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(Forberedande akter)

EUROPEISKA CENTRALBANKEN

EUROPEISKA CENTRALBANKENS YTTRANDE
av den 23 september 2020

om forslag till forordningar om indringar av unionens tillsynsregelverk som svar pa covid-19-
pandemin

(CON/2020/22)

(2020/C 377/01)

Inledning och rittslig grund

Den 27 augusti 2020 mottog Europeiska centralbanken (ECB) en begdran fran Europeiska unionens rdd om ett yttrande
over a) ett forslag till Europaparlamentets och radets forordning om dndring av férordning (EU) 2017/2402 om inrittande
av ett sirskilt ramverk for vdrdepapperisering och om inrdttande av ett sdrskilt ramverk for enkel, transparent och
standardiserad virdepapperisering for att stodja dterhdmtningen efter covid-19-pandemin (') (nedan kallat forslaget till
vardepapperiseringsforordning), och b) ett forslag till Europaparlamentets och radets férordning om dndring av férordning
(EU) nr 575/2013 vad giller anpassningar av ramverket for virdepapperisering for att stodja den ekonomiska
dterhdmtningen efter covid-19-pandemin () (nedan kallat forslaget till andring av kapitalkravsforordningen) (nedan gemensamt
kallade forslagen till forordningar).

ECB:s behorighet att avge ett yttrande grundas pd artiklarna 127.4 och 282.5 i fordraget om Europeiska unionens
funktionssitt eftersom forslagen till forordningar innehaller bestimmelser som péverkar a) ECBS uppgift att medverka till
att de behoriga myndigheterna smidigt kan genomféra sin politik ndr det giller tillsyn over kreditinstitut och det
finansiella systemets stabilitet i enlighet med artikel 127.5 i fordraget, och b) de uppgifter i samband med tillsynen &ver
kreditinstitut som ECB tilldelas enligt artikel 127.6 i fordraget. I enlighet med artikel 17.5 forsta meningen i
arbetsordningen for Europeiska centralbanken har detta yttrande antagits av ECB-radet.

Allminna kommentarer

1.  Syftena med forslagen till forordningar

De unika utmaningarna som den globala krisen som utlosts av covid-19-pandemin medfor, har lett myndigheter runt om i
virlden att snabbt och beslutsamt vidta dtgarder sd att kreditinstituten kan fortsdtta att fylla sin funktion nar det giller att
finansiera den reala ekonomin och stodja den ekonomiska dterhdmtningen, trots de forluster som de sannolikt kommer att
utsdttas for pa grund av krisen.

Som en reaktion pd den nya situationen har de behoriga myndigheterna i hela unionen, inklusive ECB, infort tillfdlliga
kapital- och verksamhetslittnader och pa senare tid har EU:s lagstiftande organ antagit Europaparlamentets och radets
forordning (EU) 2020/873 (}) som innehdller specifika dndringar av unionens regelverk for tillsyn 6ver kreditinstitut med
mdlsittningen att maximera kreditinstitutens kapacitet att lana ut och absorbera forluster i samband med covid-19-
pandemin samtidigt som deras fortsatta motstdndskraft sakerstills (*).

() COM(2020) 282 final.

() COM(2020) 283 final.

() Europaparlamentets och ridets férordning (EU) 2020/873 av den 24 juni 2020 575/2013 om dndring av forordningarna (EU)
nr 575/2013 och (EU) 2019/876 vad giller vissa anpassningar mot bakgrund av covid-19-pandemin (EUT L 204, 26.6.2020, s. 4).

(*) Seavsnitt 1 i motiveringen till kommissionens forslag (COM(2020) 310 final).
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Mot denna bakgrund vilkomnar ECB pa det hela taget kommissionens forslag till férordningar som innehéller riktade
andringar av unionens ramverk for virdepapperisering med madlet att underldtta anvindningen av virdepapperisering
under unionens dterhdmtning genom tvd atgirder. Den forsta dtgirden dr att infora enkel, transparent och standardiserad
syntetisk vardepapperisering i balansrakningen for att underldtta kreditinstitutens utldning till den reala ekonomin. Den
andra atgdrden bestdr i att undanrtja de begransningar som finns i det nuvarande regelverket nir det giller virdepappe-
risering av nodlidande exponeringar, sa att kreditinstitutens kapacitet att bevilja krediter kan uppritthdllas mot bakgrund
av en forvintad okning av nodlidande exponeringar till foljd av covid-19. Den ar baserad pa ett forslag till standarder frén
Baselkommittén for banktillsyns (BCBS) som offentliggjordes for remiss i juni 2020 (nedan kallat forslag till BCBS-
standarder) (°).

2. Fortydligande av ECB:s tillsynsbefogenhet

ECB vill pdminna om de synpunkter som ECB uttryckt i sitt tidigare yttrande om unionens ramverk for virdepapperisering
(CON/J2016/11) (%) vad giller ECB:s tillsynsbefogenheter i friga om virdepapperisering (). Dir pdpekas att det i
artikel 127.6 i fordraget faststills att det endast ér tilldtet att tilldela ECB uppgifter inom de politikomrdden som har ett
samband med tillsynen 6ver kreditinstitut. I enlighet med detta tilldelas ECB i artikel 4.1 d i ridets forordning (EU)
nr 1024/2013 (%) uppgiften att for tillsynsindamal sikerstilla att betydande kreditinstitut foljer tillimplig unionsratt som
foreskriver tillsynskrav pa virdepapperiseringsomrédet.

I linje med det tidigare ECB-yttrandet anser ECB sarskilt att det direkta sakerstillandet av att betydande kreditinstitut som
agerar som originatorer, medverkande institut eller ursprungliga lngivare foljer bestimmelserna for bibehéllande av risk
(artikel 6 i Europaparlamentets och rddets forordning (EU) 2017/2402) () samt transparenskraven (artikel 7 i
forordning 2017/2402) i forsta hand bor bedémas som tillsyn 6ver produktmarknader. Detsamma giller for reglerna
avseende forbudet mot dtervirdepapperisering (artikel 8 i forordning (EU) 2017/2402). Dessa regler handlar inte i forsta
hand om tillsynen 6ver kreditinstitut. Istillet handlar dessa regler om att skapa en balans mellan originatorer, medverkande
institut eller ursprungliga ldngivare och investerare samt gora det mojligt for investerare att forstd, bedoma och jimfora
virdepapperiseringstransaktioner. Mot denna bakgrund anser ECB att sddana uppgifter inte kan tilldelas ECB.

Mot denna bakgrund dr ECB orolig att skil 21 i forslaget till virdepapperiseringsforordning pa ett olyckligt sitt ger
artiklarna 6-8 i férordning (EU) 2017/2402 tillsynskaraktdr, genom att bendmna dessa krav tillsynskrav och uttryckligen
anfortro behorigheten att sikerstilla efterlevnaden av kraven till de behoriga myndigheter som ansvarar for tillsynen, utan
att forklara varfor sddana regler bor anses vara tillsyn. I detta sammahang noterar ECB att skal 21 innehdllsméssigt inte
tycks stimma overens med malen for de krav som framgdr av artiklarna 6-8 i forordning (EU) 20172402, som framgar
av den férordningens skil 8 och 10-13, som hanvisar till malet att uppritthélla och skydda investerarnas intressen.

En tolkning av skil 21 implicerar att ECB bor ha ansvaret for att sakerstdlla att de krav som framgar av artiklarna 6-8 i
forordning (EU) 2017/2402 uppfylls, vilka frimst ror produktmarknader och investerarskydd. Denna tolkning skulle sta i
konflikt med artikel 127.6 i fordraget och kan inte foljas. Ett skil kan inte paverka kravet att unionens lagstiftning ska
tolkas i enlighet med fordraget.

Dirfor bor skl 21 i forslaget till virdepapperiseringsforordning dndras for att sakerstilla att ECB:s befogenheter enligt
forslaget till virdepapperiserings—férordning speglar de uppgifter som ECB tilldelats enligt artikel 127.6 i fordraget och
forordning (EU) nr 1024/2013.

() Baselkommittén for banktillsyn (BCBS, Technical amendment: Capital treatment of securitisations of non-performing loans, juni 2020 (som
sants ut for kommentarer per den 23 augusti 2020).

(®) Europeiska centralbankens yttrande av den 11 mars 2016 om a) ett forslag till forordning om gemensamma regler for viardepappe-
risering och om inrittandet av ett europeiskt ramverk for enkel, transparent och standardiserad virdepapperisering och b) ett forslag
till forordning om 4ndring av férordning (EU) nr 575/2013 om tillsynskrav for kreditinstitut och virdepappersforetag (CON/2016/11)
(EUT C 219, 17.6.2016, s. 2).

() Se punkt 3 iyttrande CON/2016/11.

(*) Rdadets forordning (EU) nr 1024/2013 av den 15 oktober 2013 om tilldelning av sirskilda uppgifter till Europeiska centralbanken i
fréga om politiken for tillsyn Gver kreditinstitut (EUT L 287, 29.10.2013, 5. 63).

(’) Europaparlamentets och radets férordning (EU) 2017/2402 av den 12 december 2017 om ett allmant ramverk for virdepapperisering
och om inrittande av ett sirskilt ramverk for enkel, transparent och standardiserad virdepapperisering samt om dndring av direktiven
2009/65/EG, 2009/138/EG och 2011/61/EU och forordningarna (EG) nr 10602009 och (EU) nr 648/2012 (EUT L 347,
28.12.2017,s. 35).
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Specifika kommentarer
3. Syntetiska virdepapperiseringar (STS)

3.1. Kommissionen foreslar, i overensstimmelse med Europeiska bankmyndighetens (EBA) rekommendation i sin rapport
av den 6 maj 2020 (EBA/OP[2020/07) (*°), att infora ett sarskilt STS-ramverk for syntetiska vdrdepapperiseringar i
balansrikningen som liknar STS-ramverket for traditionella virdepapperiseringar. Kommissionens forslag infor ocksé
en forménlig riskviktsbehandling for prioriterade trancher i STS-virdepapperiseringar om originatorn behéller dessa.
ECB noterar att detta forslag inte ar i linje med Baselkommitténs standarder, eftersom dessa inte omfattar nigot STS-
ramverk for syntetiska virdepapperiseringar.

3.2. ECB vilkomnar forslaget att standardisera marknaden for syntetiska virdepapperiseringar genom att infora STS-
kriterier som sannolikt kommer att f4 en positiv effekt. ECB godtar ockséd att EBA:s analys (') visar att syntetiska
virdepapperiseringar i balansrdkningen har haft en bra utveckling under de senaste tio dren. Som EBA dock sjilv
ndmner i den rapporten, finns det begransningar i den data och de transaktioner som anvints for analysen.

3.3. Trots detta rekommenderar ECB att man inrittar ett ramverk for 6vervaka marknaden f6r syntetiska STS-virdepappe-
riseringar. Den formdnliga riskviktsbehandlingen kan fungera som ett incitament for kreditinstituten att ka sitt
beroende av syntetisk virdepapperisering i sin kapitalhantering. En framtida systemchock skulle kunna leda till att
olika strukturer som bestdr av syntetisk vdrdepapperisering fallerar samtidigt, vilket dd kan skapa ett tryck pd
kreditinstitutens kapitalpositioner och minska deras mojligheter att 1ana ut till den reala ekonomin. Det vore lampligt
att overvaka risken for en sddan hiandelse.

4. Virdepapperisering av nodlidande exponeringar

4.1. ECB stoder kommissionens forslag att anpassa tillsynsbehandlingen av virdepapperiseringar av nddlidande
exponeringar, i linje med Baselkommitténs nyligen genomforda samrdd, och rekommenderar att man foljer forslagen
till Baselkommitténs standarder noga om det inte finns starka skal for att avvika frén dem. I detta sammanhang
rekommenderar ECB att kommissionens forslag eventuellt bor justeras for att vid behov spegla Baselkommitténs
standarder. Vardepapperisering av nodlidande exponeringar ar en virdefull mojlighet for kreditinstitut att sinka
andelen nodlidande exponeringar, samtidigt som den risk som de nodlidande exponeringarna medfor transfereras
bort fran banksystemet. Den rittsliga ramen bér underlitta detta, men samtidigt sikerstilla att tillrackligt med kapital
innehas for positionerna av nddlidande exponeringar som forblir i banksystemet.

4.2. De aktuella reglerna for att berdkna riskvikterna for virdepapperiseringspositioner kan, om de tillimpas konsekvent,
medfora orimligt hoga riskvikter for positioner i nodlidande exponeringar som virdepapperiserats. Om man
sakerstiller att positionerna i nédlidande exponeringar som virdepapperiserats dsitts limpliga riskvikter, dr detta ett
viktigt bidrag till att kreditinstituten kan minska sina nodlidande exponeringar. Forslagen till Baselkommitténs
standarder uppndr en bra balans mellan riskkinslighet och enkelhet genom att ange en fast 100 procentig riskvikt for
de hogst rangordnade trancherna for godkinda virdepapperiseringar av nodlidande exponeringar.

4.3. Definitionen av en virdepapperisering av nodlidande exponeringar i forslaget till virdepapperiseringsforordning
avviker frdn den definition som foreslds i forslaget till Baselkommitténs standarder. I forslaget till Baselkommitténs
standarder definieras virdepapperisering av nodlidande exponeringar som sddana ddr parametern W (som definieras
i artikel 261.2 1 CRR) overstiger 90 %, medan kommissionens forslag definierar virdepapperisering av nodlidande
exponeringar som virdepapperiseringar dir minst 90 % av de underliggande tillgdngarna dr nédlidande i den mening
som avses i artikel 47a.3 i Europaparlamentets och ridets forordning (EU) nr 575/2013 (*3) (nedan kallad CRR). ECB
stoder det tillvigagingssitt som kommissionen foresldr av nedanstiende skil. Kreditinstitut som dr etablerade i
unionen tillimpar den definition av nodlidande exponeringar som framgér av artikel 47a.3 i CRR i samband med

(") EBA Report on STS framework for synthetic securitisation under Article 45 of Regulation (EU) 2017/2402 (EBA/OP[2020/07), 6 maj
2020.

(") EBA Report on STS framework for synthetic securitisation under Article 45 of Regulation (EU) 2017/2402 (EBA/OP[2020/07), 6 maj
2020.

(") 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).
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rapportering och riskhantering, och definitionen i artikel 47a.3 i CRR star i ndrmare samband med de ekonomiska
riskerna och bankernas praxis dn parametern W. Dessutom omfattar definitionen av nodlidande exponeringar i
artikel 47a.3 i CRR exponeringar som sannolikt inte kommer att betalas tillbaka till fullo, vilket inte stimmer overens
med definitionen i forslaget till Baselkommitténs standarder. Vissa kreditinstitut i unionen innehar betydande stockar
av exponeringar som sannolikt inte kommer att betalas tillbaka till fullo och skulle gynnas av forslagen.

4.4. Dirutover innehdller kommissionens forslag dndringar av godtagbarheten for obetalt kreditriskskydd som avses i
artikel 249.3 i CRR. Aven om ordalydelsen i CRR ir fér nédrvarande inte dr helt i linje med Baselkommitténs
standarder () i denna friga, sd skulle kommissionens forslag heller inte vara helt i linje med Baselkommitténs
standarder. ECB foreslir att man dndrar artikel 249.3 i CRR sd att denna fullt ut stimmer Gverens med
Baselkommitténs standarder, vilket innebar att inga minimikrav pa kreditvirdighet tillimpas pa de flesta typer av
tillhandahéllare av obetalt kreditriskskydd, men att man stéller krav pd obetalt kreditriskskydd som tillhandahalls av
oreglerade privata aktorer i linje med Baselkommitténs standarder.

4.5. ECB rekommenderar en dndring av den foreslagna definitionen av icke &terbetalningsbara anskaffningsprisavdrag.
Kommissionens forslag definierar det icke aterbetalningsbara anskaffningsprisavdraget som det prisavdrag som erhélls nir
nodlidande exponeringar overltas till ett specialféretag i utbyte mot virdepapper fran virdepapperiseringen som
understiger det nominella virdet. Denna definition omfattar dock inte det ytterligare prisavdrag som erhdlls ndr
originatorn siljer dessa vardepapper till investerare under det nominella beloppet (). For att ticka in den ekonomiska
verkligheten bakom virdepapperiseringen av nodlidande exponeringar bor definitionen utdkas sd att den dven omfattar
sddana prisavdrag som erhdlls ndr virdepapper siljs till investerare vid ursprungstidpunkten. ECB rekommenderar
dessutom att man uttryckligen exkluderar dterbetalningsbara anskaffningsprisavdrag, eftersom dessa kan forhindra
overforingen av risk nér originatorn fortfarande har en exponering mot de nodlidande exponeringarnas utveckling.

4.6. Kommissionen foresldr en dndring av berakningen av de maximala kapitalkraven som definieras i artikel 268 CRR for
virdepapperiseringar av nodlidande exponeringar genom att man tillater att det icke dterbetalningsbara anskaffnings-
prisavdraget far dras av frén forvintade forluster vid berdkningen av de maximala kapitalkraven. ECB noterar att, dven
om det finns argument som stoder stdndpunkten att tillimpningen av detta avdrag stir i overensstimmelse med
Baselkommitténs standarder (**), detta inte uttryckligen nimns i dessa standarder.

4.7. Avslutningsvis rekommenderar ECB att man, for att undvika missforstind, fortydligar att riskviktsgolvet pd 100 % for
virdepapperiseringar av nddlidande exponeringar har foretrade fore s kallade “"genomlysningsmetoden”, som
begriansar den maximala riskvikten for de hogst rangordnade virdepapperiseringspositionerna enligt artikel 267 i
CRR (om begrinsningen resulterar i en riskvikt under 100 %) sisom uttryckligen anges i forslaget till
Baselkommitténs standarder (se CRE 40.5).

I de fall ddr ECB rekommenderar att forslagen till forordningar ska dndras anges de specifika forslagen i ett separat tekniskt
arbetsdokument som atf6ljs av en forklaring. Det tekniska arbetsdokumentet finns pa engelska pé i EUR-Lex.

Utfdrdat i Frankfurt am Main den 23 september 2020.

ECB:s ordftrande
Christine LAGARDE

(") Baselkommitténs standard beskriver berdkningen av kapitalkraven for kreditrisk, kapitel 22, punkt 90 i Baselreglerna (CRE 22.90).

(" Viardepapperiseringen av nddlidande exponeringar sker ofta enligt foljande modell: 1) originatorn dger en portfolj med nodlidande
exponeringar som har ett utestdende virde pd 100 och ett bokfort varde pd 60, 2) originatorn overfor portfoljen med nodlidande
exponeringar till ett SPV till vardet 60, 3) SPV-foretaget emitterar vardepapper med ett nominellt virde motsvarande 60 (dessa bestir
av oprioriterade virdepapper till ett nominellt virde av 20, mellanliggande till ett nominellt virde av 20 samt prioriterade
virdepapper till ett nominellt virde av 20), som 6verfors till originatorn i utbyte mot portfoljen med nodlidande exponeringar, 4)
originatorn séljer de oprioriterade och de mellanliggande virdepapperena till investerare for ett forsiljningspris motsvarande 10 (de
oprioriterade virdepapperena siljs for 2 och de mellanliggande for 8 — utifrdn det forenklade antagandet att originatorn inte behover
uppfylla ndgra krav pa bibehallande av risk) och behéller de prioriterade virdepapperena, och dsdtter dessa ett bokforingsmassigt
virde om 20. En snév definition av icke dterbetalningsbara anskaffningsprisavdrag skulle i detta exempel leda till ett virde pa 40 %,
medan en mindre sniv definition, som béttre motsvarar den ekonomiska realiteten, skulle leda till ett virde pa 70 %. En mindre sndv
definition medger darfor att fler vardepapperiseringar av ndlidande exponeringar kan dra fordel av den fasta riskvikten pd 100 %.

() Baselkommitténs standard beskriver beriakningen av kapitalkraven for kreditrisk, kapitel 40, punkt 54 i Baselreglerna (CRE 40.54).
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