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FORORDNINGAR

KOMMISSIONENS DELEGERADE FORORDNING (EU) 2017/1542
av den 8 juni 2017

om indring av delegerad forordning (EU) 2015/35 vad giller berikningen av lagstadgade
kapitalkrav  for vissa kategorier av tillgingar som innehas av forsikrings- och
aterforsikringsforetag (infrastrukturforetag)

(Text av betydelse for EES)

EUROPEISKA KOMMISSIONEN HAR ANTAGIT DENNA FORORDNING
med beaktande av fordraget om Europeiska unionens funktionssitt,

med beaktande av Europaparlamentets och rddets direktiv 2009/138/EG av den 25 november 2009 om upptagande och
utovande av forsikrings- och aterforsikringsverksamhet (Solvens II) ('), sdrskilt artiklarna 50.1 a och 111.1 b, ¢ och m,
och

av foljande skal:

(1)  Investeringsplanen for Europa syftar till att undanrdja hinder for investeringar, 6ka synligheten for och ge
tekniskt stod till investeringsprojekt, samt anvinda nya och befintliga finansiella resurser pa ett smartare sitt.
I synnerhet den tredje pelaren i investeringsplanen bygger pd att undanréja hinder for investeringar och oka
forutsigbarheten pé lagstiftningsomradet for att Europa ska forbli attraktivt for investeringar.

(2)  Ett av malen for kapitalmarknadsunionen 4r att mobilisera kapital i Europa och kanalisera det bland annat till
infrastrukturprojekt som behover det for att kunna expandera och skapa sysselsittning. Forsikringsforetag,
i synnerhet livforsdkringsforetag, dr bland de storsta institutionella investerarna i Europa, med formdga att
tillhandahalla eget kapital och skuldfinansiering for langsiktig infrastruktur.

(3)  Den 2 april 2016 tridde kommissionens delegerade forordning (EU) 2016/467 (3 om dndring av kommissionens
delegerade forordning (EU) 2015/35 (}) i kraft, genom vilken en separat tillgingsklass for infrastrukturprojekt
skapas i riskkalibreringssyfte.

(4)  Kommissionen begirde och mottog ytterligare teknisk rddgivning frén Europeiska forsikrings- och tjdnstepen-
sionsmyndigheten (Eiopa) nir det giller kriterier for och kalibrering av den nya tillgingsklassen for infrastruk-
turforetag. Denna tekniska rddgivning rekommenderade ocksd vissa dndringar av kriterierna for godkinda
infrastrukturprojektinvesteringar som infordes genom kommissionens delegerade férordning (EU) 2016/467.

(5)  For att ticka strukturerad projektfinansiering i situationer som omfattar flera juridiska enheter i en
foretagskoncern, bor definitionen av infrastrukturprojektenhet ersittas och utvidgas till att omfatta bade enskilda
enheter och koncerner. For att ticka enheter som erhéller en betydande del av sina intdkter fran infrastruktur-
verksambhet, bor lydelsen i intdktskriterierna dndras. For att bedoma intiktskillorna i en infrastrukturenhet bor
det senaste rikenskapsdret anvindas, ddr tillgingligt, eller ett finansieringsforslag, till exempel ett obligations-
prospekt eller finansiella prognoser i en ldneansokan. Definitionen av infrastrukturtillgdngar bor omfatta fysiska
tillgdngar sd att relevanta infrastrukturenheter kan komma i fraga.

() EUTL 335,17.12.2009,s. 1.

(*) Kommissionens delegerade forordning (EU) 2016/467 av den 30 september 2015 om adndring av den delegerade forordningen (EU)
2015/35 vad giller berdkningen av lagstadgade kapitalkrav for flera kategorier av tillgdngar som innehas av forsakrings- och aterforsak-
ringsforetag (EUT L 85, 1.4.2016,s. 6).

(®) Kommissionens delegerade forordning (EU) 2015/35 av den 10 oktober 2014 om komplettering av Europaparlamentets och radets
direktiv 2009/138/EG om upptagande och utévande av forsakringsverksamhet (Solvens IT) (EUT L 12, 17.1.2015, 5. 1).
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(6)  For att undvika ett fullstindigt uteslutande av infrastrukturenheter som av rittsliga skl eller dganderittsskal inte
ar i stdnd att limna sikerhet till langivare for alla tillgdngar, bor mekanismer inrdttas som mojliggor andra
sikerhetsarrangemang for kreditgivarna.

(7)  Med beaktande av situationer dir utfastelser fore fallissemang inte ar tillitna enligt den nationella lagstiftningen,
bor kravet att eget kapital stills som sdkerhet till kreditgivarna tas upp i andra bestimmelser som ror sikerhet.

(8) I de fall dir samtycke fran de befintliga kreditgivarna dr underforstdtt i den mening som avses i relevanta
dokument, sdsom hogsta skuldsittningsgrad, bor ytterligare emission av skuldebrev av en befintlig infrastruk-
turenhet eller foretagsgrupp tillatas for godkinda infrastrukturinvesteringar.

(9)  Kalibreringarna i delegerad forordning (EU) 2015/35 bor std i proportion till den berérda risken.

(10) P& grundval av Eiopas tekniska rddgivning som foreslar att dndra den befintliga behandlingen av godkinda
infrastrukturprojektinvesteringar bor de befintliga bestimmelserna for infrastrukturprojekt dndras.

(11) Eiopas tekniska rddgivning samt kompletterande bevis bekraftar att godkdnda investeringar i infrastrukturforetag
kan vara sikrare dn investeringar som inte giller infrastruktur. Delegerad forordning (EU) 2015/35 bor dndras for
att omfatta de nya riskkalibreringarna skuldfinansiering till godkinda infrastrukturforetag, for att skilja dessa
investeringar fran investeringar som inte ror infrastruktur.

(12) Lampliga definitioner och kriterier for godkdnnande bor sikerstilla ett forsiktigt investeringsbeteende hos
forsikringsbolag. Dessa definitioner och kriterier bor sikerstilla att endast sikrare investeringar omfattas av ligre
kalibrering.

(13) Diversifiering av intdkter dr kanske inte alltid mojlig for infrastrukturenheter som tillhandahéller grundliggande
infrastrukturtillgdngar eller -tjanster till andra infrastrukturforetag. I sddana situationer bor det vara méjligt med
s.k. take-or-pay-avtal i bedomningen av intdkternas forutsigbarhet.

(14)  Stresstester som en del av hanteringen av investeringsrisker bor beakta risker som hérror fran verksamheter som
inte ror infrastruktur. For att gora en forsiktig bedomning av investeringsrisken bor dock de intdkter som
genereras av sddan verksamhet inte beaktas vid faststillandet av huruvida de finansiella skyldigheterna kan
uppfyllas.

(15)  Efter inférandet av den nya godkdnda tillgdngsklassen for infrastrukturforetag bor andra bestimmelser i delegerad
forordning (EU) 2015/35 anpassas i enlighet med detta, till exempel formeln for berdkning av solvenskapitalkravet
och kraven pa tillborlig aktsamhet, som ar visentliga for forsiktiga investeringsbeslut hos forsikringsforetagen.

(16) Delegerad forordning (EU) 2015/35 bor darfor dndras i enlighet med detta.

(17) For att omedelbart kunna investera i denna langsiktiga infrastrukturtillgdngsklass ar det viktigt att sikerstdlla att
denna forordning trdder i kraft sd snart som mojligt, dagen efter det att den har offentliggjorts i Europeiska
unionens officiella tidning.

HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel 1

Delegerad forordning (EU) 2015/35 ska dndras pé foljande sitt:
1. Tartikel 1 ska leden 55a och 55b ersittas med foljande:

”55a. infrastrukturtillgdngar: fysiska tillgdngar, strukturer eller anldggningar, system eller nitverk som tillhandahaller
eller stoder viktiga offentliga tjanster.

55b. infrastrukturenhet: en enhet eller foretagsgrupp som under det senaste rakenskapsdret for den enheten eller
foretagsgruppen for vilket uppgifter finns tillgingliga, eller i ett finansieringsforslag, erhéller den absolut
storsta delen av sina intikter frdn att 4ga, finansiera, bygga eller driva infrastrukturtillgdngar.”
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2. Tartikel 164a ska punkt 1 ersdttas med foljande:

"1.  Vid tillimpningen av denna forordning ska godkinda infrastrukturinvesteringar omfatta investeringar i en
infrastrukturenhet som uppfyller foljande kriterier:

a) De kassafloden som genereras av infrastrukturtillgdngarna gor det mojligt att under varaktiga stressnivder
uppfylla alla finansiella skyldigheter som 4r relevanta for riskerna i samband med projektet.

b) De kassafloden som infrastrukturenheten genererar t sina kreditgivare och aktieinvesterare dr forutsagbara.

¢) Infrastrukturtillgdngarna och infrastrukturenheten regleras av en lagstadgad eller avtalsmissig ram som ger
kreditgivare och aktieinvesterare en hog skyddsnivd, inklusive foljande:

a) Den avtalsmissiga ramen ska innefatta bestimmelser som effektivt skyddar kreditgivare och aktieinvesterare
mot forluster till f6ljd av att projektet avbryts av den part som gétt med pé att kopa de varor eller tjanster
som infrastrukturprojektet tillhandahéller, om inte ndgot av foljande villkor 4r uppfyllt:

i) Infrastrukturenhetens intikter finansieras genom betalningar fran ett stort antal anvindare.
ii) Intdkterna omfattas av en avkastningsreglering.

b) Infrastrukturenheten har tillrickliga reservfonder eller andra finansiella arrangemang for att ticka projektets
reserver for oférutsedda utgifter och krav pd rorelsekapital.

Om investeringarna gors i form av obligationer eller 1an, ska avtalsramen ocksd omfatta f6ljande:

i) Kreditgivarna har sikerhet eller atnjuter sikerhet i den utstrickning som ir tilliten enligt tillimplig lag for
alla tillgdngar och avtal som krévs for att driva projektet.

ii) Anvindningen av nettokassafloden frin den lopande verksamheten efter obligatoriska betalningar fran
projektet i andra syften 4n att betala skulder dr begransad.

i) Begrdnsningar for verksamhet som kan skada kreditgivarna, inbegripet att nya skulder inte kan utfirdas utan
de befintliga kreditgivarnas medgivande i den form som avtalats med dem, sdvida inte sddana nya emissioner
av skulder dr tilldtna enligt dokumentationen f6r den befintliga skulden.

Utan hinder av andra stycket led i, for investeringar i form av obligationer eller ldn, giller att om foretagen kan
visa att sikerhet for alla tillgdngar och avtal inte 4r nodvindigt for att effektivt skydda eller dterstdlla den allra
storsta delen av kreditgivarnas investering, fir andra sikerhetsmekanismer anvindas. I sidana fall ska sikerhets-
mekanismerna omfatta dtminstone ett av foljande:

i) Pantritt i aktier.

ii) Léngivarens ratt till "step-in”.

ili) Pantrtt till bankkonton.

iv) Kontroll av kassafloden.

v) Bestimmelser for tilldelning av kontrakt.

d) Om investeringarna gors i form av obligationer eller ldn, kan forsakrings- eller dterforsikringsforetaget visa for
tillsynsmyndigheten att det kan hélla investeringen till forfall.

¢) Om investeringarna gors i form av obligationer eller 1an for vilka det inte finns en kreditvirdering av ett utsett
externt ratinginstitut, dr investeringsinstrumentet och andra pari passu-instrument prioriterade fore alla andra
fordringar forutom lagstadgade fordringar och fordringar frén tillhandahéllare av likviditetsfaciliteter, forvaltare
och motparter f6r derivat.

f) Om investeringarna gors i form av aktier, eller obligationer eller lan for vilka det inte finns en kreditvirdering av
ett utsett externt ratinginstitut, ska foljande kriterier vara uppfyllda:

i)  Infrastrukturtillgdngarna och infrastrukturenheterna finns i linder som 4r medlemmar i EES eller OECD.
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i)  Om infrastrukturenheten 4r i konstruktionsfasen ska f6ljande kriterier vara uppfyllda av aktieinvesteraren,
eller om det finns mer 4n en aktieinvesterare ska foljande kriterier vara uppfyllda av en grupp av
aktieinvesterare tillsammans:

— Aktieinvesterarna har en bakgrund dir de framgdngsrikt har Gvervakat infrastrukturprojekt och har
relevant sakkunskap.

— Aktieinvesterarna har lg risk for fallissemang, eller det finns ldg risk for att infrastrukturenheten
drabbas av betydande forluster till foljd av fallissemang for aktieinvesterarna.

— Aktieinvesterarna har incitament att skydda investerarnas intressen.

iiiy Om konstruktionsrisker finns, garantier for att sikerstilla att projektet slutfors enligt den Gverenskomna
specifikationen, budgeten eller det overenskomna slutdatumet.

iv) Om driftsriskerna ar betydande 4r de korrekt hanterade.
v) Infrastrukturenheten anvinder testad teknik och design.
vi) Infrastrukturenhetens kapitalstruktur gor att den kan betala sina skulder.
vii) Infrastrukturenhetens refinansieringsrisk ar lag.
viii) Infrastrukturenheten anvinder derivat enbart av riskreduceringsskal.”
3. Foljande artikel ska inforas som artikel 164b:
"Artikel 164b
Godkinda investeringar i infrastrukturforetag

Vid tillimpningen av denna foérordning ska godkinda investeringar i infrastrukturforetag omfatta investeringar i en
infrastrukturenhet som uppfyller foljande kriterier:

1. Den overvigande delen av infrastrukturenhetens intikter hdrrér fran att 4ga, finansiera, bygga eller driva
infrastrukturtillgdngar som finns i linder som ar medlemmar i EES eller OECD.

2. De intdkter som genereras av infrastrukturtillgdngarna uppfyller ett av de kriterier som anges i artikel 164a.2 a.
3. Om infrastrukturenhetens intikter inte kommer fran betalningar frén ett stort antal anvindare, ska den part som
gitt med pd att kopa de varor eller tjanster som infrastrukturenheten tillhandahéller vara ndgon av de enheter

som fortecknas i artikel 164a.2 b.

4. Intdkterna ska diversifieras i termer av verksamhet, placering, eller betalare, sivida de inte omfattas av en
avkastningsreglering i enlighet med artikel 164a.1 c a ii eller ett "take-or-pay”-avtal, eller dr grundade pa tillgdng.

5. Om investeringarna gors i form av obligationer eller ldn, kan forsakrings- eller aterforsikringsforetaget visa for
tillsynsmyndigheten att det kan hélla investeringen till forfall.

6. Om ingen kreditvirdering av ett utsett externt ratinginstitut ar tillganglig f6r infrastrukturenheten

a) ska kapitalstrukturen i infrastrukturfretaget gora det mojligt att betala alla skulder enligt forsiktiga
antaganden som grundar sig pa en analys av relevanta finansiella nyckeltal,

b) ska infrastrukturenheten ha varit verksam under minst tre dr eller, nir det giller ett forvirvat foretag, ha
drivits dtminstone tre dr.

7. Om en kreditvirdering av ett utsett externt ratinginstitut ar tillganglig for infrastrukturenheten ska denna ha ett
kreditkvalitetssteg mellan 0 och 3.

4. Artikel 168 ska dndras pa foljande sitt:
a) Punkt 1 ska ersittas med foljande:
1. Undergruppen for aktiekursrisk som avses i artikel 105.5 andra stycket led b i direktiv 2009/138/EG ska

inbegripa en riskundergrupp for typ 1l-aktier, en riskundergrupp for typ 2-aktier och en riskundergrupp for
godkinda infrastrukturaktier och en riskundergrupp f6r godkinda infrastrukturforetagsaktier.”.
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b) Foljande punkt ska inforas som punkt 3b:

"3b.  Godkidnda infrastrukturforetagsaktier ska omfatta aktieinvesteringar i infrastrukturenheter som uppfyller
kriterierna i artikel 164b.”.

¢) Punkt 4 ska ersittas med f6ljande:

”4.  Kapitalkravet for aktiekursrisk ska berdknas enligt foljande formel:

SCRoyuiy = \/ SCRZ | +2-0,75 - (SCRypu + SCRyit + SCR i) + (SCRgir + SCRyuins + SCRyuint )’

equl
dar

a) SCR

«qu Detecknar kapitalkravet for typ 1-aktier.

b) SCR,,, betecknar kapitalkravet for typ 2-aktier.

¢) SCR,,betecknar kapitalkravet for godkénda infrastrukturaktier.

quinf

d) SCR

. Detecknar kapitalkravet for godkénda infrastrukturforetagsaktier.”.

d) Punkt 6 ska dndras pa f6ljande sitt:
i) Leden a och b ska ersittas med foljande:

”a) Andra aktier dn godkinda infrastrukturaktier eller godkinda infrastrukturforetagsaktier som innehas
i foretag for kollektiva investeringar som ar godkidnda europeiska fonder for socialt foretagande enligt
artikel 3 b i Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 346/2013 (*), om genomlysningsmetoden
som anges i artikel 84 i denna forordning dr mojlig for alla exponeringar inom foretaget for kollektiva
investeringar, eller andelar eller aktier i dessa fonder om genomlysningsmetoden inte dr mojlig for alla
exponeringar inom foretaget for kollektiva investeringar.

b) Andra aktier dn godkinda infrastrukturaktier eller godkinda infrastrukturforetagsaktier, som innehas
i foretag for kollektiva investeringar som &r godkinda riskkapitalfonder enligt artikel 3 b i Europapar-
lamentets och rddets foérordning (EU) nr 345/2013 (**), om genomlysningsmetoden som anges
i artikel 84 i denna forordning dr mojlig for alla exponeringar inom foretaget for kollektiva investeringar,
eller andelar eller aktier i dessa fonder om genomlysningsmetoden inte dr mojlig for alla exponeringar
inom foretaget for kollektiva investeringar.

(*) Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 346/2013 av den 17 april 2013 om europeiska
fonder for socialt foretagande (EUT L 115, 25.4.2013, s. 18).

(**) Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 345/2013 av den 17 april 2013 om europeiska
riskkapitalfonder (EUT L 115, 25.4.2013, s. 1).".

ii) Iled c ska led i ersittas med f6ljande:

") Andra aktier 4n godkidnda infrastrukturaktier eller godkdnda infrastrukturforetagsaktier, som innehas
i sddana fonder om genomlysningsmetoden som anges i artikel 84 i denna forordning dr mojlig for alla
exponeringar inom den alternativa investeringsfonden.”

iii) led d ska ersittas med foljande:

d) Andra aktier dn godkdnda infrastrukturaktier eller godkinda infrastrukturforetagsaktier som innehas
i foretag for kollektiva investeringar som dr godkdnda europeiska ldngsiktiga investeringsfonder enligt
forordning (EU) 2015/760, om genomlysningsmetoden som anges i artikel 84 i denna férordning ar
mojlig for alla exponeringar inom foretaget for kollektiva investeringar, eller andelar eller aktier i dessa
fonder om genomlysningsmetoden inte dr mojlig for alla exponeringar inom foretaget for kollektiva
investeringar.”.
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5. L artikel 169 ska foljande punkt 4 liggas till:

4. Kapitalkravet for godkdnda infrastrukturforetagsaktier som avses i artikel 168 i denna férordning ska
motsvara den forlust i priméarkapitalet som skulle bli foljden av foljande omedelbara virdeminskningar:

a) En omedelbar nedging som motsvarar 22 % av virdet av godkinda investeringar i infrastrukturforetagsaktier
i anknutna foretag i den mening som avses i artikel 212.1 b och 212.2 i direktiv 2009/138/EG, om dessa
investeringar 4r av strategisk natur.

b) En omedelbar nedgdng som motsvarar summan av 36 % och 92 % av den symmetriska justering som anges
i artikel 172 i denna férordning, i vardet av godkinda infrastrukturforetagsaktier, forutom de som avses i led a.”

. Tartikel 170 ska foljande punkt 4 liggas till:

"4, Om ett forsikrings- eller dterforsakringsforetag har fétt tillsynsmyndighetens godkidnnande for att tillimpa
bestimmelserna i artikel 304 i direktiv 2009/138/EG ska kapitalkravet for godkinda infrastrukturforetagsaktier
motsvara den forlust i priméarkapitalet som skulle bli foljden av foljande omedelbara virdeminskningar:

a) 22 % av virdet av godkinda infrastrukturforetagsaktier som hinfor sig till sidan verksamhet som avses
i artikel 304.1 b i i direktiv 2009/138/EG.

b) 22 % av virdet av godkidnda investeringar i infrastrukturforetagsaktier i anknutna foretag i den mening som
avses 1 artikel 212.1 b och 212.2 i direktiv 2009/138/EG, om dessa investeringar r av strategisk natur.

¢) Summan av 36 % och 92 % av den symmetriska justering som anges i artikel 172 i denna f6rordning, i vérdet
av godkinda infrastrukturforetagsaktier, forutom de som avses i leden a eller b.”

. Tartikel 171 ska den inledande meningen ersittas med foljande:

"For tillimpning av artikel 169.1 a, 169.2 a, 169.3 a och 169.4 a och artikel 170.1 b, 170.2 b, 170.3 b och
170.4 b ska aktieinvesteringar av strategisk natur betyda aktieinvesteringar for vilka forsakrings- eller dterforsik-

ringsforetaget med dgarintresse visar foljande:”.

8. T artikel 180 ska foljande punkter ldggas till som punkterna 14, 15 och 16:

"14.  Exponeringar i form av obligationer och ldn som uppfyller kriterierna som faststills i punkt 15 ska tilldelas

en riskfaktor stress; beroende pa kreditkvalitetssteg och exponeringstid enligt foljande tabell:

Kreditkvalitetssteg
L&E}Ei)d stress; a b, a b, a b, a b,
upp till 5 b, - dur, — 0,68 % — 0,83 % — 1,05 % — 1,88 %
mer 4n 5 och hogst a, + b, - (dur, - 5) 3,38% | 0,38% | 413%| 0,45% | 525%| 0,53% | 9,38 %| 1,13 %
10
mer dn 10 och hogst | a, + b, - (dur, — 10) 525% | 0,38 % | 6,38%| 0,38% | 7,88 %| 0,38% |150% | 0,75 %
15
mer dn 15 och hogst | a, + b, - (dur, - 15) 7,13% | 0,38% | 8,25%| 0,38% | 9,75%| 0,38% | 18,75 %| 0,75 %
20
mer dn 20 min[a; + b, - (dur,— 20);1] | 90% | 0,38 % | 10,13 %| 0,38 % | 11,63 %| 0,38 % | 22,50 %| 0,38 %
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15.  Kriterierna for exponeringar som tilldelas en riskfaktor i enlighet med punkt 14 ska vara foljande:

a) Exponeringen giller en godkdnd investering i infrastrukturforetag som uppfyller de kriterier som faststills
i artikel 164b.

b) Exponeringen ir inte en tillgdng som uppfyller foljande villkor:
— Den dr tilldelad en matchningsjusteringsportfolj i enlighet med artikel 77b.2 i direktiv 2009/138/EG.
— Den har tilldelats ett kreditkvalitetssteg mellan 0 och 2.

¢) Det finns en tillgdnglig kreditvirdering av ett utsett externt ratinginstitut for infrastrukturenheten.

d) Exponeringen har tilldelats ett kreditkvalitetssteg mellan 0 och 3.

16.  Exponeringar i form av obligationer och l&n som uppfyller de kriterier som faststills i punkt 15 a och b,
men som inte uppfyller kriterierna i punkt 15 ¢, ska tilldelas en riskfaktor stress, som motsvarar kreditkvalitetssteg 3
och exponeringstid i enlighet med tabellen i punkt 14.”.

9. Tartikel 181 ska andra meningen i punkt b ersittas med f6ljande:

"For tillgdngar i den avsatta portf6ljen for vilka en kreditvirdering av ett utsett externt ratinginstitut inte ar
tillgdnglig och for godkidnda infrastrukturtillgdngar samt for godkidnda infrastrukturforetagstillgdngar som har
tilldelats kreditkvalitetssteg 3 ska reduktionsfaktorn motsvara 100 %.”.

10. Artikel 261a ska ersittas med foljande:
"Artikel 261a
Riskhantering for godkinda infrastrukturinvesteringar eller godkinda investeringar i infrastrukturforetag

1. Forsakrings- och aterforsakringsforetag ska genomfora limplig due diligence-kontroll innan de gor négra
godkinda infrastrukturinvesteringar eller godkinda investeringar i infrastrukturforetag, diribland var och en av
foljande:

a) En dokumenterad bedémning av hur infrastrukturenheten uppfyller de kriterier som faststills i artikel 164a eller
164b, som har omfattats av en valideringsprocess utford av personer som inte dr foremdl for paverkan frin de
personer som ansvarar for bedémningen av om kriterierna dr uppfyllda och som inte har nigon potentiell
intressekonflikt med de personerna.

b) En bekriftelse pd att alla finansiella modeller for infrastrukturenhetens kassafloden har varit foremaél for en vali-
deringsprocess utford av personer som inte dr foremdl for paverkan frén de personer som ansvarar for
utarbetandet av de finansiella modellerna och som inte har nigon potentiell intressekonflikt med de personerna.

2. Forsikrings- och dterforsikringsforetag med en godkind infrastrukturinvestering eller en godkdnd investering
i infrastrukturforetag ska regelbundet Gvervaka och utfora stresstester avseende kassaflodena och virdet pd de
sikerheter som stoder infrastrukturenheten. Alla stresstester ska std i proportion till arten och omfattningen av och
komplexiteten hos infrastrukturprojektets inneboende risk.

3. Stresstester ska beakta de risker som hirror frén andra verksamheter dn infrastruktur, men de intdkter som
genereras av sddan verksamhet ska inte beaktas vid faststallandet av huruvida infrastrukturenheten har formaga att
uppfylla sina finansiella skyldigheter.

4. Om forsakrings- och aterforsidkringsforetag innehar betydande godkdnda infrastrukturinvesteringar eller
godkinda investeringar i infrastrukturforetag ska de, nidr de utarbetar de styrdokument som avses i artikel 41.3
i direktiv 2009/138/EG, inkludera bestimmelser om en aktiv &vervakning av de investeringarna under konstruk-
tionsfasen, och om en maximering av det belopp som dtervinns frin dessa investeringar i hidndelse av fallissemang
eller omférhandling av lanevillkoren.

5.  Forsikrings- och aterforsikringsforetag med en godkind infrastrukturinvestering eller en godkind investering
i infrastrukturforetag i form av obligationer eller ldn ska faststilla ALM-tekniker som sikerstiller att de stindigt kan
halla investeringen till forfall.”.



14.9.2017 Europeiska unionens officiella tidning L 236/21

Artikel 2

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

Denna forordning dr till alla delar bindande och direkt tillimplig i alla medlemsstater.

Utfdrdat i Bryssel den 8 juni 2017.

Pi kommissionens vignar
Jean-Claude JUNCKER
Ordférande
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