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KOMMISSIONENS DELEGERADE FORORDNING (EU) 2023/2175
av den 7 juli 2023

om komplettering av Europaparlamentets och ridets forordning (EU) 2017/2402 vad giller tekniska
tillsynsstandarder som nirmare specificerar kraven pd bibehillande av risk for originatorer,
medverkande institut, ursprungliga lingivare och serviceforetag

(Text av betydelse for EES)

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

med beaktande av Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2017/2402 av den 12 december 2017 om ett allmant
ramverk for virdepapperisering och om inrittande av ett sdrskilt ramverk for enkel, transparent och standardiserad
virdepapperisering samt om 4ndring av direktiven 2009/65/EG, 2009/138/EG och 2011/61/EU och férordningarna (EG)
nr 1060/2009 och (EU) nr 648/2012 ('), sarskilt artikel 6.7 tredje stycket, och

av foljande skal:

(1)  For att sikerstilla att investerare och tillsynsmyndigheter forstdr hur en syntetisk eller villkorad form av bibehéllande
dr likvardig med ett av de bibehéllandealternativ som anges i artikel 6.3 i forordning (EU) 2017/2402, bor
anvindningen av en sddan form av bibehdllande och detaljerna om detta anges i det slutliga emissionsdokumentet,
prospektet, en sammanfattning av transaktionen eller en oversikt Over virdepapperiseringens huvudsakliga
egenskaper.

(2)  Tartikel 6.3 a—e i forordning (EU) 2017/2402 faststills olika villkor for att uppfylla det krav pa bibehallande av risk
som faststills i artikel 6.1 i den forordningen. For att harmonisera tillimpningen av kravet pa bibehallande av risk
och uppnd ett likvardigt bibehéllande av ett visentligt ekonomiskt intresse netto i en virdepapperisering ar det
nodvandigt att niarmare specificera dessa villkor, inbegripet uppfyllandet genom en syntetisk eller villkorad form av
bibehdllande. I ett ABCP-program ir en likviditetsfacilitet som ticker 100 % av kreditrisken for var och en av de
virdepapperiserade exponeringarna, eller som utgor en forstaforlustposition i forhéllande till virdepapperiseringen,
likvirdig med att bibehdlla ett ekonomiskt intresse netto i virdepapperiseringen. Sddana ABCP-program bor ddrfor
anses uppfylla kravet pa bibehdllande av risk i enlighet med artikel 6.3 a och d i férordning (EU) 2017/2402.

(3)  Den syntetiska overskottsmarginalen definieras i artikel 2.29 i férordning (EU) 2017/2402 som ett belopp som
originatorn enligt avtal faststiller for att absorbera forluster. Foljaktligen ger den syntetiska Gverskottsmarginalen
upphov till ett exponeringsvirde som bor beaktas vid médtningen av det visentliga ekonomiska intresset netto vid
ursprungstidpunkten. Darfor bor den syntetiska overskottsmarginalen av originatorn erkdnnas som en mojlig form
av efterlevnad av en syntetisk virdepapperisering med kravet pa bibehéllande av risk om den syntetiska overskotts-
marginalen uppfyller villkoren i artikel 6.1 i forordning (EU) 2017/2402 och om den syntetiska overskotts-
marginalen omfattas av ett kapitalkrav i enlighet med tillimplig stabilitetsreglering.

(4)  Syntetiska Gverskottsmarginaler kan betecknas pé tvé olika sdtt. Ett sitt dr att tillhandahélla kreditforstirkning till
den hogst prioriterade tranchen eller mezzanintranchen. Ett andra sitt ér att tillhandahélla kreditforstarkning for
alla trancher, inklusive tranchen i forsta-forlustlige. Om den syntetiska overskottsmarginalen endast ger kreditfor-
stirkning till de hogst prioriterade trancherna eller mezzanintrancherna kan den inte behandlas som en tranch i
forsta-forlustlage. Bibehallaren bor dirfor behélla minst ett minimibelopp i alla trancher for att uppfylla kraven i
artikel 6.3 a i forordning (EU) 2017/2402. Om den syntetiska 6verskottsmarginalen ger kreditforstirkning till alla
trancher bor den syntetiska Overskottsmarginalen motsvara en tranch i forsta-forlustlige i den syntetiska
virdepapperiseringen och dirmed anses uppfylla kraven i artikel 6.3 d i férordning (EU) 2017/2402.

() EUTL 347,28.12.2017,s. 35.
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Det dr nodvandigt att specificera det ekonomiska intresse som ska bibehallas nir de underliggande exponeringarna i
en virdepapperisering omfattar utnyttjade och outnyttjade kreditfaciliteter. Eftersom kreditrisken faststills pa
grundval av de utnyttjade beloppen bor det ekonomiska intresset netto mitas enbart med beaktande av dessa belopp.

For att sikerstilla att kravet pad bibehéllande fortlopande uppfylls nir den konsoliderade gruppen behéller det
ekonomiska intresset netto och den bibehéllare som tillhor gruppen inte lingre omfattas av gruppbaserad tillsyn, ar
det nodvindigt att faststilla att en eller flera av de terstdende enheter som omfattas av gruppbaserad tillsyn bor anta
en exponering mot virdepapperiseringen.

Enligt artikel 6.1 forsta stycket i forordning (EU) 2017/2402 dr det forbjudet att silja eller risksikra det bibehéllna
ekonomiska intresset, eftersom detta skulle undanréja bibehallarens exponering mot kreditrisken for de bibehallna
virdepapperiseringspositionerna eller exponeringarna. Dirfor bor risksikring endast tillitas om den risksdkrar
bibehdllaren mot andra risker 4n kreditrisken for de bibehdllna virdepapperiseringspositionerna eller
exponeringarna. Risksikring bor dock ocksa tillitas om den genomfors fore virdepapperiseringen som ett legitimt
och forsiktigt inslag i kreditgivning eller riskhantering och inte skapar ndgon skillnad for bibehéllarens nytta mellan
kreditrisken for de bibehéllna virdepapperiseringspositionerna eller exponeringarna och de virdepapperiseringspo-
sitioner eller exponeringar som 6verfors till investerare. Nir det géller virdepapperiseringar dir bibehallaren dtar sig
att behélla mer dn det minsta visentliga ekonomiska intresset netto pd 5 % bor risksikring inte vara forbjuden for
bibehéllna intressen utover den procentandelen, forutsatt att dessa omstindigheter anges i det slutliga emissionsdo-
kumentet, prospektet, sammanfattningen av transaktionen eller oversikten &ver virdepapperiseringens

huvudsakliga egenskaper.

For att sdkerstilla ett 1opande bibehallande av det visentliga ekonomiska intresset netto bor bibehéllare sikerstilla att
det inte finns ndgra inbdddade mekanismer i viardepapperiseringsstrukturen som medfor att det bibehéllna visentliga
ekonomiska intresset netto matt vid ursprungstidpunkten sjunker snabbare 4n det dverforda intresset. Av samma
orsak bor det bibehdllna vidsentliga ekonomiska intresset netto inte prioriteras i frdga om kassafloden for att
foretradesvis gynnas av att dterbetalas eller amorteras pd ett sitt som skulle minska det bibehéllna visentliga
ekonomiska intresset netto under 5 % av det l6pande nominella virdet av de trancher som sdlts eller overforts till
investerare eller av de virdepapperiserade exponeringarna, eller under nettovirdet pé 5 % nar det giller nodlidande
exponeringar i traditionella virdepapperiseringar av sidana exponeringar. Kreditforstarkningen till den investerare
som tar pd sig exponering mot en virdepapperiseringsposition bor dessutom inte sjunka oproportionellt i
forhallande till dterbetalningstakten for de underliggande exponeringarna. Detta krav bor inte hindra bibehéllaren
fran att fa prioriterad ersittning for tjanster som tillhandahalls specialforetaget for virdepapperiseringen, forutsatt
att ersittningsbeloppet faststills pd armlangds avstdnd och att strukturen pd en sddan ersittning inte undergriver
kravet pd bibehallande.

Om huvudgildeniren har en lamplig intresseavvigning med investeraren, inbegripet i en situation dir virdepapperi-
seringen uteslutande omfattar egenemitterade sdkerstillda obligationer eller andra egenemitterade skuldinstrument,
bor den enhet som virdepapperiserar dessa instrument inte vara skyldig att vidta ndgra ytterligare dtgarder for att
uppfylla kravet pé bibehéllande av risk.

I artikel 8 i forordning (EU) 2017/2402 foreskrivs vissa undantag frén forbudet mot atervirdepapperisering.
Eftersom kraven for bibehéllande giller for de tva nivderna av de transaktioner som ingér i en dtervirdepapperisering
dr det nédvindigt att specificera hur dessa transaktioner ska uppfylla kravet pd bibehéllande. Som en allmin regel
bor de forsta virdepapperiseringarna av exponeringar och transaktionens andra "ompaketerade” nivd behandlas
separat for att uppfylla kravet pa bibehallande av risk. Det bor dirfor finnas en skyldighet att behalla ett vasentligt
ekonomiskt intresse netto pd var och en av dessa nivder. Detsamma bor gilla for transaktioner med mer 4n en
underliggande virdepapperisering, sdsom andra ABCP-program dn de som avses i artikel 8.4 i forordning
(EU) 2017/2402. Det dr emellertid mojligt att den av virdepapperiseringens originator som fungerar som
bibehéllare virdepapperiserar positioner som denna har bibehdllit utéver minimikravet pé bibehdllande pd
vardepapperiseringens forsta niva. I sd fall bor originatorn inte vara skyldig att bibehélla ett ytterligare intresse pd
aterviardepapperiseringsnivan, forutsatt att inga andra exponeringar eller positioner liggs till dtervirdepapperi-
seringens underliggande grupp. I dessa fall bor atervirdepapperiseringen endast betraktas som den andra delen av
samma transaktion som inte vasentligt skulle forindra virdepapperiseringens ekonomiska grund. Det ursprungliga
bibehéllandet pd virdepapperiseringsnivd bor dirfor vara tillrickligt for att uppfylla syftet med kravet pd
bibehéllande av risk. Slutligen bor en ny tranchuppdelning av virdepapperiseringens originator i en virdepapperi-
seringsposition till ssmmanhingande trancher inte betraktas som en &tervirdepapperisering i den mening som
avses i kravet pd bibehallande.
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De krav pa urval av tillgdngar som faststills i artikel 6.2 i forordning (EU) 2017/2402 ir en integrerad del av
ramverket for bibehéllande av risk. Om originatorer kunde vélja tillgdngar for att virdepapperisera portfoljer med
simre kreditkvalitet, sarskilt utan investerarnas eller de potentiella investerarnas vetskap, skulle syftet och
effektiviteten med bibehallande av risk for att sammanjiamka originatorers och investerares intressen allvarligt
undergravas. I ett sidant scenario skulle originatorn visserligen anvinda virdepapperiseringen for att avlasta
riskfyllda tillgdngar, men investerarna skulle vilseledas att forlita sig pd att originatorn bibehéller en del av risken
som bevis for en ldmplig intresseavvigning. For att undvika ett sddant scenario och for att skapa réttssikerhet och
rttstrygghet ar det nodvindigt att faststdlla kriterier som originatorer kan forlita sig pd for att sikerstilla
overensstimmelse med artikel 6.2 i forordning (EU) 2017/2402. Dessutom bor kriterier for faststillande av
“jamforbara tillgdngar” ocksd anges. Vardepapperiseringar dir jaimforelsen i enlighet med artikel 6.2 i forordning
(EU) 2017/2402 inte dr mojlig pd grund av att alla jimforbara tillgdngar Gverfordes till specialforetaget for
virdepapperisering bor anses uppfylla kraven i den punkten, férutsatt att det faktum att en sidan jamférelse inte ar
mojlig anges i det slutliga emissionsdokumentet, prospektet, sammanfattningen av transaktionen eller 6versikten
over virdepapperiseringens huvudsakliga egenskaper.

Om ett insolvensforfarande har inletts av bibehéllaren, eller om bibehallaren inte kan fortsitta att agera i denna
egenskap av orsaker som ligger utanfor bibehallarens eller dess aktiedgares kontroll, bor det vara mojligt att behalla
det dterstdende visentliga ekonomiska intresset netto av en annan juridisk person som uppfyller kraven i artikel 6 i
forordning (EU) 2017/2402, s att intresseavvagningen fortsitter att ske.

Enligt artikel 6.1 fjarde stycket i forordning (EU) 2017/2402 far endast serviceforetag som kan uppvisa sakkunskap
ndr det giller att forvalta exponeringar som dr av samma typ som de virdepapperiserade exponeringarna agera som
bibehéllare i en traditionell virdepapperisering av nodlidande exponeringar. Det ar darfor limpligt att faststilla de
kriterier som serviceforetag bor uppfylla for att kunna visa att de har den sakkunskap som krivs for att forvalta
exponeringar som liknar de virdepapperiserade exponeringarna.

Kommissionens delegerade férordning (EU) nr 625/2014 (3 kompletterar bestimmelserna om bibehallande av risk
som anges i artikel 405 i Europaparlamentets och rddets férordning (EU) nr 575/2013 (}) for kreditinstitut och
virdepappersforetag. Genom Europaparlamentets och rédets forordning (EU) 2017/2401 (*) dndrades forordning
(EU) nr 575/2013 genom att del fem, och dirmed artikel 405, i den forordningen stroks. De krav pé bibehdllande
av risk som foreskrevs i artikel 405 i forordning (EU) nr 575/2013 foreskrivs nu i artikel 6 i forordning
(EU) 2017/2402. Delegerad forordning (EU) nr 625/2014 bor darfor upphévas, utan att det paverkar tillimpningen
av artikel 43.6 i férordning (EU) 2017/2402.

Denna forordning grundar sig pd det forslag till tekniska tillsynsstandarder som utarbetats i nira samarbete med
Europeiska virdepappers- och marknadsmyndigheten och Europeiska forsikrings- och tjanstepensionsmyndigheten
och som Europeiska bankmyndigheten har 6verlimnat till kommissionen.

Europeiska bankmyndigheten har genomfort 6ppna offentliga samrdd om det forslag till tekniska tillsynsstandarder
som denna férordning grundar sig pd, gjort en lénsamhetsanalys och begirt rad fran den bankintressentgrupp som
inrattats i enlighet med artikel 37 i Europaparlamentets och radets férordning (EU) nr 1093/2010 ().

() Kommissionens delegerade forordning (EU) nr 625/2014 av den 13 mars 2014 om komplettering av Europaparlamentets och radets
forordning (EU) nr 575/2013 med hjilp av tekniska tillsynsstandarder om de krav som investerande institut, medverkande institut,
institut som ér ursprungliga langivare och institut som ér originatorer ska uppfylla nir det giller exponeringar mot Gverforda
kreditrisker (EUT L 174, 13.6.2014, s. 16).

() Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 575/2013 av den 26 juni 2013 om tillsynskrav for kreditinstitut och
virdepappersforetag och om dndring av férordning (EU) nr 648/2012 (EUT L 176, 27.6.2013,s. 1).

() Europaparlamentets och rddets férordning (EU) 20172401 av den 12 december 2017 om éndring av forordning (EU) nr 575/2013
om tillsynskrav for kreditinstitut och virdepappersforetag (EUT L 347, 28.12.2017,s. 1)

() Europaparlamentets och rddets forordning (EU) nr 1093/2010 av den 24 november 2010 om inrittande av en europeisk
tillsynsmyndighet (Europeiska bankmyndigheten), om 4ndring av beslut nr 716/2009/EG och om upphivande av kommissionens
beslut 2009/78/EG (EUT L 331, 15.12.2010, s. 12).
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HARIGENOM FORESKRIVS FOLJANDE.

Artikel 1

Definitioner

[ denna forordning giller foljande definitioner:

a) syntetisk form av bibehdllande: bibehéllande av ett visentligt ekonomiskt intresse netto genom att anvinda derivatin-
strument.

b) villkorad form av bibehdllande av risk: bibehdllande av ett visentligt ekonomiskt intresse netto genom anvindning av
kreditstod som sdkerstiller omedelbar verkstillighet av kravet pa bibehéllande, inbegripet genom garantier, remburser
eller liknande former av kreditstod.

Artikel 2

Bibehillare av ett visentligt ekonomiskt intresse netto
1. Kravetiartikel 6.1 forsta stycket i forordning (EU) 2017/2402, dir det anges att det bibehallna vdsentliga ekonomiska
intresset netto inte ska delas upp pé olika typer av bibehéllare, ska uppfyllas av nagot av foljande:
a) En eller flera originatorer.
b) Ett eller flera medverkande institut.
c) En eller flera ursprungliga léngivare.

d) Ett eller flera serviceforetag i en traditionell virdepapperisering av nodlidande exponeringar, forutsatt att de uppfyller
kravet pd sakkunskap som anges i artikel 19 i denna férordning.

2. Om mer n en originator uppfyller kravet pd bibehéllande ska varje originator uppfylla detta krav proportionellt med
hanvisning till de virdepapperiserade exponeringar for vilka den &r originator.

3. Om mer 4n en ursprunglig ldngivare uppfyller kravet pa bibehallande ska varje ursprunglig langivare uppfylla detta
krav proportionellt i forhéllande till de virdepapperiserade exponeringar for vilka den var ursprunglig lingivare.

4. Genom undantag frdn punkterna 2 och 3 fir kravet pa bibehallande uppfyllas i sin helhet av en enda originator eller
ursprunglig ldngivare, forutsatt att ett av foljande villkor ar uppfyllt:

a) Originatorn eller den ursprungliga ldngivaren har etablerat och forvaltar programmet for tillgdngsbaserade certifikat
(ABCP) eller annan virdepapperisering.

b) Originatorn eller den ursprungliga lngivaren har upprittat ABCP-programmet eller annan virdepapperisering och har
bidragit med mer 4n 50 % av de totala virdepapperiserade exponeringarna mdtt i nominellt virde vid
ursprungstidpunkten.

5. Om mer &n ett medverkande institut dr berittigat att uppfylla kravet pd bibehéllande ska det uppfyllas antingen av

a) det medverkande institut vars ekonomiska intresse dr ndrmast sammanjimkat med investerarens intresse enligt
overenskommelse mellan alla medverkande institut pd grundval av objektiva kriterier, inbegripet samtliga foljande:

i) Transaktionens avgiftsstruktur.

i) Det medverkande institutets deltagande i inrdttandet och forvaltningen av ABCP-programmet eller annan
virdepapperisering.

iii) Exponeringen mot kreditrisken i virdepapperiseringarna eller

b) varje medverkande institut i forhallande till det totala antalet medverkande institut.
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6.  Om mer 4n en serviceforetag dr behorigt att uppfylla kravet pd bibehallande ska det uppfyllas antingen av

a) serviceforetaget med det dominerande ekonomiska intresset av en framgdngsrik uppgorelse av exponeringarna i den
traditionella virdepapperiseringen av nddlidande exponeringar, enligt 6verenskommelse mellan alla involverade
serviceforetag pd grundval av objektiva kriterier, inbegripet transaktionens avgiftsstruktur och serviceforetagets
tillgingliga resurser och sakkunskap for att hantera exponeringarnas uppgérelseprocess, eller

b) varje serviceforetag proportionellt i forhallande till de virdepapperiserade exponeringar som den forvaltar, vilka ska
beriknas som summan av nettovirdet av de virdepapperiserade exponeringar som klassificeras som nodlidande
exponeringar och av det nominella virdet av de presterande virdepapperiserade exponeringarna.

7. En enhet ska inte anses ha inrittats eller bedriva verksamhet enbart i syfte att virdepapperisera exponeringar i
enlighet med artikel 6.1 andra stycket i férordning (EU) 2017/2402 om samtliga foljande villkor dr uppfyllda:

a) Enheten har en strategi och kapacitet att fullgéra betalningsforpliktelser som ér forenliga med en bredare affirsmodell
som inbegriper vasentligt stod frdn kapital, tillgdngar, avgifter eller andra inkomstkillor, genom vilken enheten inte
forlitar sig pd de exponeringar som ska virdepapperiseras, pd eventuella intressen som bibehéllits eller foreslds
bibehdllas i enlighet med artikel 6 i forordning (EU) 2017/2402, eller pd motsvarande inkomster frin sidana
exponeringar och intressen, som sin enda eller dominerande inkomstkalla.

b) Ledamoterna i ledningsorganet har den erfarenhet som krivs for att enheten ska kunna folja den etablerade
affdrsstrategin, samt limpliga styrningsarrangemang pé organisationsniva.

Artikel 3

Uppfyllande av kravet pa bibehallande genom en syntetisk eller villkorad form av bibehallande

1. Uppfyllandet av kravet pd bibehdllande pa ett sitt som motsvarar ett av de alternativ som anges i artikel 6.3 i
forordning (EU) 2017/2402 genom en syntetisk eller villkorad form av bibehallande ska uppfylla samtliga foljande villkor:

a) Det bibehéllna beloppet motsvarar minst det belopp som krivs enligt det alternativ med vilken den syntetiska eller
villkorade formen av bibehéllande kan likstillas.

b) Bibehéllaren har i det slutliga emissionsdokumentet, prospektet, ssmmanfattningen av transaktionen eller oversikten
over virdepapperiseringens huvudsakliga egenskaper uttryckligen angett att denne fortlopande kommer att bibehélla
ett vasentligt ekonomiskt intresse netto i virdepapperiseringen genom en syntetisk eller villkorad form.

Vid tillimpning av led b ska bibehdllaren i det slutliga emissionsdokumentet, prospektet, sammanfattningen av
transaktionen eller oversikten Gver virdepapperiseringens huvudsakliga egenskaper limna alla uppgifter om tillimplig
syntetisk eller villkorad form av bibehéllande, inbegripet den metod som anvinds for att faststilla det visentliga intresse
netto som bibehalls och en forklaring till vilket av de alternativ som anges i artikel 6.3 a—e i forordning (EU) 20172402
som bibehdllandet motsvarar.

2. Om en annan enhet 4n ett institut enligt definitionen i artikel 4.1.3 i férordning (EU) nr 575/2013 och som inte ar ett
forsikrings- eller dterforsakringsforetag enligt definitionen i artikel 13.1 och 13.4 i direktiv 2009/138/EG bibehaller ett
ekonomiskt intresse genom en syntetisk eller villkorad form av bibehéllande, ska detta bibehéllna intresse vara fullstindigt
sakrat i kontanter och innehas enligt arrangemangen i artikel 16.9 i Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU ().

(®) Europaparlamentets och radets direktiv 2014/65/EU av den 15 maj 2014 om marknader for finansiella instrument och om é4ndring av
direktiv 2002/92/EG och av direktiv 2011/61/EU (EUT L 173, 12.6.2014, s. 349).
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Artikel 4

Bibehillande motsvarande minst 5 % av det nominella virdet av varje tranch som silts eller 6verforts till
investerare

Det bibehallande som avses i artikel 6.3 a i forordning (EU) 2017/2402 (vertikal andel) ska uppfyllas genom négon av
foljande metoder:

a) Direkt bibehallande av minst 5 % av det nominella virdet av varje tranch som sélts eller 6verforts till investerare.

b) Bibehéllande av en exponering som utsatter innehavaren for kreditrisken for varje emitterad tranch i en virdepapperi-
seringstransaktion pa proportionell basis pd minst 5 % av det totala nominella virdet av varje emitterad tranch.

c) Bibehéllandet av minst 5 % av det nominella vardet av varje virdepapperiserad exponering, forutsatt att den bibehallna
kreditrisken i sddana exponeringar dr likstdlld med eller efterstilld den kreditrisk som virdepapperiserats for samma
exponeringar.

d) Tillhandahéllande, inom ramen for ett ABCP-program, av en likviditetsfacilitet, forutsatt att samtliga f6ljande villkor ar
uppfyllda:

i) Likviditetsfaciliteten ticker 100 % av den andel av kreditrisken for virdepapperiserade exponeringar i virdepapperi-
seringstransaktionen som finansieras genom ABCP-programmet.

ii) Likviditetsfaciliteten ticker kreditrisken sd linge bibehallaren méste bibehélla det visentliga ekonomiska intresset
netto.

iii) Likviditetsfaciliteten tillhandahélls av originatorn, det medverkande institutet eller den ursprungliga langivaren i
virdepapperiseringstransaktionen.

iv) Investerarna har inom ramen for det ursprungliga offentliggorandet fatt tillgdng till all information som ar
n6dvindig for att kontrollera att leden i, ii och iii dr uppfyllda.

Artikel 5

Bibehillande av originatorns intresse i en revolverande virdepapperisering eller virdepapperisering av
revolverande exponeringar

Bibehéllandet av originatorns intresse pd minst 5 % av det nominella virdet av varje virdepapperiserad exponering i
enlighet med artikel 6.3 b i férordning (EU) 2017/2402 ska bara anses vara uppfyllt om den bibehéllna kreditrisken for
sddana exponeringar ar likstdlld med eller efterstilld den kreditrisk som virdepapperiserats for samma exponeringar.

Artikel 6

Bibehillande av slumpvis utvalda exponeringar motsvarande minst 5 % av det nominella virdet av de
virdepapperiserade exponeringarna

1. Den grupp pd minst 100 potentiellt virdepapperiserade exponeringar ur vilken bibehdllna icke-vardepapperiserade
och virdepapperiserade exponeringar viljs ut slumpmissigt i enlighet med artikel 6.3 c i férordning (EU) 2017/2402, ska
vara tillrackligt diversifierad sa att man undviker en alltfor stor koncentration av det bibehallna intresset.

2. Vid valet av exponeringar i enlighet med punkt 1 ska bibehéllarna ta hidnsyn till kvantitativa och kvalitativa faktorer
som dr lampliga for typen av virdepapperiserade exponeringar for att sikerstilla att dtskillnaden mellan bibehallna icke-
virdepapperiserade och virdepapperiserade exponeringar ar slumpmadssig. For detta dndamal, och i forekommande fall,
ska bibehallarna ta hinsyn till foljande faktorer vid val av exponeringar:

a) Tidpunkten for linets uppkomst (drgdng).
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b) Typ av virdepapperiserade exponeringar.

¢) Geografiskt lige.

d) Ursprungsdatum.

e) Forfallodag.

f) Beldningsgrad.

g) Typ av sikerhet.

h) Industrisektor.

i) Det utestdende ldnesaldot.

j)  Alla andra faktorer som bibehallaren anser vara relevanta.

3. Bibehdllare fir inte vilja olika enskilda exponeringar vid olika tidpunkter, utom nér det kan behévas for att uppfylla
kravet pd bibehdllande i frdga om en virdepapperisering dir de virdepapperiserade exponeringarna varierar over tiden,

antingen pa grund av att nya exponeringar liggs till virdepapperiseringen eller till foljd av att nivin pd enskilda
virdepapperiserade exponeringar dndras.

4. Om bibehallaren 4r virdepapperiseringens serviceforetag far det urval som gors i enlighet med denna artikel inte leda
till en forsimring av de forvaltningsstandarder som bibehéllaren tillimpar pd de 6verférda exponeringarna i forhallande till
de bibehallna exponeringarna.

Artikel 7

Bibehaillande av tranchen i forsta-forlustlige

1.  Bibehallande av den tranch i forsta-forlustlige som avses i artikel 6.3 d i forordning (EU) 20172402 ska uppfyllas
genom ndgon av foljande metoder:

a) Innehav av positioner i eller utanfor balansrakningen.

b) Innehav av en exponering genom tillhandahdllande av en villkorad form av bibehéllande eller av en likviditetsfacilitet
inom ramen for ett ABCP-program, som uppfyller samtliga foljande kriterier:

i) Exponeringen ticker minst 5 % av det nominella vardet av de virdepapperiserade exponeringarna.
ii) Exponeringen utgor en forsta forlustposition i forhallande till virdepapperiseringen.

iii) Exponeringen tacker kreditrisken under hela bibehallandedtagandets varaktighet.

iv) Exponeringen gors av bibehdllaren.

v) Investerarna har inom ramen for det ursprungliga offentliggérandet fatt tillgang till all information som ar
nodvindig for att kontrollera att leden i—iv 4r uppfyllda.

) Sikerhetsmarginal, enligt definitionen i artikel 242.9 i forordning (EU) nr 575/2013, om denna sikerhetsmarginal
fungerar som en forstaforlustposition pd minst 5 % av det nominella virdet av de vardepapperiserade exponeringarna.

2. Om tranchen i forsta-forlustlige Gverskrider 5 % av det nominella virdet av de virdepapperiserade exponeringarna
kan bibehallaren vilja att enbart bibehélla en proportionell andel av denna tranch i forsta-forlustldge, forutsatt att denna
andel motsvarar minst 5 % av det nominella virdet av de virdepapperiserade exponeringarna.

Artikel 8

Bibehillande av en exponering i forsta-forlustlige pa minst 5 % av varje virdepapperiserad exponering

1. Bibehéllandet av en exponering i forsta-forlustlige pd nivan for varje virdepapperiserad exponering i enlighet med
artikel 6.3 e i forordning (EU) 2017/2402 ska endast anses vara uppfyllt om den bibehallna kreditrisken ar efterstalld den
kreditrisk som virdepapperiserats i férhallande till samma exponeringar.
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2. Genom undantag frén punkt 1 fir bibehdllandet av en exponering i forsta-forlustlige pd nivin for varje
virdepapperiserad exponering i enlighet med artikel 6.3 e i forordning (EU) 2017/2402 ocksd uppfyllas genom att
originatorn eller den ursprungliga langivaren siljer de underliggande exponeringarna till ett diskonterat virde om alla av
foljande villkor 4r uppfyllda:

a) Diskonteringsbeloppet dr minst 5 % av det nominella virdet av varje exponering.

b) Det diskonterade forsiljningsbeloppet ska aterbetalas till originatorn eller den ursprungliga ldngivaren endast om det
diskonterade forsiljningsbeloppet inte absorberas av forluster relaterade till den kreditrisk som ar forknippad med de
virdepapperiserade exponeringarna.

Artikel 9

Tillimpning av bibehédllandeméjligheterna for traditionella virdepapperiseringar av nédlidande exponeringar

1. Nir det giller vdrdepapperiseringar av nodlidande exponeringar i enlighet med artikel 6.3a i forordning
(EU) 2017/2402 ska artikel 4 a och artiklarna 5-8 i den hir férordningen tillimpas pd andelen nédlidande exponeringar i
gruppen av underliggande exponeringar i en virdepapperisering, alla hinvisningar till de virdepapperiserade
exponeringarnas nominella virde ska tolkas som en hinvisning till de nédlidande exponeringarnas nettovirde.

2. Vid tillimpning av artikel 6 i denna férordning ska nettovirdet av de bibehédllna nodlidande exponeringarna beriknas
med anvindning av samma belopp av det icke dterbetalningspliktiga anskaffningsprisavdrag som skulle ha tillimpats om de
bibehdllna nodlidande exponeringarna hade virdepapperiserats.

3. Vid tillimpning av artikel 4 a, artikel 5 och artikel 8 i denna forordning ska nettovirdet av den bibehéllna delen av de
nodlidande exponeringarna berdknas med anvindning av samma procentandel av det icke daterbetalningspliktiga
anskaffningsprisavdraget som tillimpas for den del som inte bibehlls.

4. Om det icke dterbetalningspliktiga anskaffningsprisavdraget i enlighet med artikel 6.3a andra stycket i forordning
(EU) 2017/2402 har 6verenskommits pd gruppnivd av underliggande nddlidande exponeringar eller pd undergruppsnivd,
ska nettovirdet av enskilda virdepapperiserade nodlidande exponeringar som ingdr i gruppen eller undergruppen,
beroende pé vad som dr tillimpligt, berdknas genom tillimpning av en motsvarande andel av det icke dterbetalningspliktiga
anskaffningsprisavdraget for varje nodlidande virdepapperiserad exponering i proportion till deras nominella vérde eller, i
tillimpliga fall, deras utestdende virde vid ursprungstidpunkten.

5. Om det icke dterbetalningspliktiga anskaffningsprisavdraget inkluderar skillnaden mellan det nominella beloppet f6r
en eller flera trancher av en virdepapperisering av nddlidande exponeringar som garanterats av originatorn for
efterfoljande forsiljning och det pris till vilket den tranchen eller dessa trancher forst siljs till icke-nérstiende tredje parter
enligt artikel 6.3a andra stycket i forordning (EU) 2017/2402, ska den skillnaden beaktas vid berikningen av nettovardet
av enskilda virdepapperiseringar av nodlidande exponeringar genom tillimpning av en motsvarande andel av skillnaden
for varje nodlidande vardepapperiserad exponering i proportion till deras nominella virde.

Artikel 10
Mitning av nivan pa bibehéllandet

1. Nir nivan pa bibehédllandet av ett ekonomiskt intresse netto mats ska foljande kriterier tillimpas:

a) Ursprungstidpunkten ska vara den tidpunkt d& exponeringarna forst virdepapperiserades, vilken ska vara nigot av
foljande:

i) Datumet for emissionen av virdepapper.
ii) Datum for undertecknande av kreditriskskyddsavtalet.

iii) Datum for avtalet om ett aterbetalningspliktigt anskaffningsprisavdrag.

ELL http://data.europa.cu/elijreg_del/2023/2175/oj



EUT L, 18.10.2023

SV

b) Om berdkningen av nivdn pd bibehallandet baseras pd nominella virden ska anskaffningspriset for tillgingar inte
beaktas vid berdkningen.

¢) Belopp som inflyter i form av rdntor och kreditavgifter eller andra intkter frn de virdepapperiserade exponeringarna i
en traditionell virdepapperisering minskat med finansieringsutgifter och omkostnader (traditionell 6verskottsmarginal)
ska inte beaktas vid matningen av bibehéllarens ekonomiska intresse netto.

d) Om originatorn fungerar som virdepapperiseringens bibehéllare och tillimpar det bibehéllandealternativ som avses i
artikel 6.3 d i forordning (EU) 20172402, och om exponeringsvirdet for den syntetiska 6verskottsmarginal som ger
kreditforstarkning for alla trancher i den syntetiska virdepapperiseringen och fungerar som ett forstaforlustskydd
omlfattas av kapitalkrav i enlighet med den stabilitetsreglering som ar tillimplig pé originatorn, fir originatorn beakta
exponeringsvirdet for den syntetiska overskottsmarginalen vid berdkningen av det visentliga ekonomiska intresset
netto i enlighet med artikel 7 i denna forordning genom att behandla exponeringsvirdet for den syntetiska Gverskotts-
marginalen som bibehéllande av tranchen i forsta forlustlage, utover det faktiska bibehallandet av tranchen i forsta
forlustlage.

e) Det alternativ och den metod som anvinds for att berikna det ekonomiska intresset netto under hela I6ptiden for en
virdepapperiseringstransaktion, savida inte exceptionella omstindigheter kriaver en dndring och denna dndring inte
anvinds som ett sitt att minska beloppet av det bibehdllna intresset.

2. Det ska inte krivas att bibehallare kontinuerligt fyller pa eller justerar sitt bibehdllna intresse pa en nivd motsvarande
minst 5 % i takt med att forluster realiseras for deras bibehéllna exponeringar eller fordelas pa deras bibehallna positioner.

Artikel 11

Mitning av det visentliga ekonomiska intresse netto som ska bibehillas for exponeringar i form av utnyttjade och
outnyttjade kreditfaciliteter

Berikningen av det ekonomiska intresse netto som ska bibehéllas for kreditfaciliteter, inklusive kreditkort, ska enbart
baseras pa belopp som redan utnyttjats, realiserats eller erhéllits och ska justeras i enlighet med dndringar av dessa belopp.

Artikel 12

Forbud mot risksikring eller forsiljning av ett bibehallet intresse

1. Skyldigheten enligt artikel 6.1 forsta stycket i férordning (EU) 2017/2402 att fortlopande bibehalla ett visentligt
ekonomiskt intresse netto i virdepapperiseringen ska anses vara uppfylld endast om, med beaktande av transaktionens
ekonomiska substans, bada foljande villkor ar uppfyllda:

a) Det bibehallna visentliga ekonomiska intresset netto inte omfattas av nigon kreditriskreducering eller risksakring av
vare sig de bibehéllna virdepapperiseringspositionerna eller de bibehédllna exponeringarna,

b) bibehéllaren inte siljer, overfor eller pa annat sitt avstdr fran alla eller delar av de rdttigheter, forméner eller skyldigheter
som foljer av det bibehéllna ekonomiska intresset netto.

Genom undantag frin led a fir bibehéllaren risksikra det ekonomiska intresset netto om risksdkringen inte gir emot
kreditrisken for antingen de bibehallna virdepapperiseringspositionerna eller de bibehallna exponeringarna.

2. Bibehéllaren fir anvinda bibehdllna exponeringar eller virdepapperiseringspositioner som sikerhet for sikrad
finansiering, inbegripet, i forekommande fall, finansieringsarrangemang som innebir en forsiljning, overforing eller annan
overlatelse av alla eller delar av de rattigheter, forméner eller skyldigheter som foljer av det bibehédllna ekonomiska intresset
netto, forutsatt att anvindningen som sdkerhet inte Overfor exponeringen mot kreditrisken for dessa bibehdllna
exponeringar eller virdepapperiseringspositioner till en tredje part.
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3. Punkt 1 b ska inte tillimpas i ndgot av foljande fall:
a) I hindelse av att bibehéllaren blir insolvent.

b) Om bibehéllaren av rittsliga skil som ligger utanfor dess kontroll och utanfér aktiedgarnas kontroll inte kan fortsitta att
agera som bibehéllare.

¢) Ifall av bibehéllande av risker pé gruppniva i enlighet med artikel 14.

Artikel 13

Transaktioner for vilka kravet pd bibehéllande inte ér tillimpligt, i enlighet med artikel 6.6 i forordning
(EU) 2017/2402

De transaktioner for vilka kravet pé bibehallande inte ar tillimpligt, i enlighet med artikel 6.6 i férordning (EU) 2017/2402,
ska inbegripa virdepapperiseringspositioner i korrelationshandelsportfoljen som antingen utgor referensinstrument i
enlighet med artikel 338.1 b i forordning (EU) nr 575/2013 eller ar berittigade att inkluderas i korrelationshandels-
portfoljen.

Artikel 14
Bibehillande pd gruppniva

Blandade finansiella holdingforetag enligt definitionen i artikel 2.15 1 Europaparlamentets och radets
direktiv 2002/87[EG ('), moderinstitut eller finansiella holdingforetag som 4r etablerade i unionen och som uppfyller
kraven i enlighet med artikel 6.1 i forordning (EU) 2017/2402 pd grundval av sin konsoliderade situation i enlighet med
punkt 4 i den artikeln ska, om bibehéllaren inte lingre omfattas av gruppbaserad tillsyn, sikerstilla att en eller flera av de
aterstdende enheter som omfattas av gruppbaserad tillsyn uppfyller kravet pd bibehallande.

Artikel 15

Krav pa fordelning av kassafloden och forluster pa det bibehillna intresset och pa avgifter som ska betalas till
bibehillaren

1. Bibehéllarna fir inte anvinda arrangemang eller inbaddade mekanismer i viardepapperiseringen som innebir att det
bibehdllna intresset vid ursprungstidpunkten skulle minska snabbare dn det overforda intresset. Vid fordelningen av
kassafloden ska det bibehdllna intresset inte prioriteras framfor att den foretrddesvis gynnas av att aterbetalas eller
amorteras fore den overforda rintan.

Amortering av det bibehallna intresset via kassaflodesfordelning i enlighet med forsta stycket eller genom fordelning av
forluster som i praktiken minskar bibehallandenivéan 6ver tiden ska dock tilldtas.

2. Vid tillimpning av punkt 1 ska arrangemang for eventuella avgifter, antingen fasta eller villkorade av de virdepappe-
riserade exponeringarnas volym eller resultat eller utvecklingen av relevanta marknadsreferensvirden, som ska betalas till
bibehllaren med prioritet for att ersitta den bibehéllaren for eventuella tjanster som tillhandahélls virdepapperiseringen,
anses vara forenliga med de krav pd bibehéllet intresse som faststills i den punkten endast om samtliga foljande villkor dr
uppfyllda:

a) Avgiftsbeloppet faststills pa grundval av armldngdsprincipen med hinsyn till jimf6rbara transaktioner p& marknaden.

b) Avgifterna ar strukturerade som en ersittning for tillhandahallandet av tjansten och skapar inte en prioriterad fordran i
kassaflodena for virdepapperiseringen som i praktiken minskar det bibehdllna intresset snabbare 4n den overférda
rdntan.

() Europaparlamentets och rddets direktiv 2002/87/EG av den 16 december 2002 om extra tillsyn 6ver kreditinstitut, forsakringsforetag
och virdepappersforetag i ett finansiellt konglomerat och om éndring av radets direktiv 73/239/EEG, 79/267EEG, 92/49/EEG,
92/96/EEG, 93/6/EEG och 93/22[EEG samt Europaparlamentets och rddets direktiv 98/78/EG och 2000/12/EG (EUT L 35,
11.2.2003,s. 1).
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Vid tillimpning av led a far avgiftsbeloppen, i avsaknad av jamforbara transaktioner pd den relevanta marknaden,
uppfylla kravet att dessa avgifter ska faststillas pa armlingds avstind om dessa avgifter faststills med hanvisning till
avgifter som ska betalas vid liknande transaktioner pé andra marknader, eller faststills med hjilp av virderingsmatt
som pé lampligt sitt beaktar typen av virdepapperisering och den tjinst som tillhandahalls.

Villkoren i forsta stycket leden a och b ska inte anses vara uppfyllda om avgifterna garanteras eller ska betalas i ndgon
form, helt eller delvis innan tjansten tillhandahélls efter stingning, och det faktiska visentliga ekonomiska intresset
netto efter avdrag dr lagre 4n det ldgsta ekonomiska intresse netto som krivs enligt det bibehéllandealternativ som valts
bland de alternativ som anges i artikel 6.3 a—e i férordning (EU) 2017/2402.

Artikel 16

Uppfyllande av kravet pa bibehallande vid virdepapperiseringar av egna emitterade skuldinstrument

Om en enhet virdepapperiserar sina egenemitterade skuldinstrument, inbegripet sakerstillda obligationer i enlighet med
definitionen i artikel 3.1 i Europaparlamentets och rddets direktiv (EU) 2019/2162 (), och virdepapperiseringens
underliggande exponeringar uteslutande bestdr av dessa egna emitterade skuldinstrument, ska kravet pd bibehéllande i
artikel 6.1 i forordning (EU) 2017/2402 anses vara uppfyllt.

Artikel 17

Krav pa bibehillande i dtervirdepapperiseringar

1.  For aterviardepapperiseringar som tilldts i enlighet med artikel 8 i forordning (EU) 2017/2402 ska en bibehallare
behalla det vdsentliga ekonomiska intresset netto i férhallande till varje respektive transaktionsniva.

2. Genom undantag frin punkt 1 ska originatorn for en &tervirdepapperisering inte vara skyldig att behalla ett
vasentligt ekonomiskt intresse netto pd transaktionsnivan for dterviardepapperiseringen om samtliga foljande villkor 4r
uppfyllda:

a) Originatorn for aterviardepapperiseringen dr ocksd originatorn och bibehéllaren av den underliggande virdepapperi-
seringen.

b) Atervirdepapperiseringen backas upp av en grupp exponeringar som endast omfattar exponeringar eller positioner
som bibehallits av originatorn i den underliggande virdepapperiseringen utover det minimum av ekonomiskt intresse
netto som krévs fore ursprungstidpunkten for dterviardepapperiseringen.

¢) Det finns ingen l6ptidsobalans mellan de underliggande virdepapperiseringspositionerna eller exponeringarna och
atervirdepapperiseringen.

3. Vid tillimpning av punkterna 1 och 2 ska en ny tranchuppdelning av en emitterad tranch av virdepapperiseringens
originator till ssmmanhingande trancher inte utgora en dtervirdepapperisering.

Artikel 18

Tillgingar som overforts till specialforetaget for virdepapperisering

1. Vid tillimpning av artikel 6.2 i férordning (EU) 20172402 ska tillgdngar i originatorns balansrikning som enligt
dokumentationen for virdepapperiseringen uppfyller godtagbarhetskriterierna anses vara jaimforbara med de tillgdngar
som ska overforas till specialforetaget for virdepapperisering om bada foljande villkor 4r uppfyllda vid tidpunkten for valet
av tillgdngar:

a) Det forvantade resultatet for bade de tillgdngar som ska innehas vidare i balansrakningen och de tillgdngar som ska
overforas bestdms av liknande faktorer.

(*) Europaparlamentets och rddets direktiv (EU) 2019/2162 av den 27 november 2019 om utgivning av sikerstillda obligationer och
offentlig tillsyn 6ver sikerstillda obligationer samt om édndring av direktiven 2009/65/EG och 2014/59/EU (EUT L 328, 18.12.2019,
s.29).
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b) Pa grundval av indikationer, inklusive tidigare resultat och tillimpliga modeller, kan det rimligen forvintas att resultatet
for de tillgdngar som ska fortsitta att héllas i balansrakningen inte kommer att bli betydligt bittre under den tidsperiod
som avses i artikel 6.2 i férordning (EU) 20172402 &n resultatet for de tillgdngar som ska overforas.

2. Vid bedémningen av om originatorn har uppfyllt kraven i artikel 6.2 i férordning (EU) 2017/2402 ska det beaktas
om originatorn har vidtagit nigra dtgirder for att folja den artikeln, och i synnerhet om originatorn har infort interna
riktlinjer, forfaranden och kontroller for att forhindra att tillgdngar med sdamre genomsnittlig kreditkvalitet 4n jamforbara
tillgdngar i balansrakningen systematiskt eller avsiktligt valjs ut for vardepapperisering.

3. En originator ska anses ha foljt artikel 6.2 i férordning (EU) 20172402 om det efter virdepapperiseringen inte finns
ndgra exponeringar kvar i originatorns balansrikning som ir jamforbara med de virdepapperiserade exponeringarna,
forutom de exponeringar som originatorn redan enligt avtal har dtagit sig att vdrdepapperisera, och forutsatt att detta
tydligt har meddelats investerarna.

Artikel 19

Serviceforetaget ska ha sakkunskap om traditionella virdepapperiseringar av nodlidande exponeringar

1. Nir det giller traditionella virdepapperiseringar av nodlidande exponeringar ska serviceforetag anses ha sakkunskap
ndr det giller att forvalta exponeringar av liknande slag som de virdepapperiserade exponeringar som avses i artikel 6.1
fjarde stycket i forordning (EU) 20172402 om ett av f6ljande villkor ar uppfyllt:

a) Ledamoterna i serviceforetagets ledningsorgan och den personal i ledande stillning som inte 4r ledaméter i
ledningsorganet och som ansvarar for forvaltning av exponeringar av liknande art som de vdrdepapperiserade har
tillrackliga kunskaper och kompetens nér det giller forvaltning av sddana exponeringar.

b) Serviceforetagets verksamhet, eller dess konsoliderade grupp for redovisnings- eller tillsynsindamal, har inkluderat
forvaltning av exponeringar av liknande art som de virdepapperiserade i minst fem ar fore datumet for viardepapperi-
seringen.

c¢) Samtliga foljande punkter dr uppfyllda:

i) Minst tvd av ledmoterna i serviceforetagets ledningsorgan har minst fem ars relevant yrkeserfarenhet, pd personlig
nivd, av forvaltning av exponeringar av liknande art som de virdepapperiserade.

ii) Personer i ledande stillning, andra dn ledaméter i ledningsorganet, som ansvarar for serviceforetagets forvaltning av
nodlidande exponeringar ska ha minst fem ars relevant yrkeserfarenhet av forvaltning av sddana exponeringar pa

personlig niva.

iii) Serviceforetagets forvaltningsfunktion backas upp av ett backup-serviceforetag som uppfyller kraven i led b.

2. Serviceforetag ska styrka och redovisa sin yrkeserfarenhet tillrickligt detaljerat for att gora det mojligt for
institutionella investerare att uppfylla sina skyldigheter avseende tillborlig aktsamhet i enlighet med artikel 5 i férordning
(EU) 2017/2402, samtidigt som tillimpliga sekretesskrav respekteras.

Artikel 20

Upphivande

Delegerad forordning (EU) nr 625/2014 ska upphora att gilla, utan att det paverkar tillimpningen av artikel 43.6 i
forordning (EU) 2017/2402.
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Artikel 21
Ikrafttridande

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

Denna forordning 4r till alla delar bindande och direkt tillimplig i alla medlemsstater.

Utfirdad i Bryssel den 7 juli 2023.

Pi kommissionens vaghar
Ursula VON DER LEYEN
Ordférande
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