) opretter og offentligger ECB en liste
over institutter, der er underlagt Eurosystemets reservekrav.

7. ECB offentliggar ligeledes en liste over institutter, som er fritaget for dette krav af andre drsager, end at institutterne
er genstand for omstruktureringsforanstaltninger eller indefrysning af midler og/eller andre foranstaltninger, truffet
af EU eller en medlemsstat i henhold til artikel 75 i traktaten, vedrerende begrensning i anvendelse af midler, eller
som er omfattet af en af ECB’s Styrelsesrdd truffet beslutning, der suspenderer eller udelukker deres adgang til
markedsoperationer eller til Eurosystemets stdende faciliteter.

8. Reservekravsgrundlaget for det enkelte kreditinstitut fastsattes pd grundlag af en raekke poster pa dets balance.
Balancedataene rapporteres til de nationale centralbanker inden for de overordnede rammer af ECB’'s monetare og
finansielle statistik. Instituttet beregner reservekravsgrundlaget for en given reservekravsperiode pd grundlag af
dataene for den méned, der ligger to maneder forud for den méned, i hvilken reservekravsperioden starter,
jf. artikel 3, stk. 3, i forordning (EF) nr. 1745/2003 (ECB/2003/9), med forbehold for de undtagelser, der galder for
haleinstitutter, som fastsat i samme forordnings artikel 3, stk. 4.

9. Reservekravskoefficienterne fastsattes af ECB inden for den maksimumsgreense, der er angivet i Rédets forordning
(EF) nr. 2531/98.

10. Det mindstereservebelgb, som hvert institut skal holde for en given reservekravsperiode, beregnes ved at anvende
reservekoefficienterne for de respektive poster i reservekravsgrundlaget for den pdgaldende periode. De
mindstereserver, som er fastsldet af den relevante deltagende nationale centralbank og af instituttet i henhold til
procedurerne i artikel 5 i forordning (EF) nr. 1745/2003 (ECB/2003/9), udger grundlaget for: a) forrentningen af de
obligatoriske reservekravsbeholdninger og b) vurderingen af, om et institut overholder forpligtelsen til at holde de
kraevede mindstereserver.
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11. Eurosystemets reservekravssystem har en indbygget gennemsnitsfacilitet, der har til formdl at stabilisere renten,
hvilket indebearer, at opfyldelsen af reservekravene vurderes pd grundlag af de gennemsnitlige indestdender ultimo
kalenderdagen pd modparternes reservekravskonti malt over en reservekravsperiode. Hvorvidt reservekravene er
overholdt, afggres pd grundlag af et instituts gennemsnitlige daglige indestdender pd reservekravskonti i lgbet af
reservekravsperioden. Reservekravsperioden er defineret i artikel 7 i forordning (EF) nr. 1745/2003 (ECB/2003/9).

12. T overensstemmelse med artikel 8 i forordning (EF) nr. 1745/2003 (ECB/2003/9) forrentes institutternes
reservekravsbeholdninger med den gennemsnitlige ECB-rentesats for Eurosystemets primare markedsoperationer i

reservekravsperioden (vaegtet efter antallet af kalenderdage) efter nedenstende formel (resultatet afrundes til
narmeste cent):

_ H -n-n
" 7100 360

ne

L SOMR

-1

hvor:

Rt = renten for indestdender pd reservekravskonti i reservekravsperioden t

Ht = de gennemsnitlige daglige indestdender pa reservekravskonti i reservekravsperioden t
nt = antal kalenderdage i reservekravsperioden t

rt = forrentningen for indestdender pd reservekravskonti i reservekravsperioden t. Der foretages en standard-
afrunding af forrentningssatsen til to decimaler:

i = den i'ende kalenderdag i reservekravsperioden t

MRi= den marginale rente for den seneste primere markedsoperation afviklet pé eller for kalenderdagen i

Hvis et institut undlader at opfylde andre forpligtelser i henhold til ECB’s forordninger og afgerelser vedrerende
Eurosystemets reservekravssystem (f.eks. hvis relevante data ikke fremsendes rettidigt eller ikke er nejagtige), har ECB
befojelser til at palegge sanktioner i overensstemmelse med forordning (EF) nr. 2532/98 og forordning (EF)
nr. 2157/1999 (ECB/1999/4). ECB’s Direktion kan fastsette og offentliggere kriterier for palaggelse af sanktioner ifelge
artikel 7, stk. 1, i forordning (EF) nr. 2531/98.



2.4.2015 Den Europeiske Unions Tidende L 91/85

BILAG II

ANNONCERING AF AUKTIONER

Den offentlige auktionsmeddelelse indeholder falgende vejledende oplysninger:

a) Auktionens referencenummer

o

) Auktionsdatoen

¢) Operationstypen (likviditetstilferende eller opsugende samt hvilket pengepolitisk instrument der benyttes)

ol

) Operationens lgbetid
e) Operationens varighed (normalt udtrykt i antal dage)
f) Auktionstypen, dvs. auktion til fast eller variabel rente

g) Tildelingsmetoden i forbindelse med auktioner til variabel rente, dvs. auktion til en enkelt rentesats (hollandsk
auktion) eller flere rentesatser (amerikansk auktion)

h) Det tilsigtede operationsbelgb, normalt kun ved langfristede markedsoperationer

i) I forbindelse med auktioner til fast rente den faste rentesats, kurs, swappoint eller spand (referencerenteindeks ved
indekserede auktioner og noteringer ved en rentesats eller et spand)

j)  Laveste eller hgjeste accepterede rente, kurs, eller swappoint, hvis relevant

k) Operationens startdato og udlgbsdato, hvis relevant, eller instrumentets valgrdato og indfrielsesdato ved udstedelse
af gzldsbeviser fra Den Europaiske Centralbank (ECB)

) De deltagende valutaer og ved valutaswaps hovedstolsvalutaen

m) Ved valutaswaps spotkursen, der anvendes ved beregning af bud

=]

Qo
= =2 =

Hojeste budbeleb, hvis er relevant
Laveste individuelle tildelingsbeleb, hvis relevant

Den laveste tildelingskvotient, dvs. den nedre greense udtrykt i procent for budforholdet til den marginale rente, der
kan tildeles hver en auktion, hvis relevant

=

Tidsfristen for afgivelse af bud

=2 2

%)
z =

Ved udstedelse af ECB-geldsbeviser bevisernes pélydende vardi og udstedelsens ISIN-kode

Det hgjeste antal bud pr. modpart (ved auktioner til variabel rente, hvis ECB velger at begraense antallet af bud,
sxttes begransningen normalt til ti bud pr. modpart)

t) Noteringstypen (rentesats eller spaend)

u) Referenceenheden ved indekserede auktioner.
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BILAG 1II

TILDELING VED AUKTIONER OG AUKTIONSPROCEDURER

Tabel 1

Tildeling ved auktioner til fast rente

Tildelingsprocenten er:

allo = A
Zai

i=1
Det belgb, der tildeles modpart i, er:

all; = all % x (a)

hvor:

A = det samlede tildelingsbelgb
n = det samlede antal modparter
a = budbelgb fra modpart i

all % = tildelingsprocenten

all; det samlede belgb, der tildeles modpart i

Tabel 2

Tildeling af beleb i auktioner med variabel rente i euro
(eksemplet vedrerer bud udtrykt som rentesatser)

Tildelingsprocenten ved den marginale rente er:

all %(r,) = —=1——

Tildelingsbelobet til modpart i til den marginale rente er:

all (r,), = all % (r,) * a(r,);

m/i

Det samlede belgb, der tildeles modpart i, er:

m-1

all, = " a(r,), + all(r,),

s=1

hvor:

>
I

= det samlede tildelingsbelab

,_g
1}

rente s budt af modparterne
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Z
1

det samlede antal modparter

ar), = modpart i's budbeleb til rente s (rs)

det samlede budbelgb til rente s (rs)

a(r;) = Z a(rS)i

i=1

o

B=S

)
Il

= den marginale rente:

-
|

1, 2 1, 2 1, ved likviditetstilferende auktioner
r, 21, 2 1, ved likviditetsopsugende auktioner
r = renten inden den marginale rente (sidste rentesats, hvor det samlede budbeleb accepteres):

r._; > 1, ved likviditetstilforende auktioner

r, > 1, _, ved likviditetsopsugende auktioner

m

all %(r,,) tildelingsprocenten ved den marginale rente

all(r), = tildelingsbelgbet til modpart i til rente s

s/i

all;

det samlede belgb, der tildeles modpart i

Tabel 3

Tildeling af beleb i valutaswapauktioner til variable swappoint

Tildelingsprocenten ved det marginale antal swappoint er:

A- mz::la(AS)

all%(A ) = )

o

—~
>

3

Tildelingsbelebet til modpart i ved det marginale antal swappoint er:
a” (Am)i = a” % (Am) X a(Am)i
Det samlede belob, der tildeles modpart i, er:

m-1

all, = a(A,), +all(A ),

s=1

hvor:

A= det samlede tildelingsbelob

As = antal swappoint s budt af modparterne

N = det samlede antal modparter

a(A); = modpart i's budbeleb ved antal swappoint s (A)

a(A) =  det samlede budbelgb ved antal swappoint s (A)
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A, = det marginale antal swappoint:
A, = A, 2 A, ved likviditetstilforende valutaswaps

A, 2 A 2 A ved likviditetsopsugende valutaswaps

sidste antal swappoint inden det marginale antal swappoint (sidste antal, hvor det samlede budbelgb
accepteres):

A, > A, _, ved likviditetstilforende valutaswaps
A, _, > A, ved likviditetsopsugende valutaswaps
all %(A,) tildelingsprocenten ved det marginale antal swappoint

all(p), tildelingsbelgbet til modpart i ved antal swappoint s

all, det samlede belgb, der tildeles modpart i

i
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BILAG IV

OFFENTLIGGORELSE AF AUKTIONSRESULTATER

Den offentlige meddelelse om auktionsresultatet indeholder folgende vejledende oplysninger:

a) Auktionens referencenummer

o

) Auktionsdatoen

¢) Operationstypen

ol

) Operationens lgbetid

e) Operationens varighed (normalt udtrykt i antal dage)

Ra)

Det samlede budbelgb fra Eurosystemets modparter

g) Antallet af budgivere

h) De deltagende valutaer ved valutaswaps

i) Det samlede tildelingsbelgb

j)  Tildelingsprocenten ved auktioner til fast rente

k) Ved valutaswaps spotkursen, der anvendes ved beregning af bud

) Ved auktioner til variabel rente den marginale rentesats, kurs, antal swappoint eller spend, der er godkendt, og
tildelingsprocenten ved den marginale rentesats, kurs eller antal swappoint

m) Ved auktioner med flere rentesatser minimumsbudrenten og maksimumsbudrenten, dvs. den nedre og evre graense
for renten, til hvilken modparterne har afgivet bud i auktioner til variabel rente, og den vagtede, gennemsnitlige
tildelingsrente

n) Operationens startdato og udlgbsdato, hvis relevant, eller instrumentets valgrdato og indfrielsesdato ved udstedelse
af geldsbeviser fra Den Europziske Centralbank (ECB)

o) Laveste individuelle tildelingsbelgb, hvis relevant
) Laveste tildelingskvotient, hvis relevant
q) Ved udstedelse af ECB-galdsbeviser bevisernes palydende vaerdi og udstedelsens ISIN-kode

1) Det hojeste antal bud per modpart (ved auktioner til variabel rente, hvis ECB valger at begrense antallet af bud,
settes begrensningen normalt til ti bud pr. modpart).
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BILAG V

KRITERIER FOR UDVALGELSE AF MODPARTER, DER KAN DELTAGE I VALUTAINTERVENTIONER

1. Udvelgelsen af modparter til Eurosystemets valutainterventioner er baseret pd to kriteriesat, der vedrerer
principperne om forsigtighedshensyn og effektivitet.

2. Kriterierne vedrerende effektivitet anvendes forst, efter at kriterierne vedrerende forsigtighedshensynet er blevet
anvendt.

3. Kriterierne vedrerende forsigtighedshensyn omfatter folgende:

a) modpartens kreditvardighed, som vurderes ved at anvende en kombination af forskellige metoder, f.eks. kreditvur-
deringer, der er tilgaengelige hos professionelle bureauer, og inhouse-analyser af kapitalgrundlag og andre
forretningsforhold

b) en godkendt tilsynsmyndighed forer tilsyn med modparten
¢) modparten har et godt omdemme og overholder hgje etiske standarder.
4. Kriterierne vedrgrende effektivitet omfatter bl.a. folgende:

a) modpartens konkurrencedygtige prisadferd og dennes evne til at udfere store valutaoperationer effektivt under
alle markedsforhold, og

b) kvaliteten og indholdet af de oplysninger, som modparten tilvejebringer.

5. For at kunne intervenere effektivt i forskellige geografiske omrider kan de nationale centralbanker benytte sig af
modparter i alle internationale finanscentre til deres valutainterventioner.
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BILAG VI
GR ANSEOVERSKRIDENDE ANVENDELSE AF BELANBARE AKTIVER
I.  KORRESPONDENTCENTRALBANKMODELLEN (CCBM)
Tabel 1
Korrespondentcentralbankmodellen (CCBM)

Anvendelse af belanbare aktiver deponeret i land B af en modpart i land A med henblik pa at opnd kredit fra den
nationale centralbank i land A

Land A Land B

Oplysninger om

NCB A & erhedsstillelse NCB B

ﬁSikkerhedsstillelse

Oplysninger om

Kredit Vardipapirafviklings-
sikkerhedsstillelse :

system

A
Modpart A : Depotinstitution

1. Alle nationale centralbanker har depotkonti hos hinanden med henblik pd grenseoverskridende anvendelse af
beldnbare aktiver. CCBM’s ngjagtige procedure athanger af, om de beldnbare aktiver er gremerket til bestemte
transaktioner, eller om de indgdr i en pulje af underliggende aktiver.

2. T et system med eremerkning er proceduren folgende: S& snart en modparts bud pé kredit er accepteret af
hjemmecentralbanken, instruerer modparten, evt. via sin egen depotinstitution, verdipapirafviklingssystemet i det
land, hvor de omsettelige aktiver er opbevaret, om at overfore disse til hjemmecentralbankens konto hos
centralbanken i det pdgaldende land (herefter »korrespondentcentralbanken«). Néar hjemmecentralbanken af
korrespondentcentralbanken er blevet underrettet om, at sikkerheden er modtaget, overferes midlerne til modparten.
De nationale centralbanker sender ikke midler, for de er sikre pd, at modparternes omsattelige aktiver er modtaget
af korrespondentcentralbanken. Hvis afviklingsfristerne kraver det, kan modparterne forhdndsdeponere aktiver pd
hjemmecentralbankens konto hos korrespondentcentralbankerne ved hjalp af CCBM-procedurerne.

3. T et system med pooling kan modparten til enhver tid levere omsattelige aktiver til hjemmecentralbankens konto
hos korrespondentcentralbanken. Nar hjemmecentralbanken af korrespondentcentralbanken er blevet underrettet
om, at de omsattelige aktiver er indgdet, indsettes disse omsettelige aktiver pd modpartens puljekonto.

4. Der er udarbejdet swrlige procedurer for granseoverskridende anvendelse af visse ikke-omsettelige aktiver,
dvs. gaeldsfordringer og detailgzldsinstrumenter med pant i fast ejendom. Hvis der anvendes galdsfordringer som
sikkerhed i en graenseoverskridende sammenhang, anvendes en CCBM-variant, der benytter overdragelse af
ejendomsret til, overdragelse til, eller pantsetning til fordel for hjemmecentralbanken eller pant til fordel for
korrespondentcentralbanken som befuldmagtiget for hjemmecentralbanken. Endnu en ad hoc-variant baseret pa
pant til fordel for korrespondentcentralbanken som befuldmaegtiget for hjemmecentralbanken anvendes for at
muliggere granseoverskridende anvendelse af detailgaeldsinstrumenter med pant i fast ejendom.

5. CCBM er som minimum &ben for modparter, bdde med hensyn til omsettelige og ikke-omszttelige aktiver, fra
kl. 9.00 til kl. 16.00 (CET) pé alle TARGET2 bankdage. En modpart, der gnsker at benytte CCBM, skal underrette
den nationale centralbank, hvorfra den ensker at modtage kredit, dvs. dens hjemmecentralbank, herom inden
kl. 16.00 CET. Modparten skal sikre, at sikkerheden for kreditoperationerne indsattes pd korrespondentcen-
tralbankens konto
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senest kl. 16.45 CET. Instrukser eller deponering efter disse tidsfristers udleb behandles kun sa vidt muligt og kan
kun anvendes til kredit, der ydes den folgende TARGET2 bankdag. Hvis modparterne forventer at fa behov for at
anvende CCBM sent pd dagen, ber de sd vidt muligt deponere aktiverne pd forhdnd. Under sarlige omstendigheder,
eller hvis det er pakravet af pengepolitiske grunde, kan ECB beslutte at forlenge CCBM’s dbningstid til TARGET2’s
lukketid i samarbejde med veardipapirafviklingscentralerne med henblik pd deres mulighed for at udvide
sluttidspunktet for omseettelige aktiver.

II. GODKENDTE LINKS MELLEM VARDIPAPIRAFVIKLINGSSYSTEMER
Tabel 2
Links mellem verdipapirafviklingssystemer

Anvendelse af belanbare aktiver, der er udstedt i verdipapirafviklingssystemet i land B, og som besiddes af en
modpart, der er etableret i land A gennem et link mellem vardipapircentralerne i land A og B for at kunne opnd
kredit fra den nationale centralbank i land A.

Land A Land B
NCB A
Informationer om . o
sikkerhedsstillelse Vvardipapirafviklings-
system A harjaktiver p4 en
Kredi Vardipapirafviklings- | gemekonolsystemd L veerdipapirafviklings-
system A system B
‘_J Overforselsinstrukser
h A
Modpart A

1. Godkendte links mellem to vardipapirafviklingssystemer i Det Europziske @konomiske Samarbejdsomrdde (EDS)
bestdr af en raekke procedurer og arrangementer vedrgrende granseoverskridende overforsel af vardipapirer mellem
de to veerdipapirafviklingssystemer ved elektronisk registrering. De udgeres af en samlekonto, der abnes af et
vaerdipapirafviklingssystem (det investerende veerdipapirafviklingssystem) i et andet vardipapirafviklingssystem (det
udstedende vardipapirafviklingssystem).

2. Godkendte links gor det muligt for en deltager i et veerdipapirafviklingssystem i EQS at veere i besiddelse af
vardipapirer udstedt i et andet vaerdipapirafviklingssystem i E@S uden at vaere deltager deri. Gennem links mellem
vardipapirafviklingssystemer opbevarer modparterne aktiverne pd deres konto i deres hjemlands veardipapirafvik-
lingssystem, sa der ikke er brug for en depotinstitution.

III. CCBM I KOMBINATION MED GODKENDTE LINKS
Tabel 3
CCBM i kombination med godkendte links

Anvendelse af belanbare aktiver, der er udstedt i vardipapirafviklingssystemet i land C, og som besiddes i vaerdipapir-
afviklingssystemet i land B af en modpart, der er etableret i land A gennem et direkte link mellem veerdipapirafvik-
lingssystemerne i land B og C for at opnd kredit fra den nationale centralbank i land A.
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Land A Land B Land C
Information om
NCB A jikerhedsytillelse NCB B
? T‘ Sikkerhed ~Va&rdipapirafviklingssystem
Inf Lol di B har aktiverpd en
n 011:1? at}toz g Kredit Vardipapirat- samlekontohos system C Vardipapiraf-
om Slt'll elr cas : viklingssystem B~ | W eeseeemmm oo » viklingssystem C
stillelse
i
v H
Modpart A Depotinstitution
,,,,,,,,,,,,,, >

Overforselsinstrukser

Hvis beldnbare aktiver i form af vardipapirer skal overferes gennem CCBM med links, skal modparterne sikre, at
vardipapirerne leveres pd en konto i det relevante investerende veerdipapirafviklingssystem inden kl. 16 CET pa
afviklingsdagen for at sikre afviklingen af vaerdiansettelsesoperationer samme dag. Alle mobiliseringsanmodninger,
der modtages af de nationale centralbanker i hjemlandet fra deres modparter efter kl. 16 CET, eller alle anmodninger
om levering af beldnbare aktiver pd en konto hos den relevante investerende vardipapircentral efter kl. 16 CET,
behandles sd vidt muligt i henhold til de pdgaldende verdipapirafviklingssystemers sluttidspunkter.

CCBM MED TJENESTER TIL FORVALTNING AF TREPARTSSIKKERHEDSSTILLELSE

Tabel 4

Graenseoverskridende trepartssikkerhedsstillelse

Anvendelse af beldnbare aktiver, der besiddes hos en trepartsagent i land B for en modpart, der er etableret i land A,
for at kunne opna kredit fra den nationale centralbank i land A.

Land A

L

and B

NCB A

Information om

sikkerhedsstillelse

T <

Kredit

Modpart A

Information om

- sikkerhe

E—

Overfarsels

dsstillelse

P

NCBB

F Sikkerhedsstillelse

TPA

F Y

e

Depotinstitution

instrukser :

Pilen »Information om sikkerhedsstillelse« mellem modpart A og den nationale centralbank A kan vere irrelevant for
visse trepartsagenter, afhaengig af den valgte aftalemodel, og i sddanne tilfelde skal modparten ikke sende en
instruktion til eller modtage en bekreftelse fra den nationale centralbank A.
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BILAG VII

BEREGNING AF SANKTIONER, DER SKAL ANVENDES I OVERENSSTEMMELSE MED FEMTE DEL

I.  BEREGNINGEN AF GEBYRER VED MODPARTERS MANGLENDE OVERHOLDELSE AF VISSE AF DERES FORPLIGTELSER

1. Hvis en national centralbank skal palegge en af sine modparter et gebyr i overensstemmelse med femte del,
beregner den nationale centralbank gebyret i overensstemmelse med en pd forhind fastsat sats som felger:

a) ved manglende overholdelse af en af forpligtelserne i artikel 154, stk. 1, litra a), b) eller c), beregnes et gebyr ved
at anvende renten for den marginale udldnsfacilitet gzldende den dag, hvor den manglende overholdelse
begyndte, plus 2,5 procentpoint.

b) ved manglende overholdelse af en af forpligtelserne i artikel 154, stk. 1, litra d), beregnes et gebyr ved at
anvende renten for den marginale udlansfacilitet gaeldende den dag, hvor den manglende overholdelse begyndte,
plus 5 procentpoint. Ved gentagne overtraedelser vedrerende forpligtelsen i artikel 154, stk. 1, litra d), stiger
gebyrsatsen med yderligere 2,5 procentpoint for hver overtraedelse inden for 12 méneder, hvor der tages hgjde
for dagen for den forste overtradelse.

2. Ved manglende overholdelse af en af forpligtelserne i artikel 154, stk. 1, litra a) eller b), beregnes et gebyr ved at
anvende gebyrsatsen i overensstemmelse med stk. 1, litra a), pd meangden af sikkerhedsstillelse eller kontanter, som
modparten ikke kunne levere eller afvikle, multipliceret med koefficienten X/360, hvor X er det antal kalenderdage,
hejst syv, hvor modparten ikke var i stand til at stille sikkerhed for eller afvikle: a) det tildelte beleb, som
specificeret i bekraeftelserne af de enkelte tildelingsresultater i lobet af operationens lgbetid, eller b) det resterende
belgb i en konkret operation, hvis den nationale centralbank har bragt visse dele til opher fertidigt i operationens
resterende periode.

3. Ved manglende overholdelse af en af forpligtelserne i artikel 154, stk. 1, litra c), beregnes et gebyr ved at anvende
gebyrsatsen i overensstemmelse med stk. 1, litra a), pd vaerdien for ikke-beldnbare aktiver eller aktiver, der ikke kan
mobiliseres, eller som anvendes af modparten, efter haircuts pa folgende méde:

a) for sd vidt angdr ikke-belanbare aktiver, som modparten har leveret til den nationale centralbank, vardien for de
leverede ikke-beldnbare aktiver efter at der er taget hejde for haircuts, eller

b) for sd vidt angdr aktiver, som oprindeligt var belanbare, men som opherte med at vare beldnbare, eller som
modparten ikke laengere kan mobilisere eller anvende, vardien efter at der er blevet taget hgjde for haircut for de
aktiver, som ikke er blevet fjernet ved eller for starten pd den ottende kalenderdag efter den handelse, som
medforte, at de belanbare aktiver opherte med at vare beldnbare, eller som modparten ikke lengere kan
mobilisere eller anvende.

4. Belobene i stk. 3, litra a) og b), multipliceres med koefficienten X/360, hvor X er det antal kalenderdage, hgjst syv,
hvor modparten ikke var i stand til at overholde sine forpligtelser vedrarende anvendelsen af aktiver, der er stillet
som sikkerhed for Eurosystemets kreditoperationer. For sd vidt angér stk. 3, litra b), pdbegyndes beregningen af X
efter udlebet af henstandsperioden pé syv kalenderdage.

[EUR [veerdien for de ikke-beldnbare aktiver efter haircuts pd overtreedelsens forste dag] * (den geeldende rente for den marginale
udlansfacilitet pd den dag, hvor overtreedelsen pabegyndtes + 2,5 %) *[X]/360 = EUR [...]]

5. Ved overtraedelse af granserne for sd vidt angdr usikrede gaeldsinstrumenter, der er udstedt af et kreditinstitut eller
enheder, med hvilken denne har snavre forbindelser i henhold til artikel 141, fastsattes henstandsperioden pé
folgende made:

a) en henstandsperiode pd syv kalenderdage anvendes, hvis overtreedelsen skyldes en veardiendring uden
indberetning af yderligere sddanne usikrede gaeldsinstrumenter pé grundlag af felgende:

i) veerdien af de allerede indberettede usikrede gaeldsinstrumenter er steget, eller
ii) den samlede sikkerhedspulje er blevet senket.

I disse tilfeelde skal modparten justere vaerdien af sin samlede sikkerhedspulje eller veerdien af sddanne usikrede
gaeldsinstrumenter i lobet af henstandsperioden for at sikre overholdelsen af den galdende granse.

b) indberetningen af yderligere usikrede gaeldsinstrumenter, der er udstedt af det kreditinstitut eller de enheder, med
hvilken denne har sn@vre forbindelser, som overtreder den galdende graense, giver ikke modparten ret til en
henstandsperiode.
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6. Hvis modparten har indberettet oplysninger, der set fra Eurosystemets perspektiv pavirker veerdien af sikkerheds-
stillelsen negativt for sd vidt angdr artikel 145, stk. 4, f.eks. ukorrekte oplysninger om det udestdende belgb af en
gaeldsfordring, som er eller har veret falsk eller foraldet, tages der hejde for belebet (vardien) af den sikkerhed, der
er blevet pavirket negativt, ved beregningen af gebyret i stk. 3. Hvis de ukorrekte oplysninger rettes inden for
henstandsperioden pa syv kalenderdage, paleegges der ikke gebyr.

7. Ved manglende overholdelse af en af forpligtelserne i artikel 154, stk. 1, litra d), beregnes et gebyr ved at anvende
gebyrsatsen i overensstemmelse med stk. 1, litra b), pad sterrelsen af modpartens uretmassige adgang til den
marginale udlansfacilitet.

8. En national centralbank kan pdlaegge et mindstegebyr pd 500 EUR, hvis beregningen i henhold til dette bilag
resulterer i et belgb pd mindre en 500 EUR. Der palagges ikke gebyr, hvis der rettes op pd en overtraedelse inden
udlgbet af den galdende henstandsperiode.

II. BEREGNINGEN AF ANDRE SANKTIONER VED MODPARTERS MANGLENDE OVERHOLDELSE AF VISSE AF DERES
FORPLIGTELSER

Suspension ved manglende overholdelse af forpligtelserne i artikel 154, stk. 1, litra a) eller b)

9. Hvis der gelder en suspensionsperiode i henhold til artikel 156, stk. 1, kan den nationale centralbank indfere en
suspension i overensstemmelse med folgende:

a) Hvis vaerdien af manglende sikkerhedsstillelse eller manglende kontantbelgb er op til 40 % af den samlede
sikkerhed eller det samlede kontantbelgb, der skal leveres, suspenderes modparten i en méned.

b) Hvis verdien af manglende sikkerhedsstillelse eller manglende kontantbelgb er mellem 40 % og 80 % af den
samlede sikkerhed eller det samlede kontantbelab, der skal leveres, suspenderes modparten i to méneder.

¢) Hvis vardien af manglende sikkerhedsstillelse eller manglende kontantbelgb er mellem 80 % og 100 % af den
samlede sikkerhed eller det samlede kontantbeleb, der skal leveres, suspenderes modparten i tre maneder.

10. For sa vidt angdr I og Il ovenfor, sifremt en sanktion vedrerer en transaktion mellem en modpart og ECB i en
bilateral procedure, fortolkes de ovenstdende bestemmelser pd en sddan made, at der tages hensyn til de sanktioner,
som ECB pélaegger.
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BILAG VIII

RAPPORTERINGSKRAV VEDRORENDE DATA PA LANNIVEAU OM VAERDIPAPIRER AF ASSET-BACKED
TYPEN

Dette bilag galder for indberetningen af omfattende og standardiserede data pa ldnniveau om den pulje af aktiver, der
genererer pengestremme og er sikkerhed for vaerdipapiret af asset-backed typen, jf. artikel 78.

I. INDBERETNING AF DATA PA LANNIVEAU

1. De relevante parter indberetter data pd ldnniveau til et datalager for data pd lanniveau, som Eurosystemet har
godkendt. Datalageret for data pd ldnniveau offentliggor disse data elektronisk. For at kunne blive godkendt, skal
datalageret pd lanniveau opfylde Eurosystemets krav, herunder &ben adgang, dakning, ikke-forskelsbehandling,
passende ledelsesstruktur og gennemsigtighed.

2. Data pd lanniveau indberettes for den individuelle transaktion sammen med den relevante opdaterede indberetnings-
skabelon for data pa lanniveau, der offentliggares pad ECB’s websted, athangig af den type af aktiver, der er sikkerhed
for vaerdipapiret af asset-backed typen, jf. artikel 73, stk. 1.

3. Data pé lanniveau skal indberettes som minimum hvert kvartal, senest en mdned efter datoen for forfald af renter pd
det pageldende vaerdipapir af asset-backed typen. For sd vidt angar de indberettede data ma puljens skeeringsdato ikke
overstige to mdaneder, dvs. »datoen for indberetning af rapporten« fratrukket »skaeringsdatoen« skal vaere under to
maneder. »Puljens skeringsdato« defineres som datoen, hvorpd et gjebliksbillede af de underliggende aktivers
performance blev registreret i forbindelse med den pagaldende rapport.

4. For at sikre overholdelse af kravene i stk. 2 og 3 udferer lageret for data pd lénniveau automatisk kontrol af
konsistens og nejagtighed ved meddelelser om nye og opdaterede data pé ldnniveau for hver enkelt transaktion.

II. DETALJERINGSNIVEAU

1. Efter datoen for anvendelse af indberetningskravene for data pd lanniveau for den pagzldende klasse af aktiver, der
genererer pengestromme, og som er sikkerhed for verdipapirer af asset-backed typen, som angivet pd ECB’s websted,
skal der indberettes detaljerede oplysninger pd lanniveau, for at vaerdipapiret af asset-backed typen kan blive eller
forblive belénbart.

2. Inden for en periode pd tre maneder skal verdipapiret af asset-backed typen have opndet et obligatorisk
mindsteniveau, hvilket vurderes ud fra tilgengeligheden af oplysninger, navnlig hvad angar datafelterne i rapporte-
ringsformularen for data pd lanniveau.

3. For at registrere de felter, hvor oplysningerne ikke er tilgengelige, indeholder alle formularer om data pa ldnniveau
seks muligheder, der kan valges til at angive »ingen data« (no data¢, ND), og disse skal anvendes, hver gang bestemte
data ikke kan tilvejebringes i overensstemmelse med formularen om data pd lanniveau. Der findes desuden en
syvende ND-valgmulighed, som kun er til rddighed i CMBS-formularen om data pé lanniveau.

Tabel 1

Begrundelsen for ND mulighederne

»No dﬁ:zi«;qulig- Forklaring

ND1 Data ikke indsamlet, da de ikke kraeves ifelge underwriting-kriterierne

ND2 Data indsamlet pd anvendelsesdatoen, men ikke registreret i rapporteringssystemet ved afslutnin-
gen

ND3 Data indsamlet pd anvendelsesdatoen, men registreret i et andet system end rapporteringssyste-
met

ND4 Data indsamlet, men vil forst veere til radighed fra AAAA-MM

ND5 Ikke relevant

ND6 Ikke relevant for den pagaldende jurisdiktion

ND7 Kun for CMBS-lan af en veerdi pa under 500 000 EUR, dvs. veerdien af hele erhvervsldnssaldoen
ved oprettelsen
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III. OVERGANGSPERIODE
1. Folgende overgangsperiode pd ni maneder galder for alle vaerdipapirer af asset-backed typen, athangigt af den dato,

4.

hvorfra rapporteringskravene for data pd lanniveau galder for den relevante aktivklasse, der er stillet som sikkerhed
for veerdipapirerne:

a) 1 lebet af de forste tre méneder (forste kvartal) efter datoen for anvendelse skal der indberettes data pa lanniveau,
men der er ingen specifikke granser for, hvor mange obligatoriske felter der kan indeholde ND1-ND7

b) fra starten af den fjerde maned til udlgbet af den sjette mdned (andet kvartal) mé antallet af obligatoriske felter,
der indeholder ND1, ikke overstige 30 % af det samlede antal obligatoriske felter, og antallet af obligatoriske felter,
der indeholder ND2, ND3 eller ND4, md ikke overstige 40 % af det samlede antal obligatoriske felter

¢) fra starten af den syvende méned til udlebet af den niende méned (tredje kvartal) mé antallet af obligatoriske
felter, der indeholder ND1, ikke overstige 10 % af det samlede antal obligatoriske felter, og antallet af obligatoriske
felter, der indeholder ND2, ND3 eller ND4, md ikke overstige 20 % af det samlede antal obligatoriske felter

d) ved afslutningen af den 9-méneders overgangsperiode ma ingen obligatoriske felter til data pd lanniveau indeholde
ND1-, ND2-, ND3- eller ND4-verdier vedrerende en individuel transaktion.

. Under anvendelse af disse terskler genererer og tildeler datalageret for data pd lanniveau en score til hver enkelt

transaktion med vaerdipapirer af asset-backed typen, ndr data pa lanniveau er indberettet og bearbejdet.

. Denne score afspejler antallet af obligatoriske felter, der indeholder ND1, og antallet af obligatoriske felter, der

indeholder ND2, ND3 eller ND4, som i hvert enkelt tilfeelde sammenholdes med det samlede antal obligatoriske
felter. I denne forbindelse ma ND5, ND6 og ND7 kun anvendes, hvis de relevante datafelter i den relevante rapporte-
ringsformular for data pé lanniveau giver mulighed herfor. En kombination af de to terskelreferencer giver folgende
interval af scorer for data pa ldnniveau.

Tabel 2

Scorer for data pd lénniveau

ND1-felter
Vardimatrix for scorer
0 <10% <30% >30%

ND2 0 Al B1 C1 D1
eller <20% A2 B2 C2 D2
ND3 <40 % A3 B3 C3 D3

11
erer > 40 % A4 B4 C4 D4
ND4

I henhold til ovenstdende krav i forbindelse med overgangsperioden skal scoren forbedres gradvis for hvert kvartal i
overensstemmelse med folgende oversigt:

Tabel 3

Scoreveardi

Tidslinje Scoreveerdi (beldnbarhedsbehandling)

Forste kvartal (der hdndheves ingen minimumsscoreveerdi)

Andet kvartal C3 (minimum)

Tredje kvartal B2 (minimum)

Fra og med fjerde kvartal Al
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BILAG IX

PERFORMANCEOVERVAGNINGEN INDEN FOR EUROSYSTEMETS RAMMER FOR KREDITVURDERING

1. For hvert kreditvurderingssystem bestdr performanceovervigningen inden for Eurosystemets rammer for
kreditvurdering af en arlig efterfolgende sammenligning af:

a) de observerede misligholdelsesfrekvenser for alle godkendte enheder og geeldsinstrumenter, der er vurderet af
kreditvurderingssystemet, hvorefter disse enheder og instrumenter grupperes i statiske puljer p& grundlag af
bestemte karakteristika, f.eks. kreditvurdering, aktivklasse, industrigren, kreditvurderingsmodel, og

b) den maksimale sandsynlighed for misligholdelse, der er knyttet til det relevante kreditkvalitetstrin pa
Eurosystemets harmoniserede ratingskala.

2. Det forste element i processen er udbyderen af kreditvurderingssystemets drlige opstilling af listen over enheder og
geldsinstrumenter med kreditvurderinger, der ligger inden for Eurosystemets krav for kreditkvalitet i begyndelsen af
overvagningsperioden. Herefter fremsender udbyderen af kreditvurderingssystemet denne liste til Eurosystemet ved
brug af den formular, som Eurosystemet stiller til rddighed, der indeholder felter til identifikation, klassificering og
kreditkvalitetsvurdering.

3. Det andet element i processen finder sted ved afslutningen af overvigningsperioden pd 12 maéneder. Udbyderen af
kreditvurderingssystemet opdaterer performancedataene for enhederne og galdsinstrumenterne pd listen.
Eurosystemet forbeholder sig ret til at anmode om yderligere oplysninger, som er nedvendige for at udfere
performanceovervigning.

4. Den observerede misligholdelsesfrekvens for de statiske puljer i et kreditvurderingssystem registreret i en etdrig
periode indgdr i performanceovervagningen inden for Eurosystemets rammer for kreditvurdering, som omfatter en
arlig standardvurdering og en vurdering over en leengere periode.

5. 1 tilfelde af en veasentlig afvigelse mellem den observerede misligholdelsesfrekvens for de statiske puljer og den
maksimale sandsynlighed for misligholdelse for det relevante trin for kreditkvalitetsvurdering over en érlig ogfeller
flerdrig periode retter Eurosystemet henvendelse til udbyderen af kreditvurderingssystemet med henblik péd at
analysere drsagerne til afvigelsen.
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BILAG X
HAIRCUTNIVEAUER
Tabel 1
Haircuts i forbindelse med belinbare omszttelige aktiver
Haircutkategorier
Kategori I Kategori II (¥) Kategori III (¥) Kategori IV (*) Kategori V (*)
Kredit- leesttilg ) Fast Fast Fast Fast
kvalitet | o« Nulkupon- Nulkupon- Nulkupon- Nulkupon-
(@) () | kupon- rente kupon- rente kupon- rente kupon- rente
rente rente rente rente
[0,1) 0,5 0,5 1,0 1,0 1,0 1,0 6,5 6,5
[1,3) 1,0 2,0 1,5 2,5 2,0 3,0 8,5 9,0
Trin 1 [3,5) 1,5 2,5 2,5 3,5 3,0 4,5 11,0 11,5
2 10,0
08 [5,7) 2,0 3,0 3,5 4,5 4,5 6,0 12,5 13,5
[7,10) 3,0 4,0 4,5 6,5 6,0 8,0 14,0 15,5
[10, <o) 5,0 7,0 8,0 10,5 9,0 13,0 17,0 22,5
Haircutkategorier
Kategori I Kategori II (*) Kategori III (*) Kategori IV (*) Kategori V (*)
Kredit- | Rester
kvalitet h Fast Fast Fast Fast
VAt - @r) () kupon- Nulkupon- kupon- Nulkupon- kupon- Nulkupon- kupon- Nulkupon-
rente rente rente rente rente rente rente rente
[0,1) 6,0 6,0 7,0 7,0 8,0 8,0 13,0 13,0
[1, 3) 7,0 8,0 10,0 14,5 15,0 16,5 24,5 26,5
T 3 [3,5) 9,0 10,0 15,5 20,5 22,5 25,0 32,5 36,5 Ikke beldn-
[5,7) 10,0 11,5 16,0 22,0 26,0 30,0 36,0 40,0 bar
[7,10) | 11,5 13,0 18,5 27,5 27,0 32,5 37,0 42,5
[10,0) | 13,0 16,0 22,5 33,0 27,5 35,0 37,5 44,0

(*) Bemerk: veerdipapirer af asset-backed-typen, sarligt dekkede obligationer og usikrede galdsinstrumenter udstedt af kreditinstitutter,
kan underlaegges et yderligere haircut i overensstemmelse med bestemmelserne i fjerde del.
(**) »[0, 1)« skal forstds som en restlobetid pd under et ar, »[1, 3)« som en restlgbetid pd mindst et dr, men under tre ar, »[3, 5)« som en
restlgbetid pd mindst tre dr, men under fem &r osv.

Tabel 2

Haircuts i forbindelse med geldsfordringer med faste rentebetalinger

Vardiansattelsesmetode

Fast rentebetaling og verdiansattelse pa Fast rentebetaling og vardiansattelse pa
Kreditkvalitet Restlobetid (4r) (*) | grundlag af en teoretisk kurs fastsat af den | grundlag af det udestdende belob fastsat af
nationale centralbank den nationale centralbank
[0, 1) 10,0 12,0
Trin 1 og 2 [1, 3) 12,0 16,0
(3, 5) 14,0 21,0
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Vardiansattelsesmetode
Fast rentebetaling og verdiansattelse pa Fast rentebetaling og vardiansattelse pd
Kreditkvalitet Restlobetid (ar) () grundlag af en teoretisk kurs fastsat af den grundlag af det udestdende belgb fastsat af
nationale centralbank den nationale centralbank
[5,7) 17,0 27,0
7, 10) 22,0 35,0
[10, o) 30,0 45,0
Vardiansattelsesmetode
Fast rentebetaling og verdiansettelse pa Fast rentebetaling og verdianseattelse pa
Kreditkvalitet Restlobetid (dr) (*) | grundlag af en teoretisk kurs fastsat af den | grundlag af det udestdende belob fastsat af

nationale centralbank

den nationale centralbank

Trin 3

[0,
[1,3)
(3, 5)
[5,7)
[7,1
(10, eo)

—

)

IR

=

17,0
29,0
37,0
39,0
40,0
42,0

19,0
34,0
46,0
52,0
58,0
65,0

(*) »[0, 1)« skal forstds som en restlobetid pd under et dr, »[1, 3)« som en restlobetid pd mindst et dr, men under tre &r, »[3, 5)« som en
restlobetid pd mindst tre ar, men under fem ar osv.
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BILAG XI

VARDIPAPIRFORMATER

Den Europaiske Centralbank (ECB) meddelte den 13. juni 2006 kriterierne for de nye global notes (NGN) i form af
internationale globale ih@ndehaverpapirer, der blev beldnbare som sikkerhedsstillelse for Eurosystemets kreditoperationer
fra 1. januar 2007. ECB meddelte den 22. oktober 2008, at internationale galdsinstrumenter i form af registrerede
globale galdsinstrumenter udstedt efter 30. september 2010 kun ville vaere beldnbare som sikkerhedsstillelse for
Eurosystemets kreditoperationer, hvis den nye struktur for internationale gaeldsinstrumenter (NSS) blev anvendt.

Folgende tabel indeholder en oversigt over beldnbarhedsreglerne for de forskellige former for vardipapirer ved
indferelsen af NGN-kriterierne.

Tabel 1

Belinbarhedsregler for forskellige vaerdipapirformater

Ved NGN/NSS er
Theendehaver| NGN/classic den felles depo-
Global/individuel isteret global note sitar en interna- Godkendt?
registere (CGN) tional vaerdipa-
pircentral (*)?
Global Thandehaver NGN Ja Ja
Nej Nej
Global Thendehaver | CGN Ikke relevant | Nej, men der findes en overgangsbestemmelse
for de vardipapirer, der blev udstedt for 1. januar
2007, indtil indfrielse, plus alle tap-udstedelser
fra 1. januar 2007, hvor ISIN-numrene er fungi-
ble
Global Registreret CGN Ikke relevant Obligationer udstedt i henhold til denne struktur
efter 30. september 2010 er ikke laengere belan-
bare.
Global Registreret NSS Ja Ja
Nej Nej
Individuel Thendehaver | Ikke relevant | Ikke relevant | Obligationer udstedt i henhold til denne struktur
efter 30. september 2010 er ikke leengere beldn-
bare. Der glder overgangsbestemmelser for in-
dividuelle ihendehaverpapirer udstedt pa eller
for 30. september 2010 indtil indfrielse.

(*) Eller, i givet fald, en positivt vurderet vaerdipapircentral.
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BILAG XII

EKSEMPLER PA EUROSYSTEMETS PENGEPOLITISKE OPERATIONER OG PROCEDURER

Oversigt over eksempler

Eksempel 1
Eksempel 2
Eksempel 3
Eksempel 4
Eksempel 5

Eksempel 6

Likviditetstilferende tilbageforselsforretning udfert som auktion til fast rente

Likviditetstilforende tilbageferselsforretning udfert som auktion til variabel rente

Udstedelse af galdsbeviser fra Den Europaiske Centralbank (ECB) udfert som auktion til variabel rente
Likviditetsopsugende valutaswap udfert som auktion til variabel rente

Likviditetstilferende valutaswap udfert som auktion til variabel rente

Risikostyringsinstrumenter

[.  EKSEMPEL 1: LIKVIDITETSTILFGRENDE TILBAGEF@RSELSFORRETNING UDF@RT SOM AUKTION TIL FAST RENTE

1. ECB beslutter at tilfore markedet likviditet ved hjlp af en tilbageforselsforretning, der udferes som auktion til fast

rente.

2. Tre modparter afgiver folgende bud:

Modpart Bud (mio. EUR)
Bank 1 30
Bank 2 40
Bank 3 70

Ialt 140

3. ECB beslutter at tildele i alt 105 mio. EUR.

4. Tildelingsprocenten er:

631%§1ﬂ5275%
5. Tildelingen til modparterne er:
Modpart Bud (mio. EUR) Tildeling (mio. EUR)
Bank 1 30 22,5
Bank 2 40 30,0
Bank 3 70 52,5
I alt 140 105,0

II. EKSEMPEL 2: LIKVIDITETSTILFGRENDE TILBAGEF@RSELSFORRETNING UDF@RT SOM AUKTION TIL VARIABEL RENTE

1. ECB beslutter at tilfore markedet likviditet ved hjlp af en tilbageforselsforretning, der udferes som auktion til
variabel rente.
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2. Tre modparter afgiver folgende bud:

Belgb (mio. EUR)

Rente (%) Bank 1 Bank 2 Bank 3 Bud i alt Akkumulerede bud
3,15 0 0
3,10 5 5 10 10
3,09 5 5 10 20
3,08 5 5 10 30
3,07 5 5 10 20 50
3,06 5 10 15 30 80
3,05 10 10 15 35 115
3,04 5 5 5 15 130
3,03 5 10 15 145

I alt 30 45 70 145

3. ECB beslutter at tildele 94 mio. EUR, hvilket indebarer en marginal rente pd 3,05 %.

4. Alle bud over 3,05 % (pd et akkumuleret beleb pd 80 mio. EUR) accepteres fuldt ud. Ved 3,05 % er pro rata-

tildelingen:
% = 40%
5. Tildelingen til bank 1 ved den marginale rente er f.eks.:
0,4x10=4
6. Den samlede tildeling til bank 1 er:
5+5+4=14
7. Tildelingsresultatet kan sammenfattes som felger:
Belgb (mio. EUR)
Modparter Bank 1 Bank 2 Bank 3 [alt
Bud i alt 30,0 45,0 70,0 145
Tildeling i alt 14,0 34,0 46,0 94

8. Hvis tildeling sker gennem auktion med en enkelt rentesats (hollandsk auktion), anvendes en rente pd 3,05 % pd de
belgb, som tildeles modparterne.

9. Hvis tildeling sker gennem auktion med flere rentesatser (amerikansk auktion), anvendes ikke samme rente pd alle
belgb, som tildeles modparterne. Eksempel: Bank 1 modtager 5 mio. EUR til 3,07 %, 5 mio. EUR til 3,06 % og
4 mio. EUR til 3,05 %.

III. EKSEMPEL 3: UDSTEDELSE AF ECB-G/ALDSBEVISER UDFORT SOM AUKTION TIL VARIABEL RENTE

1. ECB beslutter at opsuge likviditet fra markedet ved at udstede gaeldsbeviser gennem auktion til variabel rente.
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2. Tre modparter afgiver folgende bud:
Belgb (mio. EUR)
Rente (%) Bank 1 Bank 2 Bank 3 I alt Akkumulerede bud

3,00 0 0

3,01 5 5 10 10

3,02 5 5 5 15 25

3,03 5 5 5 15 40

3,04 10 5 10 25 65

3,05 20 40 10 70 135

3,06 5 10 10 25 160

3,08 5 10 15 175

3,10 5 5 180

I alt 55 70 55 180

ECB beslutter at tildele et nominelt beleb pd 124,5 mio. EUR, hvilket indebaerer en marginal rente pa 3,05 %.

Alle bud lavere end 3,05 % (pa et akkumuleret belab pd 65 mio. EUR) accepteres fuldt ud. Ved 3,05 % er pro rata-

tildelingen:

Tildelingen til bank 1 ved den marginale rente er f.eks.:

Den samlede tildeling til bank 1 er:

124,5-65
70 i@
0,85 x20=17

5+5+5+10+17 =42

Tildelingsresultatet kan sammenfattes som folger:

Belgb (mio. EUR)

Modparter Bank 1 Bank 2 Bank 3 [alt
Bud i alt 55,0 70,0 55,0 180,0
Tildeling i alt 42,0 49,0 33,5 124,5

EKSEMPEL 4: LIKVIDITETSOPSUGENDE VALUTASWAP UDF@RT SOM AUKTION TIL VARIABLE SWAPPOINT

ECB beslutter at opsuge likviditet fra markedet ved at indgd en valutaswap pd EUR/USD-kursen, der udferes som

auktion til variable swappoint. (Bemerk: Euroen handles i dette eksempel med terminstillag).

Tre modparter afgiver folgende bud:

Belgb (mio. EUR)

Swappoint (x 10 000) Bank 1 Bank 2 Bank 3 [ alt Akku}rjr:llalerede
6,84 0 0
6,80 5 5 10 10




2.4.2015 Den Europeiske Unions Tidende L 91/105

Belob (mio. EUR)
Swappoint (x 10 000) Bank 1 Bank 2 Bank 3 I alt Akk“l‘ﬂl‘gerede
6,76 5 5 5 15 25
6,71 5 5 5 15 40
6,67 10 10 5 25 65
6,63 25 35 40 100 165
6,58 10 20 10 40 205
6,54 5 10 10 25 230
6,49 5 5 235
I alt 65 90 80 235

3. ECB beslutter at tildele 158 mio. EUR, hvilket indebzrer et marginalt antal swappoint pd 6,63. Alle bud over 6,63 %
(pé et akkumuleret belab pd 65 mio. EUR) accepteres fuldt ud. Ved 6,63 er tildelingsprocenten:

158 - 65
=93
w0 %

4. Tildelingen til bank 1 ved det marginale antal swappoint er f.eks.:
0,93 x 25 = 23,25
5. Den samlede tildeling til bank 1 er:
5+5+5+10+ 23,25 =48,25

6. Tildelingsresultatet kan sammenfattes som folger:

Belgb (mio. EUR)
Modparter Bank 1 Bank 2 Bank 3 [alt
Bud i alt 65,0 90,0 80,0 235,0
Tildeling i alt 48,25 52,55 57,20 158,0

7. ECB fastsetter EUR/USD-spotkursen for operationen til 1,1300.

8. Hvis tildeling sker gennem auktion med et enkelt swappoint (hollandsk auktion), keber Eurosystemet pd
operationens startdag 158 000 000 EUR og swlger 178 540 000 USD. P4 operationens udlebsdag salger
Eurosystemet 158 000 000 EUR og keber 178 644 754 USD (terminskursen er 1,130663 = 1,1300 + 0,000663).

9. Hvis tildeling sker gennem auktion med flere swappoint (amerikansk auktion), veksler Eurosystemet euro- og
dollarbeleb som vist i nedenstdende tabel:

Spotforretning Terminsforretning
Valutakurs Kob af euro Salg af dollar Valutakurs Salg af euro Keb af dollar
1,1300 1,130684
1,1300 10 000 000 11 300 000 1,130680 10 000 000 11 306 800
1,1300 15 000 000 16 950 000 1,130676 15 000 000 16 960 140
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Spotforretning Terminsforretning
Valutakurs Kob af euro Salg af dollar Valutakurs Salg af euro Kob af dollar
1,1300 15 000 000 16 950 000 1,130671 15 000 000 16 960 065
1,1300 25 000 000 28 250 000 1,130667 25 000 000 28 266 675
1,1300 93 000 000 105 090 000 1,130663 93 000 000 105 151 659
1,1300 1,130658
1,1300 1,130654
1,1300 1,130649
I alt 158 000 000 178 540 000 158 000 000 178 645 339

EKSEMPEL 5: LIKVIDITETSTILFORENDE VALUTASWAP UDF@RT SOM AUKTION TIL VARIABLE SWAPPOINT

ECB beslutter at tilfore markedet likviditet ved at indgd en valutaswap pa& EUR/USD-kursen, der udferes som auktion
til variable swappoint. (Bemerk: Euroen handles i dette eksempel med terminstilleg).

Tre modparter afgiver folgende bud:

Belob (mio. EUR)
Swappoint (x 10 000) Bank 1 Bank 2 Bank 3 [ alt Akkukriltgerede

6,23

6,27 5 5 10 10
6,32 5 5 10 20
6,36 10 5 5 20 40
6,41 10 10 20 40 80
6,45 20 40 20 80 160
6,49 5 20 10 35 195
6,54 5 5 10 20 215
6,58 5 5 220

I alt 60 85 75 220

3. ECB beslutter at tildele 197 mio. EUR, hvilket indebaerer et marginalt antal swappoint pd 6,54. Alle bud lavere end
6,54 % (pa et akkumuleret belgb pd 195 mio. EUR) accepteres fuldt ud. Ved 6,54 er tildelingsprocenten:

197-195 _

10
20 %

4. Tildelingen til bank 1 ved det marginale antal swappoint er f.eks.:
0,10 x 5=0,5
5. Den samlede tildeling til bank 1 er:

5+5+10+10+20+5+0,5=55,5
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6. Tildelingsresultatet kan sammenfattes som folger:

Belgb (mio. EUR)
Modparter Bank 1 Bank 2 Bank 3 [alt
Bud i alt 60,0 85,0 75,0 220
Tildeling i alt 55,5 75,5 66,0 197

6. ECB fastsatter EUR/USD-spotkursen for operationen til 1,1300.

7. Hvis tildeling sker gennem auktion med et enkelt swappoint (hollandsk auktion), salger Eurosystemet pd
operationens startdag 197 000 000 EUR og keber 222 610 000 USD. Pa operationens udlgbsdag keber
Eurosystemet 197 000 000 EUR og salger 222 738 838 USD (terminskursen er 1,130654 = 1,1300 + 0,000654).

8. Hvis tildeling sker gennem auktion med flere swappoint (amerikansk auktion), veksler Eurosystemet euro- og
dollarbeleb som vist i nedenstdende tabel:

Spotforretning Terminsforretning*
Valutakurs Salg af euro Keb af dollar Valutakurs Keb af euro Salg af dollar
1,1300 1,130623
1,1300 10 000 000 11 300 000 1,130627 10 000 000 11 306 270
1,1300 10 000 000 11 300 000 1,130632 10 000 000 11 306 320
1,1300 20 000 000 22 600 000 1,130636 20 000 000 22 612 720
1,1300 40 000 000 45 200 000 1,130641 40 000 000 45 225 640
1,1300 80 000 000 90 400 000 1,130645 80 000 000 90 451 600
1,1300 35 000 000 39 550 000 1,130649 35 000 000 39 572 715
1,1300 2 000 000 2 260 000 1,130654 2 000 000 2261 308
1,1300 1,130658
I alt 197 000 000 222 610 000 197 000 000 222736 573

VI. EKSEMPEL 6: RISIKOKONTROLFORANSTALTNINGER

1. Dette eksempel illustrerer den risikostyring, der anvendes i forbindelse med aktiver, der er mobiliserede som
sikkerhed i Eurosystemets kreditoperationer. Dette forudsatter, at der i beregningen af behovet for et margin call
tages hejde for vedhangende renter pd den tilforte likviditet og anvendes en tarskelvaerdi pd 0,5 % af den tilforte
likviditet. Eksemplet forudsetter, at en modpart deltager i folgende pengepolitiske operationer:

a) En primar markedsoperation, der starter den 30. juli 2014 og slutter den 6. august 2014, hvor modparten
tildeles 50 mio. EUR til en rente pa 0,15 %.

b) En langfristet markedsoperation, der starter den 31. juli 2014 og slutter den 23. oktober 2014, hvor modparten
tildeles 45 mio. EUR til en rente pd 0,15 %.

¢) En primar markedsoperation, der starter den 6. august 2014 og slutter den 13. august 2014, hvor modparten
tildeles 35 mio. EUR til en rente pa 0,15 %.
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2. De omsettelige aktiver, som modparten mobiliserer til dekning af disse operationer, har de i tabel 1 anferte

karakteristika.

Omszettelige aktiver, der mobiliseres i transaktionerne

Tabel 1

Karakteristika

Betegnelse Aktivklasse Indfrielsesdato | Rentedefinition Rentetermin Restlobetid Haircut
Aktiv A Serligt daek- 30.8.2018 Fast rente Hver 6. maned 4 3r 2,50 %
kede obligatio-
ner af Jumbo-
typen
Aktiv B Statsobligation | 19.11.2018 | Variabel rente Hver 12. ma- 4 ar 0,50 %
ned
Aktiv C | Erhvervsobliga- | 12.5.2025 | Nulkuponrente >10 ar 13,00 %
tion
Kurser i % (herunder pélebne renter) (*)
30.7.2014 31.7.2014 1.8.2014 4.8.2014 5.8.2014 6.8.2014 7.8.2014
101,61 101,21 99,50 99,97 99,73 100,01 100,12
98,12 97,95 98,15 98,56 98,59 98,57
53,71 53,62

(*) Kurserne for en bestemt valerdato er de mest reprasentative kurser pd bankdagen for denne valerdato.

SYSTEM MED @REMARKNING

Det forudsattes forst, at transaktionerne udferes gennem en national centralbank, der anvender et system, hvor de
underliggende aktiver til sikkerhedsstillelse er oremerket til de enkelte transaktioner. De mobiliserede aktiver
vardiansattes dagligt. Risikostyringen i forbindelse med et system med gremarkning kan beskrives som felger (se ogsd
tabel 2 nedenfor):

1. Den 30. juli 2014 indgdr modparten en genkebsforretning med den nationale centralbank, der keber aktiv A for
50,6 mio. EUR. Aktiv A er en sarligt dekket obligation af Jumbo-typen med fast rente, der forfalder den 30. august
2018 og er tildelt kreditkvalitetstrin 1-2. Det har sdledes en restlgbetid pd fire ar, hvilket indebarer et haircut pa
2,5 %. Markedskursen pd aktiv A pé referencemarkedet er den dag 101,61 inkl. vedhaengende renter. Modparten skal
levere aktiv A til en vardi, der efter fradrag af et haircut pa 2,5 % overstiger det tildelte belsb pd 50 mio. EUR.
Modparten leverer derfor aktiv A til en nominel verdi af 50,6 mio. EUR, hvilket den dag har en justeret kursveerdi
pd 50 129 294 EUR.

2. Den 31. juli 2014 indgdr modparten en genkebsforretning med den nationale centralbank, der keber aktiv A for
21 mio. EUR (markedskurs 101,21, haircut 2,5 %) og aktiv B for 25 mio. EUR (markedskurs 98,02). Aktiv B er en
statsobligation med variabel rente og er tildelt kreditkvalitetstrin 1-2, hvor der anvendes et haircut p& 0,5 %. Den
justerede kursvardi af aktiv A og aktiv B er den dag 45 130 098 EUR, hvilket overstiger den kraevede verdi pa
45 000 000 EUR.

3. Den 31. juli 2014 genberegnes vardien af de aktiver, der ligger til grund for den primare markedsoperation, der
startede den 30. juli 2014. Med en markedskurs pd 101,21 % ligger aktiv A’s kursvaerdi efter fradrag af haircut
stadig inden for den nedre og gvre terskelveerdi. Den oprindeligt mobiliserede sikkerhed dakker siledes bide den
oprindeligt tilforte likviditet og de palgbne renter pd 208 EUR.
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4. Den 1. august 2014 genberegnes verdien af aktiver der ligger til grund: Markedskursen pé aktiv A er nu 99,50 %,
og markedskursen pa aktiv B er 97,95 %. De pélebne renter udger 417 EUR i den primare markedsoperation, der
startede den 30. juli 2014, og 188 EUR i den langfristede markedsoperation, der startede den 31. juli 2014. Som
folge heraf falder den justerede kursvaerdi af aktiv A i den forste transaktion 912 092 EUR under transaktionens
dekningsvaerdi, dvs. den tilferte likviditet plus pélebne renter, men ogsd under den nedre terskelvaerdi pd
49 750 415 EUR. Modparten leverer aktiv A til en nominel vaerdi af 950 000 EUR, hvilket efter fradrag af et
haircut pd 2,5 % i kursvaerdien baseret pd en kurs pd 99,50 % betyder, at der igen er tilstraekkelig sikkerhed. De
nationale centralbanker kan anvende kontanter frem for verdipapirer i margin calls.

Der er ogsd behov for et margin call i forbindelse med den anden transaktion, da den justerede kursveerdi af de
underliggende aktiver i denne transaktion (44 737 688 EUR) ligger under den nedre tarskelveerdi
(44 775 187 EUR). Modparten leverer derfor aktiv B til en veerdi af 270 000 EUR med en justeret kursvaerdi pd
263 143 EUR.

5. Den 4. 0og 5. august 2014 genberegnes vardien af de underliggende aktiver, uden at det medferer margin calls for de
transaktioner, der blev indgdet den 30. og 31. juli 2014.

6. Den 6. august 2014 tilbagebetaler modparten den likviditet, der blev tilfort under den primare markedsoperation,
som startede den 30. juli 2014, inkl. palgbne renter pd 1 458 EUR. Den nationale centralbank tilbageleverer aktiv A
til en nominel vaerdi af 51 550 000 EUR.

Samme dag indgdr modparten en ny genkebsforretning med den nationale centralbank, der keber aktiv C til en
nominel veerdi af 75 mio. EUR. Da aktiv C er en nulkuponobligation med en restlgbetid pd over 10 ar og tildelt
kreditkvalitetstrin 1-2, hvorved der kraves et haircut pd 13 %, er kursvardien efter fradrag af haircut den dag
35 045 775 EUR. Genberegningen af aktiver, der ligger til grund for den langfristede markedsoperation med start
den 31. juli 2014 viser, at den justerede kursveerdi af de leverede aktiver overstiger den evre terskelveerdi, og
medforer, at den nationale centralbank tilbageleverer aktiv B til en nominel vardi af 262 000 EUR til modparten.
Hvis den nationale centralbank skal betale en margin til modparten i forbindelse med den anden transaktion, kan en
sddan margin i visse tilfelde modregnes i den margin, som modparten betaler til den nationale centralbank i
forbindelse med den forste transaktion. Dermed finder kun én marginbetaling sted.

SYSTEM MED POOLING

Her forudsattes det for det andet, at transaktionerne udferes gennem en national centralbank, der anvender et system
med pooling, hvor aktiverne i den aktivpulje, som modparten anvender, er ikke gremarket til bestemte transaktioner:

1. I dette eksempel benyttes samme transaktionssekvens som i ovenstdende eksempel pé et system med eremarkning.
Forskellen er, at den justerede kursveerdi af alle aktiverne i puljen pé genberegningsdatoerne skal deckke den samlede
vardi af alle modpartens udestdende transaktioner med den nationale centralbank. Margin call pd 1 174 592 EUR
den 1. august 2014 er i dette eksempel det samme som i eksemplet pd et system med eremerkning. Modparten
leverer aktiv A til en nominel verdi af 1 300 000 EUR, hvilket efter fradrag af et haircut pd 2,5 % i kursverdien
baseret pd en kurs pd 99,50 % betyder, at der igen er tilstrakkelig sikkerhed.

2. Desuden kan modparten den 6. august 2014, nir den primare markedsoperation, der blev indledt den 30. juli
2014, slutter, beholde aktiverne i sit sikkerhedsdepot. Et aktiv kan ogsd ombyttes med et andet aktiv som vist i
eksemplet, hvor aktiv A til en nominel verdi af 51,9 mio. EUR ombyttes med aktiv C til en nominel verdi af
75,5 mio. EUR for at dekke den tilforte likviditet og de vedhangende renter i alle markedsoperationer.

3. Risikostyringen i forbindelse med et system med pooling er beskrevet i tabel 3.



Tabel 2

System med gremzerkning

Dato Udestéepde transak- Startdato Slutdato Rentesats Tilfm.t likvi- Pilobne S{imlet . Nedre taer.skel— Dvre taer.skel— Justeret lzturs— Margin call
tioner ditet renter dekningsveardi vardi vardi vardi

30.7.2014 | Primer markeds- 30.7.2014 6.8.2014 0,15 50 000 000 — 50 000 000 | 49 750 000 | 50 250 000 | 50 129 294 —
operation

31.7.2014 | Primer markeds- 30.7.2014 6.8.2014 0,15 50 000 000 208 50 000 208 | 49 750 207 | 50 250 209 | 49 931 954 —
operation
Langfristet mar- 31.7.2014 29.10.2014 0,15 45 000 000 — 45 000 000 | 44 775 000 | 45 225000 | 45 130 098 —
kedsoperation

1.8.2014 | Primar markeds- 30.7.2014 6.8.2014 0,15 50 000 000 417 50 000 417 | 49 750 415 | 50 250 419 | 49 088 325 | —912 092
operation
Langfristet mar- 31.7.2014 29.10.2014 0,15 45 000 000 188 45000 188 | 44 775 187 | 45225 188 | 44 737 688 | —262 500
kedsoperation

4.8.2014 | Primer markeds- 30.7.2014 6.8.2014 0,15 50 000 000 1 042 50 001 042 | 49 751 036 | 50 251 047 | 50 246 172 —
operation
Langfristet mar- 31.7.2014 29.10.2014 0,15 45 000 000 750 45000 750 | 44 775 746 | 45225 754 | 45 147 350 —
kedsoperation

5.8.2014 | Primaer markeds- 30.7.2014 6.8.2014 0,15 50 000 000 1250 50 001 250 | 49 751 244 | 50 251 256 | 50 125 545 —
operation
Langfristet mar- 31.7.2014 29.10.2014 0,15 45 000 000 938 45000 938 | 44 775933 | 45225942 | 45 201 299 —
kedsoperation

6.8.2014 | Primaer markeds- 6.8.2014 13.8.2014 0,15 35 000 000 — 35 000 000 | 34 825000 | 35175000 | 35045775 —
operation
Langfristet mar- 31.7.2014 29.10.2014 0,15 45 000 000 1125 45001 125 | 44776 119 | 45226 131 | 45 266 172 265 047
kedsoperation

7.8.2014 | Primaer markeds- 6.8.2014 13.8.2014 0,15 35 000 000 146 35 000 146 | 34 825145 | 35175 147 | 34 987 050 —
operation
Langfristet mar- 31.7.2014 29.10.2014 0,15 45 000 000 1313 45001 313 | 44 776 306 | 45 226 319 | 45 026 704 —
kedsoperation

011/16 1

[va ]

apuapi] suorup aysiedomnyg usq

S10Tv'C



Tabel 3

System med pooling

Dato Udestiepde transak- Startdato Slutdato Rentesats Tilfqz;r.t likvi- Pilobne nglet . Nedre ta_erskel- Dvre ta_erskel- Justeret k_urs- Margin call
tioner ditet renter dekningsveardi veerdi (*) veerdi (**) veerdi

30.7.2014 | Primer markeds- 30.7.2014 6.8.2014 0,15 50 000 000 — 50 000 000 | 49 750 000 | Ikke relevant | 50 129 294 —
operation

31.7.2014 | Primaer markeds- | 30.7.2014 6.8.2014 0,15 50 000 000 208 95 000 208 | 94 525 207 | Ikke relevant | 95 062 051 —
operation
Langfristet mar- 31.7.2014 29.10.2014 0,15 45 000 000 —
kedsoperation

1.8.2014 | Primeer markeds- 30.7.2014 6.8.2014 0,15 50 000 000 417 95 000 604 | 94 525 601 | Ikke relevant | 93 826 013 | —1 174 592
operation
Langfristet mar- 31.7.2014 29.10.2014 0,15 45 000 000 188
kedsoperation

4.8.2014 | Primaer markeds- 30.7.2014 6.8.2014 0,15 50 000 000 1 042 95 001 792 | 94 526 783 | Ikke relevant | 95 470 989 —
operation
Langfristet mar- 31.7.2014 29.10.2014 0,15 45 000 000 750
kedsoperation

5.8.2014 | Primar markeds- 30.7.2014 6.8.2014 0,15 50 000 000 1250 95002 188 | 94 527 177 | lkke relevant | 95 402 391 —
operation
Langfristet mar- 31.7.2014 29.10.2014 0,15 45 000 000 938
kedsoperation

6.8.2014 | Primer markeds- 6.8.2014 13.8.2014 0,15 35 000 000 — 80 001 125 | 79 601 119 | Ikke relevant | 80 280 724 —
operation
Langfristet mar- 31.7.2014 29.10.2014 0,15 45 000 000 1125

kedsoperation

S10TY'C

[va ]

apuapi] suorup aysiedomny usq

I11/16 1



Dato Udestiepde transak- Startdato Slutdato Rentesats Tilf(/)r.t likvi- Pilebne S{imlet ' Nedre ta_erskel- Bvre ta_erskel- Justeret kurs- Margin call
tioner ditet renter dekningsveardi veerdi (*) vaerdi (*%) veerdi
7.8.2014 | Primer markeds- 6.8.2014 13.8.2014 0,15 35 000 000 146 80 001 458 | 79 601 451 | Ikke relevant | 80 239 155 —
operation
30.7.2014 | Langfristet mar- 31.7.2014 29.10.2014 0,15 45 000 000 1313

kedsoperation

(*) I et system med pooling er den nedre terskelveerdi den laveste taerskelverdi for margin calls. I praksis kraver de fleste nationale centralbanker yderligere sikkerhed, ndr sikkerhedspuljens kursverdi efter fra-

drag af haircut falder under den samlede dackningsveardi.
(**) I et system med pooling er den gvre terskelvardi ikke relevant, da modparten konstant vil tilstrebe en overskydende sikkerhedsstillelse for at minimere de operationelle transaktioner.

T11/16 1

[va ]

apuapi] suorup aysiedomnyg usq
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Artikel 2, nr. 94) Appendiks 2

Artikel 2, nr. 95)
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Artikel 2, nr. 99) Afsnit 5.1.1.3, appendiks 2

Artikel 2, nr. 100)

Artikel 3, stk. 1 Afsnit 1.3

Artikel 3, stk. 2

Artikel 4

Artikel 5, stk. 1 Pracambel til kapitel 3

Artikel 5, stk. 2 Pracambel til kapitel 3

Artikel 5, stk. 3 Pracambel til kapitel 3, afsnit
133

Artikel 5, stk. 4 Praecambel til kapitel 3, afsnit
1.3.3, afsnit 3.1.5

Artikel 5, stk. 5 Afsnit 1.3.1
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Artikel 114, stk. 5 | Afsnit 6.3.2, afsnit 6.3.3.1
Artikel 115 Afsnit 6.3.2, afsnit 6.3.3.1
Artikel 116 Afsnit 6.2.1.2, afsnit 6.2.2.1
Artikel 117 Afsnit 6.2.1.6, afsnit 6.2.2.1
Artikel 118, stk. 1
Artikel 119, stk. 1 Afsnit 6.3.1
Artikel 119, stk. 2 | Afsnit 6.3.4.1, afsnit 6.3.4
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