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DIRECTIVA (UE) 2019...
A PARLAMENTULUI EUROPEAN SI A CONSILIULUI

din ...

privind emisiunea de obligatiuni garantate si supravegherea publica a obligatiunilor

garantate si de modificare a Directivelor 2009/65/CE si 2014/59/UE

(Text cu relevanta pentru SEE)

PARLAMENTUL EUROPEAN SI CONSILIUL UNIUNIT EUROPENE,

avand in vedere Tratatul privind functionarea Uniunii Europene, in special articolul 114,
avand in vedere propunerea Comisiei Europene,

dupa transmiterea proiectului de act legislativ catre parlamentele nationale,

avand in vedere avizul Comitetului Economic si Social European?,

hotarand in conformitate cu procedura legislativa ordinara?,

! JO C367,10.10.2018, p. 56.

Decizia Consiliului din ....

Pozitia Parlamentului European din 18 aprilie 2019 (nepublicata incd in Jurnalul Oficial) si
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intrucat:

(1

Articolul 52 alineatul (4) din Directiva 2009/65/CE a Parlamentului European si a
Consiliului! prevede cerinte foarte generale cu privire la elementele structurale ale
obligatiunilor garantate. Aceste cerinte se limiteaza la necesitatea ca obligatiunile garantate
sa fie emise de o institutie de credit care isi are sediul social intr-un stat membru si face
obiectul unei supravegheri publice speciale si unui mecanism de recurs dual. Cadrele
nationale ale obligatiunilor garantate abordeaza aceste aspecte, reglementandu-le mult mai
in detaliu. Cadrele nationale respective contin si alte dispozitii structurale, mai precis
norme privind componenta portofoliului de acoperire, criteriile de eligibilitate a activelor,
posibilitatea de a pune in comun activele si obligatiile de transparenta si de raportare,
precum si norme privind minimizarea riscului de lichiditate. Abordarile statelor membre 1n
materie de reglementare diferd, de asemenea, in ceea ce priveste fondul. In mai multe state
membre nu exista niciun cadru national specific pentru obligatiunile garantate. In
consecintd, principalele elemente structurale pe care obligatiunile garantate emise in

Uniune trebuie sd le respecte nu sunt inca prevazute in dreptul Uniunii.

Directiva 2009/65/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 13 iulie 2009 de
coordonare a actelor cu putere de lege si a actelor administrative privind organismele de
plasament colectiv in valori mobiliare (OPCVM) (JO L 302, 17.11.2009, p. 32).
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(2) Articolul 129 din Regulamentul (UE) nr. 575/2013 al Parlamentului European si al
Consiliului! adauga conditii suplimentare fatd de cele mentionate la articolul 52
alineatul (4) din Directiva 2009/65/CE pentru obtinerea tratamentului preferential in ceea
ce priveste cerintele de capital, care permit institutiilor de credit sa detind mai putin capital
atunci cand investesc in obligatiuni garantate decat atunci cand investesc in alte active.
Desi aceste cerinte suplimentare sporesc gradul de armonizare al obligatiunilor garantate in
Uniune, ele servesc scopului specific de a stabili conditiile care trebuie sa fie indeplinite
pentru ca investitorii in obligatiuni garantate sa primeasca un astfel de tratament

preferential si nu sunt aplicabile 1n afara cadrului Regulamentului (UE) nr. 575/2013.

1 Regulamentul (UE) nr. 575/2013 al Parlamentului European si al Consiliului din
26 1unie 2013 privind cerintele prudentiale pentru institutiile de credit si firmele de investitii
si de modificare a Regulamentului (UE) nr. 648/2012 (JO L 176, 27.6.2013, p. 1).
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3) Alte acte juridice ale Uniunii, cum ar fi Regulamentele delegate (UE) 2015/35! si
(UE) 2015/61% ale Comisiei si Directiva 2014/59/UE a Parlamentului European si a
Consiliului®, fac de asemenea trimitere la definitia prevdzuta in Directiva 2009/65/CE ca
referinta pentru identificarea obligatiunilor garantate care pot beneficia de tratamentul
preferential pentru investitorii In obligatiuni garantate, acordat in temeiul respectivelor
acte. Cu toate acestea, textul actelor respective diferd in functie de scopul si de obiectul lor

si, prin urmare, termenul ,,obligatiuni garantate” nu este utilizat in mod consecvent.

1 Regulamentul delegat (UE) 2015/35 al Comisiei din 10 octombrie 2014 de completare a
Directivei 2009/138/CE a Parlamentului European si a Consiliului privind accesul la
activitate si desfasurarea activitatii de asigurare si de reasigurare (Solvabilitate II) (JO L 12,
17.1.2015, p. 1).

2 Regulamentul delegat (UE) 2015/61 al Comisiei din 10 octombrie 2014 de completare a
Regulamentului (UE) nr. 575/2013 al Parlamentului European si al Consiliului in ceea ce
priveste cerinta de acoperire a necesarului de lichiditate pentru institutiile de credit JO L 11,
17.1.2015, p. 1).

3 Directiva 2014/59/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 15 mai 2014 de
instituire a unui cadru pentru redresarea si rezolutia institutiilor de credit si a firmelor de
investitii si de modificare a Directivei 82/891/CEE a Consiliului si a Directivelor
2001/24/CE, 2002/47/CE, 2004/25/CE, 2005/56/CE, 2007/36/CE, 2011/35/UE, 2012/30/UE
s1 2013/36/UE ale Parlamentului European si ale Consiliului, precum si a Regulamentelor
(UE) nr. 1093/2010 si (UE) nr. 648/2012 ale Parlamentului European si ale Consiliului
(JOL 173, 12.6.2014, p. 190).

PE-CONS 86/19 DD/ban 4
ECOMP.1.B RO



4) In linii mari, tratamentul obligatiunilor garantate poate fi considerat armonizat in ceea ce
priveste conditiile privind investitiile in obligatiuni garantate. Cu toate acestea, exista o
lipsa de armonizare la nivelul Uniunii 1n ceea ce priveste conditiile privind emisiunea de
obligatiuni garantate, ceea ce are mai multe consecinte. In primul rand, se acordi un
tratament preferential egal unor instrumente care pot fi diferite In ceea ce priveste natura
lor, precum si nivelul lor de risc si nivelul protectiei investitorilor pe care il ofera. In al
doilea rand, diferentele dintre cadrele nationale sau absenta unui astfel de cadru, si lipsa
unei definitii a obligatiunilor garantate, stabilitd de comun acord, ar putea crea obstacole in
calea dezvoltirii unei piete unice cu adevarat integrate pentru obligatiunile garantate. In al
treilea rand, diferentele in ceea ce priveste mecanismele de sigurantd prevazute de normele
nationale ar putea crea riscuri pentru stabilitatea financiara, pentru ca obligatiunile
garantate cu niveluri diferite de protectie a investitorilor pot fi cumparate in intreaga
Uniune si beneficia de tratamentul preferential prevazut in Regulamentul (UE)

nr. 575/2013 si 1n alte acte juridice ale Uniunii.
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(5) Armonizarea anumitor aspecte ale regimurilor nationale, pe baza anumitor cele mai bune
practici identificate, ar trebui sa asigure deci dezvoltarea armonioasa si continud a pietelor
de obligatiuni garantate care functioneaza bine din Uniune si sd limiteze riscurile si
vulnerabilitatile potentiale n ceea ce priveste stabilitatea financiara. O astfel de armonizare
bazata pe principii ar trebui sa stabileasca o baza comund pentru toate emisiunile de
obligatiuni garantate din Uniune. Armonizarea prevede obligatia tuturor statelor membre
de a institui cadre pentru obligatiunile garantate, ceea ce ar urma sa faciliteze, de
asemenea, dezvoltarea pietelor de obligatiuni garantate in statele membre in care astfel de
piete nu exista. Aceste piete ar oferi o sursa de finantare stabild pentru institutiile de credit
care, pe aceasta baza, ar fi mai Tn masura s ofere credite ipotecare la preturi accesibile
pentru consumatori si intreprinderi si ar pune la dispozitia investitorilor investitii

alternative sigure.
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(6)

(7)

In recomandarea sa din 20 decembrie 2012 privind finantarea institutiilor de credit,
Comitetul european pentru risc sistemic (,,CERS”) a invitat autoritatile nationale
competente si Autoritatea europeand de supraveghere (Autoritatea Bancard Europeand)
(,,ABE”), instituita prin Regulamentul (UE) nr. 1093/2010 al Parlamentului European si al
Consiliului?, s identifice cele mai bune practici in ceea ce priveste obligatiunile garantate
si sa incurajeze o armonizare a cadrelor nationale. Acesta a recomandat, de asemenea, ca
ABE sa coordoneze actiunile intreprinse de cdtre autoritatile competente nationale, in
special in ceea ce priveste calitatea si segregarea portofoliilor de acoperire,
indisponibilitatea in caz de faliment a obligatiunilor garantate, riscurile aferente activelor si
datoriilor care afecteaza portofoliile de acoperire si furnizarea de informatii privind
compozitia portofoliilor de acoperire. Recomandarea invita, de asemenea, ABE sa
monitorizeze pentru o perioadd de doi ani functionarea pietei obligatiunilor garantate in
raport cu cele mai bune practici identificate de ABE, pentru a evalua necesitatea unor

masuri legislative si a raporta in mod corespunzator catre CERS si Comisiei.

In decembrie 2013, Comisia a solicitat un aviz din partea ABE in conformitate cu

articolul 503 alineatul (1) din Regulamentul (UE) nr. 575/2013.

Recomandarea Comitetului european pentru risc sistemic din 20 decembrie 2012 privind
finantarea institutiilor de credit (CERS/2012/2) (JO C 119, 25.4.2013, p. 1).

Regulamentul (UE) nr. 1093/2010 al Parlamentului European si al Consiliului din

24 noiembrie 2010 de instituire a Autoritatii europene de supraveghere (Autoritatea bancara
europeand), de modificare a Deciziei nr. 716/2009/CE si de abrogare a Deciziei 2009/78/CE
a Comisiei (JO L 331, 15.12.2010, p. 12).
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(8) In raportul care insoteste avizul siu din 1 iulie 2014, ca raspuns atit la recomandarea
CERS din 20 decembrie 2012, cat si la cererea de aviz din partea Comisiei din
decembrie 2013, ABE a recomandat o mai mare convergenta a cadrelor nationale juridice,
de reglementare si de supraveghere ale obligatiunilor garantate, pentru a se incuraja i mai
mult un tratament unic preferential privind ponderarea la risc a obligatiunilor garantate din

Uniune.

) Dupa cum a prevazut CERS, ABE a monitorizat in continuare, pentru o perioada de
doi ani, functionarea pietei obligatiunilor garantate in raport cu cele mai bune practici
stabilite in recomandarea respectiva. Pe baza respectivei monitorizari, ABE a emis la
20 decembrie 2016 un al doilea aviz insotit de un raport privind obligatiunile garantate
destinat CERS, Consiliului si Comisiei'. Raportul a concluzionat ca, pentru a se asigura
mai multa consecventa in ceea ce priveste definitiile si regimul de reglementare al
obligatiunilor garantate din Uniune, este necesarda o mai mare armonizare. Raportul a mai
concluzionat cd armonizarea ar trebui sa se bazeze pe pietele care functioneaza bine din

anumite state membre.

(10) Obligatiunile garantate sunt emise in mod traditional de cétre institutiile de credit. Scopul
intrinsec al obligatiunilor garantate este de a oferi finantare pentru imprumuturi, iar una
dintre activitatile de baza ale institutiilor de credit este acordarea de imprumuturi pe scara
larga. Prin urmare, pentru ca obligatiunile garantate sd beneficieze de un tratament

preferential in temeiul dreptului Uniunii, acestea trebuie sa fie emise de institutii de credit.

Raportul ABE privind obligatiunile garantate — recomandari privind armonizarea cadrelor
pentru obligatiuni garantate in UE (2016), EBA-Op-2016-23.
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(11) Prin faptul ca activitatea de emisiune de obligatiuni garantate este rezervata doar
institutiilor de credit se asigurd ca emitentul are cunostintele necesare pentru a gestiona
riscul de credit aferent imprumuturilor din portofoliul de acoperire. De asemenea, se
asigura faptul ca emitentul face obiectul cerintelor de capital care protejeaza investitorii in
temeiul mecanismului de recurs dual, care acorda investitorilor si contrapartii la un
contract derivat o creantd atat asupra emitentului de obligatiuni garantate, cat si asupra
activelor de acoperire. Prin rezervarea activitatii de emisiune de obligatiuni garantate doar
institutiilor de credit se asigurd, prin urmare, cd obligatiunile garantate raiman un
instrument de finantare sigur si eficient, contribuind astfel la protectia investitorilor si la
stabilitatea financiara, care reprezinta obiective de politica publicd importante pentru
interesul general. Aceastd abordare este, de asemenea, in concordanta cu abordarea pietelor
nationale care functioneaza bine, in care doar institutiilor de credit li se permite sa emita

obligatiuni garantate.

(12) Prin urmare, este oportun ca numai institutiilor de credit, astfel cum sunt definite la
articolul 4 alineatul (1) punctul 1 din Regulamentul (UE) nr. 575/2013, sa 1i se permita sa
emitd obligatiuni garantate in temeiul dreptului Uniunii. Institutiile specializate de credit
ipotecar se caracterizeaza prin faptul ca nu solicita depozite, ci alte fonduri rambursabile
din partea publicului si, ca atare, se incadreaza in definitia ,,institutiei de credit” astfel cum
este stabilitd in Regulamentul (UE) nr. 575/2013. Fard a aduce atingere activitatilor
auxiliare permise in temeiul dreptului intern aplicabil, institutiile specializate de credit
ipotecar sunt institutii care nu efectueaza decat activitati de acordare de credite ipotecare si
de imprumuturi catre sectorul public, inclusiv finantarea unor imprumuturi achizitionate de
la alte institutii de credit. Principalul obiectiv al prezentei directive este de a reglementa
conditiile Tn care institutiile de credit pot emite obligatiuni garantate ca instrument de
finantare, prin stabilirea cerintelor privind aceste produse si instituirea unei supravegheri
specifice a produselor la care sunt supuse institutiile de credit, in vederea garantdrii unui

nivel ridicat de protectie a investitorilor.
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(13)

(14)

(15)

Existenta unui mecanism de recurs dual reprezinta un concept si un element esential din
numeroase cadre nationale existente pentru obligatiunile garantate. Acesta este, de
asemenea, o caracteristica esentiald a obligatiunilor garantate astfel cum sunt mentionate la
articolul 52 alineatul (4) din Directiva 2009/65/CE. Prin urmare, este necesar sa se
specifice conceptul respectiv, astfel incat sd se asigure ca investitorii si contrapartile la
contracte derivate de pe intreg teritoriul Uniunii au o creantd atat asupra emitentului de

obligatiuni garantate, cat si asupra activelor de acoperire, in conditii armonizate.

De asemenea, indisponibilitatea in caz de faliment ar trebui sa fie o caracteristica esentiala
a obligatiunilor garantate, pentru a se asigura faptul ca investitorii in obligatiuni garantate
sunt platiti la scadenta obligatiunii. Accelerarea automata a platii in caz de insolventa sau
de rezolutie a emitentului poate perturba rangul de prioritate al investitorilor in obligatiuni
garantate. Prin urmare, este important sa se asigure faptul ca investitorii in obligatiuni
garantate sunt platiti in conformitate cu calendarul contractual, chiar si in cazul insolventei
sau rezolutiei emitentului. Astfel, indisponibilitatea in caz de faliment este direct legata de
mecanismul de recurs dual si ar trebui ca atare sa reprezinte o caracteristica esentiald a

cadrului obligatiunilor garantate.

O alta caracteristicd esentiald a cadrelor nationale existente pentru obligatiunile garantate
este cerinta ca activele de acoperire sd fie de o calitate foarte ridicata, pentru a asigura
soliditatea portofoliului de acoperire. Activele de acoperire se caracterizeaza prin trasaturi
specifice referitoare la drepturi de creantd si la active constituite ca garantii reale care
garanteazd activele de acoperire. Prin urmare, este oportun sa se defineasca caracteristicile

calitative generale ale activelor de acoperire eligibile.
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(16)

Activele enumerate la articolul 129 alineatul (1) din Regulamentul (UE) nr. 575/2013 ar
trebui sd fie active de acoperire eligibile In contextul unui cadru pentru obligatiunile
garantate. Activele de acoperire care nu mai indeplinesc cerintele prevazute la articolul 129
alineatul (1) din regulamentul respectiv ar trebui sa continue a fi considerate active de
acoperire eligibile in temeiul articolului 6 alineatul (1) litera (b) din prezenta directiva, atat
timp cat indeplinesc cerintele prezentei directive. Si alte active de acoperire de calitate la
fel de ridicata pot fi eligibile in temeiul prezentei directive, cu conditia ca aceste active de
acoperire sa respecte cerintele din prezenta directiva, inclusiv cerintele aplicabile activelor
constituite ca garantii reale care garanteaza dreptul de creanta. In ceea ce priveste activele
corporale constituite ca garantii reale, proprietatea ar trebui inregistrata intr-un registru
public pentru a se asigura caracterul executoriu. In cazul in care nu exista un registru
public, ar trebui sa fie posibil ca statele membre sa prevada o forma alternativa de
certificare a proprietatii si a creantelor, care sa fie comparabila cu cea oferita de
inregistrarea publica a activului corporal grevat de sarcini. In cazul in care statele membre
utilizeaza o astfel de forma alternativa de certificare, ar trebui, de asemenea, sa prevada o
procedura pentru introducerea de modificari in ceea ce priveste inregistrarea proprietatii si
a creantelor. Expunerile fatd de institutiile de credit ar trebui sa fie considerate active de
acoperire eligibile in temeiul articolului 6 alineatul (1) litera (a) sau (b) din prezenta
directiva, atunci cand indeplinesc cerintele articolului 129 din Regulamentul (UE)

nr. 575/2013. Expunerile fata de societatile de asigurare ar trebui sa fie considerate active
de acoperire eligibile in temeiul articolului 6 alineatul (1) litera (b) din prezenta directiva.
Imprumuturile acordate intreprinderilor publice sau garantate de intreprinderi publice, in
sensul definitiei de la articolul 2 litera (b) din Directiva 2006/111/CE a Comisiei' pot
reprezenta active de acoperire eligibile cu conditia ca intreprinderile publice sa furnizeze

servicii publice esentiale pentru mentinerea activitatilor sociale de importanta critica.

Directiva 2006/111/CE a Comisiei din 16 noiembrie 2006 privind transparenta relatiilor
financiare dintre statele membre si intreprinderile publice, precum si transparenta relatiilor
financiare din cadrul anumitor intreprinderi (JO L 318, 17.11.2006, p. 17).
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In plus, astfel de intreprinderi publice ar trebui sa isi furnizeze serviciile in baza unei
concesiuni sau a unei autorizatii din partea unei autoritdti publice, sa faca obiectul
supravegherii publice si sa dispuna de suficiente capacitti generatoare de venituri care sa
le asigure solvabilitatea. In cazul in care decid sa permita, in cadrul lor national, active sub
forma de imprumuturi acordate intreprinderilor publice sau garantate de acestea, statele
membre ar trebui s ia in considerare in mod corespunzator posibilul impact asupra
concurentei al deciziei de a permite astfel de active. Independent de structura lor de
proprietate, institutiile de credit si societatile de asigurari nu ar trebui sa fie considerate
intreprinderi publice. De asemenea, statele membre ar trebui sa poata prevedea, in cadrele
lor nationale, excluderea anumitor active de la eligibilitatea de a fi incluse in portofoliul de
acoperire. Pentru a permite investitorilor in obligatiuni garantate sa evalueze mai bine
riscul aferent unui program de obligatiuni garantate, statele membre ar trebui, de
asemenea, sa prevada norme privind diversificarea riscurilor in ceea ce priveste gradul de
detaliu si concentrarea semnificativa, privind numarul de imprumuturi sau expuneri in
portofoliul de acoperire si privind numarul de contraparti. Statele membre ar trebui sa
poatd decide cu privire la gradul adecvat de detaliu si de concentrare semnificativa

necesare in temeiul dreptului lor intern.
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(17)

Obligatiunile garantate au caracteristici structurale specifice care au scopul de a proteja
investitorii Tn orice moment. Aceste caracteristici includ cerinta ca investitorii in
obligatiuni garantate sd aiba o creanta nu numai asupra emitentului, ci si asupra activelor
dintr-un portofoliu de acoperire. Aceste cerinte structurale legate de produs difera de
cerintele prudentiale aplicabile institutiilor de credit care emit obligatiuni garantate.
Cerintele structurale legate de produs nu ar trebui sa se concentreze pe asigurarea sanatatii
prudentiale a institutiei emitente, ci ar trebui sd vizeze, mai degrabd, protectia
investitorilor, prin impunerea unor cerinte specifice obligatiunii garantate propriu-zise. In
plus fata de cerinta specificd privind utilizarea de active de acoperire de calitate ridicata,
este, de asemenea, oportun sa se reglementeze cerintele generale privind caracteristicile
portofoliului de acoperire, pentru a se consolida si mai mult protectia investitorilor.
Respectivele cerinte ar trebui sa includd norme specifice care urmaresc sa protejeze
portofoliul de acoperire, cum ar fi norme privind segregarea activelor de acoperire.
Segregarea poate fi realizata in diferite moduri, cum ar fi in bilant, prin intermediul unui
vehicul cu scop special sau prin alte mijloace. Cu toate acestea, scopul segregarii activelor
de acoperire este acela de a le face intangibile din punct de vedere juridic pentru alti

creditori in afara de investitorii in obligatiuni garantate.
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(18)

Localizarea activelor constituite ca garantii reale ar trebui, de asemenea, sa fie
reglementatd pentru a asigura executarea drepturilor investitorilor. Este, de asemenea,
important ca statele membre sa stabileasca norme privind compozitia portofoliului de
acoperire. In plus, cerintele de acoperire ar trebui si fie precizate in prezenta directiva, fara
a aduce atingere dreptului statelor membre de a permite diferite mijloace de atenuare, de
exemplu, a riscului valutar si a riscului de ratd a dobanzii. Calcularea acoperirii si
conditiile 1n care contractele derivate pot fi incluse in portofoliul de acoperire ar trebui, de
asemenea, sa fie definite, astfel incat sa se asigure faptul ca portofoliile de acoperire sunt
supuse unor standarde comune de nalta calitate n Intreaga Uniune. Calculul acoperirii ar
trebui s respecte principiul nominal privind principalul. Statele membre ar trebui sd poata
utiliza o altd metoda de calcul decéat principiul nominal, cu conditia ca respectiva metoda
sa fie mai prudentd, si anume sa nu conduca la un grad de acoperire mai ridicat, unde
activele de acoperire reprezintd numaratorul, iar datoriile aferente obligatiunilor garantate
reprezintd numitorul. Statele membre ar trebui sa aiba posibilitatea de a solicita un nivel de
supragarantare pentru obligatiunile garantate emise de institutii de credit localizate 1n statul
membru In cauza care este mai mare decat cerinta de acoperire prevazuta in prezenta

directiva.
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(19) O serie de state membre solicitd deja ca un monitor al portofoliului de acoperire sa
indeplineasca sarcini specifice cu privire la calitatea activelor eligibile si s asigure
conformitatea cu cerintele de acoperire existente la nivel national. Prin urmare, in vederea
armonizarii tratamentului aplicat obligatiunilor garantate in intreaga Uniune, este important
ca sarcinile si responsabilitatile monitorului portofoliului de acoperire, in cazul in care
cadrul national impune existenta unui astfel de monitor, sa fie clar definite. Existenta unui
monitor al portofoliului de acoperire nu elimind responsabilitatile autoritatilor nationale
competente Tn ceea ce priveste supravegherea publica a obligatiunilor garantate, in special
in ceea ce priveste respectarea cerintelor prevazute in dispozitiile de drept intern care

transpun prezenta directiva.
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(20)

Articolul 129 din Regulamentul (UE) nr. 575/2013 stabileste o serie de conditii pe care
obligatiunile garantate trebuie sa le indeplineasca in cazul in care sunt garantate de entitati
de securitizare. Una dintre aceste conditii se referd la masura 1n care poate fi utilizat acest
tip de activ de acoperire si limiteaza utilizarea unor astfel de structuri la 10 % din
cuantumul obligatiunilor garantate raimase de rambursat. Autoritdtile competente pot
deroga de la aceasta conditie in conformitate cu Regulamentul (UE) nr. 575/2013.
Reexaminarea realizata de Comisie cu privire la caracterul adecvat al acestei derogari a
concluzionat ca posibilitatea de a utiliza instrumente de securitizare sau obligatiuni
garantate drept active de acoperire pentru emisiunea de obligatiuni garantate ar trebui sa fie
permisd doar 1n privinta altor obligatiuni garantate (,,structuri intragrup de obligatiuni
garantate puse in comun”) si ar trebui permisa fara limite 1n raport cu cuantumul
obligatiunilor garantate ramase de rambursat. Pentru a garanta un nivel optim de
transparentd, portofoliile de acoperire pentru obligatiunile garantate emise extern nu ar
trebui sa contind obligatiuni garantate emise intern de la diferite institutii de credit din
cadrul aceluiasi grup. De asemenea, intrucat utilizarea unor structuri intragrup de
obligatiuni garantate puse in comun prevede o derogare de la limitele privind expunerile
institutiei de credit care sunt prevazute la articolul 129 din Regulamentul (UE)

nr. 575/2013, ar trebui sa se solicite ca obligatiunile garantate emise intern si extern sa se
califice pentru nivelul 1 de calitate a creditului la momentul emiterii sau, in cazul unei
modificari ulterioare a nivelului de calitate a creditului si sub rezerva aprobdrii de cétre
autoritatile competente, pentru nivelul 2 de calitate a creditului. In cazul in care
obligatiunile garantate emise intern sau extern nu mai indeplinesc aceasta cerinta,
obligatiunile garantate emise intern nu mai pot fi considerate active eligibile in temeiul
articolului 129 din Regulamentul (UE) nr. 575/2013 si, prin urmare, obligatiunile garantate
emise extern din portofoliul de acoperire relevant nu beneficiaza de derogarea prevazuta la

articolul 129 alineatul (1b) din regulamentul respectiv.
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In cazul in care acele obligatiuni garantate emise intern nu mai respecti cerinta relevanta
privind nivelul de calitate a creditului, acestea ar trebui totusi sa fie active de acoperire
eligibile in sensul prezentei directive, cu conditia sa respecte toate cerintele prevazute in
prezenta directiva, iar obligatiunile garantate emise extern, garantate cu acele obligatiuni
garantate emise intern sau cu alte active care sunt conforme cu prezenta directiva, ar trebui,
prin urmare, sa poata utiliza, de asemenea, eticheta ,,obligatiuni garantate europene”.
Statele membre ar trebui sa poata autoriza utilizarea unor astfel de structuri. Prin urmare,
pentru ca aceasta optiune sa fie efectiv disponibila pentru institutiile de credit care apartin
unui grup situat in state membre diferite, toate statele membre relevante ar fi trebuit sa

exercite aceastd optiune si sa transpuna dispozitia respectiva in dreptul lor.
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(21) Institutiile de credit mici se confrunta cu dificultati atunci cand emit obligatiuni garantate,
intrucat instituirea de programe de obligatiuni garantate implica adesea costuri initiale
ridicate. Lichiditatea este, de asemenea, deosebit de importanta pe pietele obligatiunilor
garantate si este determinata, in mare parte, de volumul obligatiunilor garantate ramase de
rambursat. Prin urmare, este adecvat sa se permita finantarea in comun de catre doua sau
mai multe institutii de credit, pentru a permite emisiunea de obligatiuni garantate de
institutiile de credit mai mici. Acest lucru ar permite punerea in comun a activelor de
acoperire de catre mai multe institutii de credit pentru a servi drept active de acoperire
pentru obligatiunile garantate emise de o singura institutie de credit si ar facilita emisiunea
de obligatiuni garantate in acele state membre In care nu existd n prezent o piatd bine
dezvoltata a obligatiunilor garantate. Cerintele pentru utilizarea acordurilor de finantare 1n
comun ar trebui sd asigure ca activele de acoperire care sunt vandute sau, in cazul in care
un stat membru a autorizat aceasta optiune, transferate prin contract de garantie financiara
in conformitate cu Directiva 2002/47/CE a Parlamentului European si a Consiliului! catre
institutiile de credit emitente indeplinesc cerintele privind eligibilitatea si segregarea

activelor de acoperire prevazute de dreptul Uniunii.

Directiva 2002/47/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 6 iunie 2002 privind
contractele de garantie financiara (JO L 168, 27.6.2002, p. 43).
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(22) Transparenta portofoliului de acoperire care garanteaza obligatiunea garantata este o parte
esentiald a acestui tip de instrument financiar, dat fiind ca imbunatateste comparabilitatea
si le permite investitorilor sa efectueze evaluarea necesara a riscurilor. Dreptul Uniunii
cuprinde norme privind intocmirea, aprobarea si difuzarea prospectului care urmeaza sa fie
publicat in cazul unei oferte publice de valori mobiliare sau pentru admiterea valorilor
mobiliare la tranzactionarea pe o piatd reglementata situatd sau operand pe teritoriul unui
stat membru. Legiuitorii nationali si participantii de pe piatd au dezvoltat de-a lungul
timpului mai multe initiative in ceea ce priveste informatiile care trebuie comunicate
investitorilor in obligatiuni garantate in vederea completarii dreptului Uniunii in materie.
Cu toate acestea, este necesar sa se specifice, in dreptul Uniunii, care este nivelul comun
minim de informatii la care investitorii ar trebui sd aiba acces inainte de achizitionarea sau
in momentul achizitiondrii de obligatiuni garantate. Statele membre ar trebui sd aiba

posibilitatea de a completa aceste cerinte minime cu dispozitii suplimentare.
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(23) Un element esential in asigurarea protectiei investitorilor in obligatiuni garantate este
minimizarea riscului de lichiditate al instrumentului. Acest lucru este esential pentru a
asigura rambursarea in timp util a datoriilor aferente obligatiunii garantate. Prin urmare,
este oportun sa se introduca un amortizor de lichiditate din portofoliului de acoperire
pentru a aborda riscurile aferente deficitelor de lichiditati, cum ar fi neconcordantele in
materie de scadente si de rate ale dobanzii, intreruperea platilor, riscul de amalgamare a
fondurilor (commingling risk), obligatii de plata aferente contractelor cu instrumente
financiare derivate si alte datorii operationale scadente in cadrul programului de obligatiuni
garantate. Institutia de credit poate sa se confrunte cu situatii in care devine dificil sa
respecte amortizorul de lichiditate din portofoliul de acoperire, de exemplu, in situatii de
crizd, atunci cand amortizorul este utilizat pentru a acoperi fluxurile de iesire. Autoritatile
competente desemnate in temeiul prezentei directive ar trebui s monitorizeze respectarea
amortizorului de lichiditate din portofoliul de acoperire si, daca este necesar, sa ia masuri
pentru a asigura respectarea de catre institutia de credit a cerintei privind amortizorul de
lichiditate. Amortizorul de lichiditate din portofoliul de acoperire diferd de cerintele
generale in materie de lichiditate impuse institutiilor de credit in conformitate cu alte acte
juridice ale Uniunii prin aceea ca amortizorul de lichiditate este direct legat de portofoliul
de acoperire si vizeaza minimizarea riscurilor de lichiditate specifice acestuia. Pentru a
reduce la minimum sarcinile administrative, statele membre ar trebui sa poatd permite o
interactiune adecvata cu cerintele de lichiditate care sunt stabilite prin alte acte juridice ale
Uniunii si care au scopuri diferite fatd de cele ale amortizorului de lichiditate din
portofoliul de acoperire. Prin urmare, statele membre ar trebui sa poata decide, pana la data
modificarii respectivelor acte juridice ale Uniunii, ca amortizorul de lichiditate din
portofoliul de acoperire sa fie aplicabil numai in cazul in care nicio alta cerinta privind
amortizorul de lichiditate nu este impusa institutiei de credit in temeiul dreptului Uniunii

pe parcursul perioadei acoperite de alte cerinte de acest tip.
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Astfel de decizii ar trebui sa evite ca institutiile de credit sa fie obligate sd acopere aceleasi
fluxuri de iesire cu active lichide diferite pentru aceeasi perioada. Posibilitatea ca statele
membre sd decida ca amortizorul de lichiditate din portofoliul de acoperire nu se aplica ar
trebui revizuita in contextul modificarilor viitoare ale cerintelor de lichiditate pentru
institutiile de credit in temeiul dreptului Uniunii, inclusiv al regulamentului delegat
aplicabil adoptat in temeiul articolului 460 din Regulamentul (UE) nr. 575/2013. Riscurile
de lichiditate ar putea fi abordate prin alte mijloace decat furnizarea de active lichide, de
exemplu, prin emisiunea de obligatiuni garantate care fac obiectul unor structuri de
scadente prelungibile in cazul 1n care factorii declansatori abordeaza deficitul de lichiditate
sau situatiile de criza. In astfel de cazuri, statele membre ar trebui si poati permite
calcularea amortizorului de lichiditate ca fiind bazatd pe data finala de scadenta a
obligatiunii garantate, luand in considerare posibile prelungiri ale scadentei, in cazul in
care factorii declansatori abordeaza riscurile de lichiditate. In plus, statele membre ar trebui
s poata permite ca cerintele de lichiditate din portofoliul de acoperire sa nu se aplice
obligatiunilor garantate care fac obiectul unor cerinte privind finantarea corelata, in cazul
in care platile care intra devin exigibile Tn mod contractual Tnainte de platile efectuate si

sunt plasate intre timp in active cu un grad ridicat de lichiditate.
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(24) Intr-o serie de state membre au fost elaborate structuri inovatoare pentru profilurile de
scadentd pentru a aborda riscurile de lichiditate potentiale, inclusiv neconcordantele in
materie de scadente. Aceste structuri includ posibilitatea de a prelungi scadenta programata
a obligatiunii garantate cu o anumita perioada de timp sau de a permite trecerea directa a
fluxurilor de numerar generate de activele de acoperire catre investitorii in obligatiuni
garantate. Pentru a armoniza structurile de scadente prelungibile in intreaga Uniune, este
important sa fie stabilite conditiile in care statele membre pot accepta aceste structuri,
pentru a se garanta cd acestea nu sunt prea complexe si nici nu expun investitorii la riscuri
mai mari. Un element important al acestor conditii este sa se asigure faptul ca institutiile de
credit nu pot sa prelungeasca scadenta la discretie. Ar trebui sa se permita ca scadenta sa
fie prelungitd numai in cazul in care s-au produs sau se asteapta sa aiba loc in viitorul
apropiat evenimente declansatoare obiective si clar definite in conformitate cu dreptul
intern. Astfel de factori declansatori ar trebui sa vizeze prevenirea nerespectarii obligatiilor
de plata, de exemplu, prin abordarea deficitului de lichiditate, a disfunctionalitatii pietei
sau a perturbarii pietei. Prelungirile ar putea facilita, de asemenea, lichidarea ordonata a
institutiilor de credit emitente de obligatiuni garantate, permitand prelungiri in caz de
insolventa sau de rezolutie, pentru a evita lichidarea activelor sub valoarea de piata a

acestora.

(25) Existenta unui cadru al supravegherii publice speciale este un element care defineste
obligatiunile garantate in conformitate cu articolul 52 alineatul (4) din
Directiva 2009/65/CE. Cu toate acestea, directiva respectiva nu precizeaza natura si
continutul acestei supravegheri sau autoritatile care ar trebui sa fie responsabile pentru
realizarea acesteia. Prin urmare, este esential ca elementele constitutive ale acestei
supravegheri publice speciale a obligatiunilor garantate sa fie armonizate si ca sarcinile si
responsabilitatile autoritatilor nationale competente care efectueaza supravegherea sa fie

clar stabilite.
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(26) Dat fiind ca supravegherea publica a obligatiunilor garantate este distincta de
supravegherea institutiilor de credit in Uniune, statele membre ar trebui sd poatd desemna
autoritati nationale competente cu supravegherea publica a obligatiunilor garantate, altele
decat autoritatile competente care efectueaza supravegherea generald a institutiei de credit.
Cu toate acestea, pentru a asigura consecventa in exercitarea supravegherii publice a
obligatiunilor garantate in Intreaga Uniune, este necesar sa se prevada obligatia
autoritatilor competente care efectueaza supravegherea publicd a obligatiunilor garantate
de a coopera Indeaproape cu cele care efectueaza supravegherea generald a institutiilor de

credit, precum si cu autoritatea de rezolutie, dupa caz.

(27) Supravegherea publica a obligatiunilor garantate ar trebui sa presupuna autorizarea
institutiilor de credit sa emita obligatiuni garantate. Intrucat numai institutiile de credit ar
trebui sa aiba dreptul sd emita obligatiuni garantate, autorizatia de a functiona ca institutie
de credit ar trebui si fie o conditie prealabild pentru acordarea acestui drept. In timp ce in
statele membre care participa la mecanismul unic de supraveghere, Banca Centrala
Europeana este insdrcinatd cu autorizarea institutiilor de credit in conformitate cu
articolul 4 alineatul (1) litera (a) din Regulamentul (UE) nr. 1024/2013 al Consiliului!,
numai autoritdtile desemnate in temeiul prezentei directive ar trebui sa aiba competenta de
a autoriza emisiunea de obligatiuni garantate si de a exercita supravegherea publica a
obligatiunilor garantate. In mod corespunzitor, prezenta directiva ar trebui sa reglementeze
conditiile 1n care institutiile de credit autorizate in temeiul dreptului Uniunii pot obtine

autorizatia n vederea continudrii activitatii de emisiune de obligatiuni garantate.

1 Regulamentul (UE) nr. 1024/2013 al Consiliului din 15 octombrie 2013 de conferire a unor
atributii specifice Bancii Centrale Europene in ceea ce priveste politicile legate de
supravegherea prudentiald a institutiilor de credit (JO L 287, 29.10.2013, p. 63).
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(28) Sfera activitatilor permise de autorizatie ar trebui sa se refere la programul de obligatiuni
garantate. Respectivul program ar trebui sa facd obiectul supravegherii in temeiul prezentei
directive. O institutie de credit poate avea mai multe programe de obligatiuni garantate. in
acest caz, ar trebui sd se solicite o autorizatie separata pentru fiecare program. Un program
de obligatiuni garantate poate include unul sau mai multe portofolii de acoperire. Mai
multe portofolii de acoperire sau emisiuni diferite [numere internationale de identificare a
valorilor mobiliare (ISIN) diferite] in cadrul aceluiasi program de obligatiuni garantate nu

neaparat indica existenta mai multor programe separate de obligatiuni garantate.
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(29) Programelor de obligatiuni garantate existente nu ar trebui sa li se impuna obtinerea unei
noi autorizatii dupa ce devin aplicabile dispozitiile de drept intern care transpun prezenta
directiva. In ceea ce priveste obligatiunile garantate, emise dupa data de la care se aplica
dispozitiile de drept intern care transpun prezenta directiva, in cadrul unor programe de
obligatiuni garantate existente, institutiile de credit ar trebui, cu toate acestea, sa respecte
toate cerintele prevazute in prezenta directiva. Respectarea cerintelor ar trebui
supravegheata de catre autorititile competente desemnate in temeiul prezentei directive, in
cadrul supravegherii publice a obligatiunilor garantate. Statele membre ar putea oferi
orientari in temeiul dreptului intern cu privire la procedurile de efectuare a evaluarii
conformitatii dupa data de la care statele membre trebuie sa aplice dispozitiile de drept
intern care transpun prezenta directiva. Autoritatile competente ar trebui sa aiba
posibilitatea de a revizui un program de obligatiuni garantate si de a evalua necesitatea
unei modificari a autorizarii pentru programul respectiv. Necesitatea de modificare a
autorizarii ar putea fi datorata unor modificari substantiale ale modelului de afaceri al
institutiei de credit emitente de obligatiuni garantate, de exemplu, in urma unei modificari
a cadrului national privind obligatiunile garantate sau a deciziilor luate de institutia de
credit. Astfel de modificari ar putea fi considerate substantiale atunci cand necesita o

reevaluare a conditiilor 1n care a fost acordatd permisiunea de a emite obligatiuni garantate.

(30) In cazul in care prevede numirea unui administrator special, un stat membru ar trebui sa
poata stabili norme privind competentele si cerintele operationale pentru astfel de
administratori speciali. Aceste norme ar putea exclude posibilitatea ca administratorul
special sd colecteze depozite sau alte fonduri rambursabile de la consumatori si de la
investitorii de retail, dar sa permita colectarea de depozite sau de alte fonduri rambursabile

doar de la investitori profesionisti.
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(1)

(32)

Pentru a asigura respectarea obligatiilor impuse institutiilor de credit emitente de
obligatiuni garantate si a garanta un tratament si un grad de conformare similare in intreaga
Uniune, statele membre ar trebui sa aiba obligatia de a prevedea sanctiuni administrative si
alte masuri administrative care sa fie eficace, proportionale si cu efect de descurajare.
Statele membre ar trebui, de asemenea, sd poata prevedea sanctiuni penale in locul
sanctiunilor administrative. Statele membre care aleg sa prevada sanctiuni penale ar trebui

sa notifice Comisiei dispozitiile relevante de drept penal.

Sanctiunile administrative si alte masuri administrative stabilite de statele membre ar trebui
sa respecte anumite cerinte esentiale in ceea ce priveste destinatarii acestor sanctiuni sau
masuri, criteriile care urmeaza a fi luate in considerare pentru aplicarea acestora, obligatiile
de publicare ale autoritatilor competente care efectueaza supravegherea publica a
obligatiunilor garantate, competenta de a impune sanctiuni si nivelul sanctiunilor
administrative pecuniare care pot fi impuse. Inainte de luarea oricirei decizii prin care se
impun sanctiuni administrative sau masuri administrative, destinatarul ar trebui sd aiba
posibilitatea de a fi audiat. Cu toate acestea, statele membre ar trebui sa poata prevedea
exceptii de la dreptul de a fi audiat in ceea ce priveste masurile administrative altele decat
sanctiunile administrative. Orice astfel de exceptie ar trebui limitata la cazuri de pericol
iminent, in care sunt necesare actiuni urgente pentru a preveni pierderi semnificative
pentru terti, cum ar fi investitorii in obligatiuni garantate, sau pentru a preveni sau a
remedia prejudicii semnificative la sistemul financiar. In astfel de cazuri, destinatarul ar

trebui sd aiba posibilitatea de a fi audiat dupa ce masura a fost impusa.
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(33)

(34)

Statele membre ar trebui sa aiba obligatia de a se asigura ca, atunci cand stabilesc tipul
sanctiunilor administrative sau al altor masuri administrative si nivelul sanctiunilor
respective, autoritdtile competente care efectueaza supravegherea publica a obligatiunilor
garantate iau In considerare toate imprejurarile relevante pentru a asigura o aplicare
consecventa a sanctiunilor administrative sau a altor masuri administrative in Uniune.
Statele membre ar putea include masuri administrative in ceea ce priveste prelungirea
scadentei in cadrul structurilor de scadente prelungibile. In cazul in care statele membre
prevad astfel de masuri, masurile respective ar putea permite autoritatilor competente sa
invalideze o prelungire a scadentei si ar putea stabili conditii pentru o astfel de invalidare,
pentru a aborda situatia in care o institutie de credit prelungeste scadenta cu incalcarea
factorilor declansatori obiectivi prevazuti in dreptul intern sau pentru a asigura stabilitatea

financiara si protectia investitorilor.

Pentru a detecta posibilele incalcéri ale cerintelor privind emisiunea si comercializarea
obligatiunilor garantate, autoritatile competente care efectueaza supravegherea publica a
obligatiunilor garantate ar trebui sa aiba competentele de investigare necesare si sa dispuna
de mecanisme eficace pentru a incuraja raportarea incalcarilor potentiale sau efective.
Aceste mecanisme nu ar trebui sd aduca atingere dreptului la aparare al oricarei persoane

sau entitati afectate de exercitarea acestor competente si de utilizarea acestor mecanisme.
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(35)

(36)

Autoritatile competente care efectueaza supravegherea publica a obligatiunilor garantate ar
trebui, de asemenea, sa aiba competenta de a impune sanctiuni administrative si de a
adopta alte masuri administrative pentru a asigura o marja de actiune cat mai larga in urma
unei incalcari si pentru a contribui la prevenirea altor Incélcari, indiferent daca aceste
masuri sunt considerate sau nu drept sanctiuni administrative sau alte masuri
administrative in temeiul dreptului intern. Statele membre ar trebui sa poata dispune

sanctiuni suplimentare fatd de cele prevazute in prezenta directiva.

Legislatia nationala existentd in materie de obligatiuni garantate se caracterizeaza prin
faptul ca acestea fac obiectul unor reglementari detaliate la nivel national si al unei
supravegheri a emisiunilor si a programelor de obligatiuni garantate menite sa asigure
faptul ca drepturile investitorilor in obligatiuni garantate sunt protejate in orice moment.
Aceastd supraveghere include o monitorizare continud a caracteristicilor programului, a
cerintelor de acoperire si a calitatii portofoliului de acoperire. Un nivel adecvat de
informare a investitorilor cu privire la cadrul de reglementare al emisiunii de obligatiuni
garantate reprezinta un element esential al protectiei investitorilor. Prin urmare, este
oportun sd se asigure faptul ca autoritdtile competente publicad informatii periodice privind
dispozitiile de drept intern care transpun prezenta directiva si privind modul in care

efectueaza supravegherea publica a obligatiunilor garantate.
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(37)

Obligatiunile garantate sunt n prezent comercializate in Uniune cu denumiri si etichete
nationale, unele dintre acestea fiind deja consacrate, iar altele, nu. Prin urmare, pare
adecvat sa se permita institutiilor de credit emitente de obligatiuni garantate din Uniune sa
utilizeze o eticheta specifica ,,obligatiuni garantate europene” atunci cand vand obligatiuni
garantate atat investitorilor din Uniune, cat si celor din tarile terte, cu conditia ca aceste
obligatiuni garantate sa respecte cerintele stabilite in prezenta directiva. Dacad astfel de
obligatiuni garantate respectd, de asemenea, cerintele prevazute la articolul 129 din
Regulamentul (UE) nr. 575/2013, ar trebui sa li se permita institutiilor de credit sa utilizeze
eticheta ,,obligatiuni garantate europene (premium)”. Aceasta eticheta, care indica faptul ca
cerintele specifice suplimentare au fost indeplinite, avand drept rezultat o calitate
consolidata si bine inteleasa, ar putea fi atractiva chiar si 1n statele membre cu etichete
nationale consacrate. Scopul etichetelor ,,obligatiuni garantate europene” si ,,obligatiuni
garantate europene (premium)” este ca investitorilor sa le fie mai usor sa evalueze calitatea
obligatiunilor garantate, ceea ce ar spori atractivitatea lor ca vehicule de investitii, atat in
interiorul, cat si in afara Uniunii. Cu toate acestea, utilizarea celor doua etichete ar trebui sa
fie optionala, iar statele membre ar trebui sd isi poata pastra propriile denumiri si cadre

nationale In materie de etichetare, in paralel cu cele doua etichete.
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(38) Pentru a evalua punerea in aplicare a prezentei directive, Comisia ar trebui sa
monitorizeze, 1n stransad cooperare cu ABE, dezvoltarea obligatiunilor garantate in Uniune
si sd prezinte un raport Parlamentului European si Consiliului cu privire la nivelul de
protectie a investitorilor si la dezvoltarea pietelor obligatiunilor garantate. De asemenea,
raportul ar trebui sd se concentreze asupra evolutiilor in ceea ce priveste activele
constituite ca garantii reale pentru emisiunea de obligatiuni garantate. Intrucat utilizarea
unor structuri de scadente prelungibile este in crestere, Comisia ar trebui de asemenea sa
prezinte Parlamentului European si Consiliului un raport privind functionarea
obligatiunilor garantate cu scadenta prelungibild, precum si riscurile si beneficiile care

decurg din emisiunea unor astfel de obligatiuni garantate.
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(39)

O noua clasa de instrumente financiare, sub denumirea de titluri garantate europene (ESN),
acoperite de active care sunt mai riscante decat expunerile publice si ipotecile si care nu
sunt active de acoperire eligibile in temeiul prezentei directive, a fost propusa de catre
participantii la piata si alti actori ca un instrument suplimentar pentru banci in vederea
finantarii economiei reale. La 3 octombrie 2017, Comisia s-a consultat cu ABE pentru a
evalua masura in care ESN ar putea sd utilizeze cele mai bune practici definite de ABE
pentru obligatiunile garantate traditionale, tratamentul adecvat al riscurilor reprezentate de
ESN si posibilul efect al emisiunilor de ESN asupra nivelurilor de grevare cu sarcini a
bilantului bancar. Ca raspuns, ABE a emis un raport la 24 iulie 2018. In paralel cu raportul
ABE, Comisia a publicat un studiu, la 12 octombrie 2018. Studiul Comisiei si raportul
ABE au concluzionat ca este necesara o evaluare suplimentara, de exemplu, 1n ceea ce
priveste tratamentul normativ. Prin urmare, Comisia ar trebui sd continue sa evalueze daca
un cadru legislativ pentru ESN ar fi adecvat si s prezinte un raport Parlamentului
European si Consiliului cu privire la constatarile sale, impreuna cu o propunere legislativa,

daca este cazul.
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(40) In prezent nu exista niciun regim de echivalenta pentru recunoasterea de catre Uniune a
obligatiunilor garantate emise de institutiile de credit din tari terte, cu exceptia unui context
prudential in care tratamentul preferential privind lichiditatea este acordat, in anumite
conditii, unor obligatiuni din tari terte. Prin urmare, Comisia ar trebui, in stransa cooperare
cu ABE, sa evalueze necesitatea si relevanta introducerii unui regim de echivalenta pentru
emitentii de obligatiuni garantate si investitorii in obligatiuni garantate din tirile terte. in
termen de maximum doi ani de la data la care statele membre urmeaza sa aplice
dispozitiile de drept intern care transpun prezenta directivd, Comisia ar trebui sa prezinte
un raport cu privire la aceasta Parlamentului European si Consiliului, impreuna cu o

propunere legislativa, daca este cazul.
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(41)

Obligatiunile garantate se caracterizeaza printr-o scadentd de mai multi ani. Prin urmare,
este necesar sd se includa masuri tranzitorii pentru a se asigura cd obligatiunile garantate
emise inainte de ... [30 de luni de la data intrarii in vigoare a prezentei directive] nu sunt
afectate. Obligatiunile garantate emise inainte de aceasta data ar trebui, prin urmare, sa
respecte in continuare cerintele prevazute la articolul 52 alineatul (4) din

Directiva 2009/65/CE si sa fie exceptate de la majoritatea noilor cerinte prevazute in
prezenta directiva. Astfel de obligatiuni garantate ar trebui sa poata fi denumite in
continuare obligatiuni garantate, cu conditia ca conformitatea lor cu articolul 52

alineatul (4) din Directiva 2009/65/CE, astfel cum se aplicd la data emiterii obligatiunilor,
si cu cerintele prezentei directive care li se aplicd, sa facd obiectul supravegherii de catre
autoritatile competente desemnate in temeiul prezentei directive. Aceasta supraveghere nu
ar trebui extinsa la cerintele prezentei directive de la care aceste obligatiuni garantate sunt
scutite. In unele state membre, codurile ISIN sunt deschise pentru o perioadd mai lunga,
ceea ce permite emisiunea continud de obligatiuni garantate cu codul respectiv, cu scopul
de a creste volumul (dimensiunea emisiunii) obligatiunii garantate respective (emisiuni
continue). Masurile tranzitorii ar trebui sa acopere emisiunile continue ale obligatiunilor
garantate realizate sub codurile ISIN deschise inainte de... [30 de luni de la data intrarii in

vigoare a prezentei directive], sub rezerva unor limitari.
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(42) Ca o consecinta a stabilirii unui cadru uniform pentru obligatiunile garantate, descrierea
obligatiunilor garantate de la articolul 52 alineatul (4) din Directiva 2009/65/CE ar trebui
sa fie modificata. Directiva 2014/59/UE defineste obligatiunile garantate prin trimitere la
articolul 52 alineatul (4) din Directiva 2009/65/CE. Avand in vedere ca definitia respectiva
ar trebui sa fie modificata, Directiva 2014/59/UE ar trebui sa fie de asemenea modificata.
In plus, pentru a evita ca obligatiunile garantate emise in conformitate cu articolul 52
alineatul (4) din Directiva 2009/65/CE inainte de ... [30 de luni de la data intrarii in vigoare
a prezentei directive] sa fie afectate, aceste obligatiuni garantate ar trebui sa continue sa fie
mentionate ca obligatiuni garantate pana la data scadentei lor. Prin urmare,

Directivele 2009/65/CE si 2014/59/UE ar trebui modificate in consecinta.

(43) In conformitate cu Declaratia politicd comuni din 28 septembrie 2011 a statelor membre si
a Comisiei privind documentele explicative!, statele membre s-au angajat ca, in cazurile
justificate, sa transmita aldturi de notificarea dispozitiilor de transpunere, si unul sau mai
multe documente care sa explice relatia dintre componentele unei directive si partile
corespunzitoare din instrumentele nationale de transpunere. In ceea ce priveste prezenta

directiva, legiuitorul considera ca este justificatd transmiterea unor astfel de documente.

! JO C369,17.12.2011, p. 14.
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(44)

(45)

(46)

Intrucat obiectivul prezentei directive, si anume instituirea unui cadru comun pentru
obligatiunile garantate, care sa asigure ca trasaturile structurale ale obligatiunilor garantate
din intreaga Uniune corespund celui mai redus profil de risc care justifica un tratament
preferential la nivelul Uniunii, nu poate fi realizat in mod satisfacator de catre statele
membre, dar, avand in vedere necesitatea de a dezvolta mai mult piata de obligatiuni
garantate si de a sprijini investitiile transfrontaliere din Uniune, acesta poate fi realizat mai
bine la nivelul Uniunii, aceasta poate adopta masuri, in conformitate cu principiul
subsidiaritatii, astfel cum este prevazut la articolul 5 din Tratatul privind Uniunea
Europeana. In conformitate cu principiul proportionalitatii astfel cum este previzut la
articolul respectiv, prezenta directiva nu depaseste ceea ce este necesar pentru realizarea

acestui obiectiv.
Banca Centrald Europeanad a fost consultata si si-a dat avizul la 22 august 2018.

Autoritatea Europeana pentru Protectia Datelor a fost consultata in conformitate cu
articolul 28 alineatul (2) din Regulamentul (CE) nr. 45/2001 al Parlamentului European si

al Consiliului! si a formulat un aviz la 12 octombrie 20182.

Regulamentul (CE) nr. 45/2001 al Parlamentului European si al Consiliului din

18 decembrie 2000 privind protectia persoanelor fizice cu privire la prelucrarea datelor cu
caracter personal de cétre institutiile si organele comunitare si privind libera circulatie a
acestor date (JO L 8, 12.1.2001, p. 1).

JO C ... (nepublicat inca in Jurnalul Oficial).
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(47) Institutiile de credit emitente de obligatiuni garantate prelucreaza cantitati semnificative de
date cu caracter personal. Aceasta prelucrare ar trebui sa respecte intotdeauna
Regulamentul (UE) 2016/679 al Parlamentului European si al Consiliului!. De asemenea,
prelucrarea datelor cu caracter personal de catre ABE atunci cand, in conformitate cu
cerintele prezentei directive, aceasta mentine o baza de date centralizata cu sanctiunile
administrative si alte masuri administrative care i sunt comunicate de cétre autoritatile
nationale competente, ar trebui efectuatd in conformitate cu Regulamentul (UE) 2018/1725

al Parlamentului European si al Consiliului?,

ADOPTA PREZENTA DIRECTIVA:

Regulamentul (UE) 2016/679 al Parlamentului European si al Consiliului din

27 aprilie 2016 privind protectia persoanelor fizice in ceea ce priveste prelucrarea datelor cu
caracter personal si privind libera circulatie a acestor date si de abrogare a

Directivei 95/46/CE (Regulamentul general privind protectia datelor) (JO L 119, 4.5.2016,
p. 1).

Regulamentul (UE) 2018/1725 al Parlamentului European si al Consiliului din

23 octombrie 2018 privind protectia persoanelor fizice in ceea ce priveste prelucrarea
datelor cu caracter personal de cétre institutiile, organele, oficiile si agentiile Uniunii si
privind libera circulatie a acestor date si de abrogare a Regulamentului (CE) nr. 45/2001 si a
Deciziei nr. 1247/2002/CE (JO L 295, 21.11.2018, p. 39).
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TITLUL I
OBIECT, DOMENIU DE APLICARE SI DEFINITII

Articolul 1
Obiect

Prezenta directiva stabileste norme privind protectia investitorilor n ceea ce priveste:

1. cerintele privind emisiunea de obligatiuni garantate;

2. caracteristicile structurale ale obligatiunilor garantate;

3. supravegherea publica a obligatiunilor garantate;

4. cerintele de publicare in ceea ce priveste obligatiunile garantate.
Articolul 2

Domeniul de aplicare

Prezenta directiva se aplica obligatiunilor garantate emise de institutiile de credit stabilite in

Uniune.
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Articolul 3
Definitii

In sensul prezentei directive se aplica urmatoarele definitii:

,»obligatiune garantatd” Tnseamna un titlu de creantd care este emis de o institutie de credit
in conformitate cu dispozitiile de drept intern care transpun cerintele obligatorii din
prezenta directiva si care este garantat prin active de acoperire la care investitorii in

obligatiuni garantate pot recurge in mod direct in calitate de creditori preferentiali;

»program de obligatiuni garantate” Tnseamna caracteristicile structurale ale unei emisiuni
de obligatiuni garantate care sunt stabilite prin norme statutare si prin clauze si conditii
contractuale, in conformitate cu autorizatia acordata institutiei de credit emitente de

obligatiuni garantate;

,»portofoliu de acoperire” inseamna un set de active clar definite care garanteaza obligatiile
de plata aferente obligatiunilor garantate si care sunt segregate de celelalte active detinute

de institutia de credit emitenta de obligatiuni garantate;
»active de acoperire” inseamna activele incluse Intr-un portofoliu de acoperire;

»active constituite ca garantii reale” Inseamna activele corporale si activele sub forma de

expuneri care garanteaza activele de acoperire;
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6. »segregare” Inseamna actiunile intreprinse de o institutie de credit emitenta de obligatiuni
garantate pentru a identifica activele de acoperire si pentru a face ca acestea sa devina
intangibile din punct de vedere juridic pentru creditori, altii decat investitorii Tn obligatiuni

garantate si contrapartile la contracte derivate;

7. »institutie de credit” Inseamna o institutie de credit in sensul definitiei de la articolul 4

alineatul (1) punctul 1 din Regulamentul (UE) nr. 575/2013;

8. »institutie specializatd de credit ipotecar” Inseamna o institutie de credit care finanteaza
imprumuturi exclusiv sau in principal prin emisiunea de obligatiuni garantate, care este
autorizata prin lege sa acorde doar credite ipotecare si imprumuturi catre sectorul public si
care nu are dreptul de a atrage depozite, dar care atrage alte fonduri rambursabile din

partea publicului;

0. »accelerare automata” Inseamna o situatie n care o obligatiune garantatd devine automat si
exigibild imediat si trebuie platitd in momentul insolventei sau al rezolutiei emitentului si
pentru care investitorii in obligatiunea garantatd au o creanta executorie de rambursare la o

datd anterioara datei initiale a scadentei;

10. ,valoare de piatd” Tnseamna, in ceea ce priveste bunurile imobile, valoarea de piatd in
sensul definitiei de la articolul 4 alineatul (1) punctul 76 din Regulamentul (UE)
nr. 575/2013;

2

11. ,valoare ipotecara” inseamna, in ceea ce priveste bunurile imobile, valoarea ipotecara in
sensul definitiei de la articolul 4 alineatul (1) punctul 74 din Regulamentul (UE)

nr. 575/2013;
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12.

13.

14.

15.

16.

,»active primare” Tnseamna active de acoperire dominante care determind natura

portofoliului de acoperire;

»active de substitutie” Tnseamna active de acoperire care contribuie la cerintele de

acoperire, altele decat activele primare;

,supragarantare” Tnseamna totalitatea nivelului statutar, contractual sau voluntar al

garantiilor care depdseste cerinta de acoperire prevazuta la articolul 15;

,»cerinte privind finantarea corelatd” Tnseamna normele care prevad ca fluxurile de
lichiditati dintre datorii si active care ajung la scadenta trebuie sa fie corelate prin
garantarea prin clauze si conditii contractuale a faptului ca platile de la debitori si de la
contrapdrtile la contractele derivate ajung la scadenta 1nainte de efectuarea platilor catre
investitorii Tn obligatiuni garantate si catre contrapartile la contractele derivate, ca sumele
incasate sunt cel putin egale ca valoare cu platile care trebuie efectuate catre investitorii in
obligatiuni garantate si contrapartile la contractele derivate, precum si cd sumele Incasate
de la debitori si de la contrapartile la contractele derivate sunt incluse in portofoliul de
acoperire, In conformitate cu articolul 16 alineatul (3), pana cand platile catre investitorii in

obligatiuni garantate si contrapartile la contractele derivate devin exigibile;

,»lesiri nete de lichiditati” inseamna toate fluxurile de iesire a platilor scadente intr-o zi,
inclusiv principalul si plati de dobanda, precum si platile efectuate in cadrul contractelor
derivate ale programului de obligatiuni garantate, nete de toate fluxurile de intrare ale

platilor scadente In aceeasi zi pentru creante aferente activelor de acoperire;
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17.

18.

19.

20.

21.

22.

»structura de scadenta prelungibild” inseamna un mecanism care prevede posibilitatea de a
prelungi scadenta programata a obligatiunilor garantate pentru o anumita perioada de timp

prestabilita si In cazul in care are loc un factor declansator specific;

»supravegherea publica a obligatiunilor garantate” Inseamna supravegherea programelor de
obligatiuni garantate care asigura conformarea si respectarea cerintelor aplicabile emisiunii

de obligatiuni garantate;

»administrator special” inseamna persoana sau entitatea desemnata sa administreze un
program de obligatiuni garantate in cazul insolventei unei institutii de credit emitente de
obligatiuni garantate in cadrul respectivului program sau atunci cand s-a stabilit ca o astfel
de institutie de credit este in curs de a intra in dificultate sau este susceptibild de a intra in
dificultate, in temeiul articolului 32 alineatul (1) din Directiva 2014/59/UE sau, 1n
circumstante exceptionale, in cazul 1n care autoritatea competenta relevanta stabileste ca

buna functionare a institutiei de credit respective este grav periclitata;

,rezolutie” inseamna o rezolutie in sensul definitiei de la articolul 2 alineatul (1) punctul 1

din Directiva 2014/59/UE,;

,»grup” Inseamna un grup 1n sensul definitiei de la articolul 4 alineatul (1) punctul 138 din

Regulamentul (UE) nr. 575/2013;

»intreprinderi publice” inseamnad intreprinderi publice in sensul definitiei de la articolul 2

litera (b) din Directiva 2006/111/CE a Comisiei.
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TITLUL 11
CARACTERISTICILE STRUCTURALE
ALE OBLIGATIUNILOR GARANTATE

Capitolul 1

Mecanismul de recurs dual si indisponibilitatea in caz de faliment

Articolul 4

Mecanismul de recurs dual

(1) Statele membre stabilesc norme prin care se acordd investitorilor in obligatiuni garantate si

contrapartilor la contracte derivate care respectd articolul 11 dreptul la urmatoarele creante:
(a) o creantd asupra institutiei de credit care emite obligatiunile garantate;

(b) in cazul insolventei sau rezolutiei institutiei de credit emitente de obligatiuni
garantate, o creantd prioritard asupra principalului si asupra oricaror dobanzi

acumulate si viitoare ale activelor de acoperire;
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(¢) 1n cazul insolventei institutiei de credit emitente de obligatiuni garantate si in
eventualitatea in care creanta prioritard mentionatd la litera (b) nu poate fi satisfacuta
in totalitate, o creantd asupra masei bunurilor care face obiectul insolventei institutiei
de credit respective, care are rang egal cu creantele creditorilor chirografari obisnuiti
ai institutiei de credit astfel cum sunt stabilite in conformitate cu legislatia nationala

care reglementeaza rangul de prioritate in procedurile obisnuite de insolventa.

(2) Creantele mentionate la alineatul (1) se limiteaza la obligatiile de plata integrale aferente

obligatiunilor garantate.

3) In sensul alineatului (1) litera (c) din prezentul articol, in cazul insolventei unei institutii
specializate de credit ipotecar, statele membre pot prevedea norme prin care se acorda
investitorilor in obligatiuni garantate si contrapartilor la contracte derivate care respecta
articolul 11 o creanta care are rang senior fatd de creantele creditorilor chirografari
obisnuiti ai respectivei institutii specializate de credit ipotecar stabilite in conformitate cu
legislatia nationala care reglementeaza rangul de prioritate al creditorilor In procedurile

obisnuite de insolventa, dar un rang inferior fata de creantele altor creditori preferentiali.
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Articolul 5

Indisponibilitatea in caz de faliment a obligatiunilor garantate

Statele membre se asigura cd obligatiile de plata aferente obligatiunilor garantate nu fac obiectul
accelerdrii automate in cazul insolventei sau rezolutiei institutiei de credit emitente de obligatiuni

garantate.

Capitolul 2

Portofoliul de acoperire si acoperirea

SECTIUNEA I

ACTIVE ELIGIBILE

Articolul 6

Active de acoperire eligibile
(1) Statele membre impun ca obligatiunile garantate sa fie permanent garantate cu:

(a) active care sunt eligibile in temeiul articolului 129 alineatul (1) din
Regulamentul (UE) nr. 575/2013, cu conditia ca institutia de credit emitenta de
obligatiuni garantate sa respecte cerintele prevazute la articolul 129

alineatele (1a)-(3) din regulamentul respectiv;
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(b)

(c)

active de acoperire de calitate ridicata care sa garanteze ca institutia de credit
emitentd de obligatiuni garantate detine un drept de creantd, astfel cum se prevede la
alineatul (2), si care sa fie garantate cu active constituite ca garantii reale, astfel cum

se prevede la alineatul (3); sau

active sub forma unor imprumuturi acordate unor intreprinderi publice sau garantate

de acestea, sub rezerva dispozitiilor prevazute la alineatul (4) din prezentul articol;

(2) Dreptul de creantd mentionat la alineatul (1) litera (b) face obiectul urmatoarelor cerinte
legale:

(a) activul reprezinta un drept de creantd asupra unei sume care are o valoare minima ce
poate fi stabilita in orice moment, este valabil din punct de vedere juridic si
executoriu, nu face obiectul altor conditii decat aceea ca creanta s ajunga la
scadenta la o data ulterioara si care este garantat printr-o ipotecd, un drept asupra
activului, un drept de retentie sau o altd garantie;

(b) ipoteca, dreptul asupra activului, dreptul de retentie sau o alta garantie care
garanteaza dreptul de creanta sunt executorii;

(c) toate cerintele legale pentru constituirea ipotecii, a dreptului asupra activului, a
dreptului de retentie sau a unei alte garantii care garanteaza dreptul de creanta au fost
indeplinite;

(d) 1poteca, dreptul asupra activului, dreptul de retentie sau o alta garantie care
garanteazd dreptul de creantd permit institutiei de credit emitente de obligatiuni
garantate sa recupereze valoarea dreptului de creanta fard intarzieri nejustificate.
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Statele membre impun obligatia ca institutiile de credit emitente de obligatiuni garantate sa
evalueze caracterul executoriu al drepturilor de creanta si capacitatea de a constitui active

ca garantii reale inainte de a le include in portofoliul de acoperire.

3) Activele constituite ca garantii reale mentionate la alineatul (1) litera (b) trebuie sa

indeplineascd una dintre urmatoarele cerinte:

(a) pentru activele corporale constituite ca garantii reale, exista standarde de evaluare
care sunt general acceptate de experti si sunt adecvate pentru respectivul activ
corporal constituit ca garantie reald si existd un registru public care inregistreaza
proprietatea si creantele asupra respectivelor active corporale constituite ca garantii

reale; sau

(b) pentru activele sub forma de expuneri, siguranta si soliditatea contrapartii expunerii
decurg din competentele sale fiscale sau din faptul ca soliditatea sa operationala si

solvabilitatea sa financiara fac obiectul unei supravegheri publice permanente.
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Activele corporale constituite ca garantii reale mentionate la prezentul alineat primul
paragraf litera (a) contribuie la acoperirea datoriilor aferente obligatiunii garantate pana la
valoarea cea mai mica dintre principalul dreptului de retentie combinat cu orice drept de
retentie anterior si 70 % din valoarea respectivelor active corporale constituite ca garantii
reale. Activele corporale constituite ca garantii reale mentionate la prezentul alineat primul
paragraf litera (a) si care garanteaza active astfel cum se mentioneaza la alineatul (1)

litera (a) nu trebuie sa respecte limita de 70 % sau limitele prevazute la articolul 129

alineatul (1) din Regulamentul (UE) nr. 575/2013.

In cazul in care, in sensul prezentului alineat primul paragraf litera (a), nu existi un
registru public pentru un anumit activ corporal constituit ca garantie reald, statele membre
pot sa prevada o forma alternativa de certificare a proprietatii si a creantelor asupra acelui
activ corporal constituit ca garantie reald, in masura 1n care aceastd forma de certificare
ofera protectie care este comparabild cu protectia oferitd de un registru public, in sensul ca,
in conformitate cu dreptul statului membru in cauza, acesta permite accesul partilor terte
interesate la informatii referitoare la identificarea activului corporal constituit ca garantie
reald grevata cu sarcini, la atribuirea proprietatii, la documentarea si atribuirea grevarii cu

sarcini si la caracterul executoriu al garantiilor reale.
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4

In sensul alineatului (1) litera (c), obligatiunile garantate prin imprumuturi citre
intreprinderile publice sau garantate de acestea ca active primare fac obiectul unui nivel

minim de supragarantare de 10 % si al tuturor conditiilor urmatoare:

(a) intreprinderile publice furnizeaza servicii publice esentiale pe baza unei autorizatii, a
unui contract de concesiune sau a unei alte forme de atribuire de catre o autoritate

publica;
(b) Iintreprinderile publice fac obiectul supravegherii publice;

(c) intreprinderile publice dispun de suficiente capacitati generatoare de venituri, care

sunt garantate de faptul ca respectivele intreprinderi publice:

(i)  dispun de suficienta flexibilitate pentru a colecta si a majora comisioanele,
taxele si creantele pentru serviciul furnizat, astfel incat sa isi asigure soliditatea

financiara si solvabilitatea;

(i) primesc in mod legal suficiente subventii incat sa-si asigure soliditatea
financiara si solvabilitatea in schimbul furnizarii de servicii publice esentiale;

sau

(ii1) au Incheiat un contract de transfer de profit si pierderi cu o autoritate publica.
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)

(6)

(7

Statele membre stabilesc norme privind metodologia si procesul de evaluare a activelor
corporale constituite ca garantii reale care garanteaza active astfel cum se mentioneaza la

alineatul (1) literele (a) si (b). Normele respective garanteaza cel putin urmatoarele:

(a) ca, pentru fiecare activ corporal constituit ca garantie reald, exista, Tn momentul
includerii activului de acoperire in portofoliul de acoperire, o evaluare curenta la
valoarea de piata sau la o valoare inferioara acesteia ori la valoarea ipotecara sau la o

valoare inferioara acesteia;

(b) caevaluarea este efectuatd de un evaluator care detine calificarile, capacitatea si

experienta necesare pentru a efectua evaluarea; si

(c) ca evaluatorul nu participa la procesul de luare a deciziei de acordare a creditului, nu
ia in considerare elementele speculative in evaluarea valorii activului corporal
constituit ca garantie reala si formalizeaza aceasta valoare Intr-un mod clar si

transparent.

Statele membre impun obligatia ca institutiile de credit emitente de obligatiuni garantate sa
dispund de proceduri pentru a monitoriza daca activele corporale constituite ca garantii

reale care garanteaza active astfel cum se mentioneaza la alineatul (1) literele (a) si (b) din
prezentul articol sunt asigurate in mod adecvat impotriva riscului de daune si ca creanta de

asigurare este segregatd in conformitate cu articolul 12.

Statele membre prevad obligatia institutiilor de credit emitente de obligatiuni garantate de
a documenta activele de acoperire mentionate la alineatul (1) literele (a) si (b) si
conformitatea politicilor lor de creditare cu dispozitiile de drept intern care transpun

prezentul articol.
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®)

(1

)

Statele membre prevad norme care asigura diversificarea riscurilor din portofoliul de
acoperire in ceea ce priveste gradul de detaliu si de concentrare semnificativa pentru

activele care nu sunt eligibile in temeiul alineatului (1) litera (a).

Articolul 7

Active constituite ca garantii reale localizate in afara Uniunii

Sub rezerva alineatului (2), statele membre pot permite institutiilor de credit emitente de
obligatiuni garantate sd includa in portofoliul de acoperire active garantate cu active

constituite drept garantii reale localizate in afara Uniunii.

In cazul in care permit includerea activelor previzute la alineatul (1), statele membre
asigurd protectia investitorilor impunand obligatia ca institutiile de credit sa verifice ca

respectivele active constituite ca garantii reale sd indeplineasca toate cerintele stabilite la

articolul 6. Statele membre se asigura cd aceste active constituite ca garantii reale ofera un

nivel de certitudine asemanator cu cel oferit de activele constituite ca garantii reale
localizate in Uniune si se asigura ca realizarea acestor active constituite ca garantii reale
este executorie din punct de vedere juridic Intr-un mod care are efecte echivalente cu

modul de realizare a activelor constituite ca garantii reale localizate in Uniune.
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Articolul 8

Structuri intragrup de obligatiuni garantate puse in comun

Statele membre pot stabili norme in ceea ce priveste utilizarea structurilor intragrup de obligatiuni
garantate puse In comun potrivit carora obligatiunile garantate emise de o institutie de credit care
apartine unui grup (,,obligatiuni garantate emise la nivel intern”) sunt utilizate ca active de acoperire
pentru emisiunea externa de obligatiuni garantate de catre o alta institutie de credit care apartine
aceluiasi grup (,,obligatiuni garantate emise la nivel extern”). Aceste norme includ cel putin

urmatoarele cerinte:

(a) obligatiunile garantate emise la nivel intern sunt vandute institutiei de credit care emite

obligatiuni garantate emise la nivel extern;

(b) obligatiunile garantate emise la nivel intern sunt utilizate ca active de acoperire din
portofoliul de acoperire pentru obligatiunile garantate emise la nivel extern si sunt
inregistrate 1n bilantul institutiei de credit care emite obligatiunile garantate emise la nivel

extern;

(©) portofoliul de acoperire pentru obligatiunile garantate emise la nivel extern contine
obligatiunile garantate emise numai la nivel intern care au fost emise de o singura institutie

de credit din cadrul grupului;

(d) institutia de credit care emite obligatiunile garantate emise la nivel extern intentioneaza sa

le vanda unor investitori in obligatiuni garantate din afara grupului;
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(e) atat obligatiunile garantate emise la nivel intern, cat si obligatiunile garantate emise la
nivel extern se calificd pentru nivelul 1 de calitate a creditului astfel cum se mentioneaza in
partea a treia titlul II capitolul 2 din Regulamentul (UE) nr. 575/2013 la momentul emiterii

si sunt garantate cu active eligibile in conformitate cu articolul 6 din prezenta directiva;

63} in cazul structurilor intragrup transfrontaliere de obligatiuni garantate puse in comun,
activele de acoperire ale obligatiunilor garantate emise la nivel intern respecta cerintele

privind eligibilitatea si acoperirea ale obligatiunilor garantate emise la nivel extern.

In sensul primului paragraf litera (e) din prezentul articol, autorititile competente desemnate in
temeiul articolului 18 alineatul (2) pot permite ca obligatiunile garantate care se califica pentru
nivelul 2 de calitate a creditului, in urma unei modificari care a condus la scaderea nivelului lor de
calitate a creditului, sa faca parte n continuare dintr-o structura intragrup de obligatiuni garantate
puse in comun, cu conditia ca autoritatile competente sa stabileasca faptul cd modificarea nivelului
de calitate a creditului nu a fost determinata de o Incélcare a cerintelor pentru acordarea autorizatiei
prevazute in dispozitiile de drept intern care transpun articolul 19 alineatul (2). Autoritatile
competente desemnate in temeiul articolului 18 alineatul (2) notifica ulterior ABE cu privire la orice

decizie luata in temeiul prezentului paragraf.

Articolul 9

Finantare in comun

(1) Statele membre permit utilizarea de active de acoperire eligibile care au fost initiate de o
institutie de credit si au fost achizitionate de o institutie de credit emitentd de obligatiuni

garantate drept active de acoperire pentru emisiunea de obligatiuni garantate.
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2)

3)

Statele membre reglementeaza aceste achizitii cu scopul de a se asigura ca sunt indeplinite

cerintele prevazute la articolele 6 si 12.

Fara a se aduce atingere cerintelor prevazute la alineatul (1) al doilea paragraf din
prezentul articol, statele membre pot permite transferurile prin contracte de garantie

financiara in conformitate cu Directiva 2002/47/CE.

Fard a se aduce atingere cerintelor prevazute la alineatul (1) al doilea paragraf, statele
membre pot autoriza ca activele care au fost initiate de o intreprindere care nu este o
institutie de credit sa fie utilizate drept active de acoperire. In cazul in care exerciti aceasta
optiune, statele membre solicita ca institutia de credit emitenta de obligatiuni garantate fie
sa evalueze standardele de acordare a creditelor ale intreprinderii de la care provin activele

de acoperire fie sa realizeze ea Insdsi o evaluare amanuntita a bonitatii debitorului.

Articolul 10

Comporzitia portofoliului de acoperire

Statele membre asigura protectia investitorilor prin stabilirea unor norme privind compozitia

portofoliilor de acoperire. Aceste norme stabilesc, dupa caz, conditiile in care institutiile de credit

emitente de obligatiuni garantate includ in portofoliul de acoperire active primare care au

caracteristici diferite in ceea ce priveste structura, durata de viatd sau profilul de risc.
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Articolul 11

Contractele derivate din portofoliul de acoperire

(1) Statele membre asigura protectia investitorilor permitind includerea contractelor derivate

in portofoliul de acoperire numai in cazul in care sunt respectate cel putin urmatoarele

cerinte:

(a)

contractele derivate sunt incluse 1n portofoliul de acoperire exclusiv in scopul
acoperirii riscurilor, volumul lor este ajustat in cazul unei reduceri a riscului acoperit

si sunt eliminate atunci cand riscul acoperit Inceteaza sa mai existe;

(b) contractele derivate sunt suficient de bine documentate;
(c) contractele derivate sunt segregate in conformitate cu articolul 12;
(d) contractele derivate nu pot fi reziliate in cazul insolventei sau rezolutiei institutiei de
credit emitente de obligatiuni garantate;
(e) contractele derivate respecta normele stabilite in conformitate cu alineatul (2).
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(2) Pentru a asigura conformitatea cu cerintele mentionate la alineatul (1), statele membre

stabilesc norme pentru contractele derivate din portofoliul de acoperire.
Normele respective precizeaza:
(a) criteriile de eligibilitate pentru contrapartile la operatiunile de acoperire a riscurilor;
(b) documentatia necesara care trebuie furnizata in ceea ce priveste contractele derivate.
Articolul 12
Segregarea activelor de acoperire

(1) Statele membre prevad norme care reglementeaza segregarea activelor de acoperire. Aceste

norme includ cel putin urmatoarele cerinte:

(a) toate activele de acoperire sunt identificabile Tn orice moment de catre institutia de

credit emitentd de obligatiuni garantate;

(b) toate activele de acoperire fac obiectul unei segregari obligatorii din punct de vedere
juridic si executorii efectuate de catre institutia de credit emitentad de obligatiuni

garantate;

(c) toate activele de acoperire sunt protejate impotriva oricarei creante a unei parti terte
si niciun activ de acoperire nu face parte din masa bunurilor care face obiectul
insolventei institutiei de credit emitente de obligatiuni garantate, pana la satisfacerea

creantei prioritare prevazute la articolul 4 alineatul (1) litera (b).
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In sensul primului paragraf, activele de acoperire cuprind orice garantii reale primite n

legatura cu pozitiile pe contracte derivate.
(2) Segregarea activelor de acoperire mentionata la alineatul (1) se aplica, de asemenea, in
cazul insolventei sau rezolutiei institutiei de credit emitente de obligatiuni garantate.
Articolul 13

Monitorul portofoliului de acoperire

(1) Statele membre pot prevedea obligatia institutiilor de credit emitente de obligatiuni
garantate de a numi un monitor al portofoliului de acoperire care sa efectueze
monitorizarea continud a portofoliului de acoperire in ceea ce priveste cerintele prevazute

la articolele 6-12 si la articolele 14-17.

(2) In cazul in care exercitd optiunea previzuti la alineatul (1), statele membre stabilesc norme

cel putin cu privire la urmatoarele aspecte:
(a) numirea si destituirea monitorului portofoliului de acoperire;
(b) criteriile de eligibilitate privind monitorul portofoliului de acoperire;

(c) rolul si sarcinile monitorului portofoliului de acoperire, inclusiv in cazul insolventei

sau rezolutiei institutiei de credit emitente de obligatiuni garantate;
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(d) obligatia de a raporta autoritatilor competente desemnate in temeiul articolului 18

alineatul (2);

(e) dreptul de acces la informatiile necesare pentru indeplinirea sarcinilor monitorului

portofoliului de acoperire.

3) In cazul in care statele membre exerciti optiunea previzuti la alineatul (1), monitorul
portofoliului de acoperire trebuie sd actioneze separat si sa fie independent de institutia de

credit emitentd de obligatiuni garantate si de auditorul respectivei institutii de credit.

Statele membre pot totusi permite numirea unui monitor al portofoliului de acoperire care
nu actioneaza separat de institutia de credit (,,monitor intern al portofoliului de acoperire™)

in cazul in care:

(a) monitorul intern al portofoliului de acoperire actioneaza independent de procesul de
luare a deciziei de acordare a creditului al institutiei de credit emitente de obligatiuni

garantate;

(b) fara a aduce atingere alineatului (2) litera (a), statele membre se asigura ca monitorul
intern al portofoliului de acoperire nu poate fi Inlaturat din functia de monitor al
portofoliului de acoperire fard aprobarea prealabila a organului de conducere al
institutiei de credit emitente de obligatiuni garantate, in exercitarea functiei sale de

supraveghere; si

(c) daca este necesar, monitorul intern al portofoliului de acoperire are acces direct la

organul de conducere care exercita functia sa de supraveghere.
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(4) In cazul in care exercitd optiunea previzuti la alineatul (1), statele membre notifici ABE

1n acest sens.

Articolul 14

Informatii pentru investitori

(1) Statele membre se asigura ca institutiile de credit emitente de obligatiuni garantate ofera
informatii cu privire la programele lor de obligatiuni garantate care sunt suficient de
detaliate pentru a permite investitorilor sa evalueze profilul si riscurile programului

respectiv si s isi indeplineasca obligatia de diligenta.

(2) In sensul alineatului (1), statele membre se asigura ca informatiile sunt puse la dispozitia
investitorilor cel putin trimestrial si ca printre acestea se numara cel putin urmatoarele

informatii privind portofoliul:
(a) valoarea portofoliului de acoperire si a obligatiunilor garantate ramase de rambursat;

(b) o listd a numerelor internationale de identificare a valorilor mobiliare (coduri ISIN)
pentru toate emisiunile de obligatiuni garantate din cadrul programului respectiv,

caruia i s-a atribuit un cod ISIN;

(c) distributia geografica si tipul de active de acoperire, cuantumul Iimprumuturilor

acordate si metoda de evaluare;
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(d) detalii cu privire la riscul de piata, inclusiv riscul de ratd a dobanzii si riscul valutar,

riscul de credit si riscul de lichiditate;

(e) structura scadentelor activelor de acoperire si a obligatiunilor garantate, inclusiv o

prezentare generala a factorilor declansatori ai prelungirii scadentei, daca este cazul;

(f) nivelurile de acoperire obligatorie si disponibild, si nivelurile supragarantarii legale,

contractuale si voluntare;

(g) procentul de imprumuturi in cazul carora se considera ca obligatiile de plata nu au
fost Indeplinite in conformitate cu articolul 178 din Regulamentul (UE) nr. 575/2013

si 1n toate cazurile in care imprumuturile sunt restante de mai mult de 90 de zile.

Statele membre se asigura ca, pentru obligatiunile garantate emise la nivel extern in cadrul
structurilor intragrup de obligatiuni garantate puse in comun mentionate la articolul 8, se
furnizeaza investitorilor informatiile mentionate la prezentul alineat primul paragraf sau un
link catre acestea, referitoare la toate obligatiunile garantate emise la nivel intern ale

grupului.

Statele membre se asigura cad informatiile sunt furnizate investitorilor cel putin pe baza

agregata.

3) Statele membre asigura protectia investitorilor impunand obligatia institutiilor de credit
emitente de obligatiuni garantate de a publica pe site-ul lor de internet informatiile ce
trebuie puse la dispozitia investitorilor in conformitate cu alineatele (1) si (2). Statele
membre nu impun institutiilor de credit respective obligatia de a publica aceste informatii
pe suport hartie.
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SECTIUNEA 11

CERINTE PRIVIND ACOPERIREA SI LICHIDITATEA

Articolul 15

Cerinte privind acoperirea

(1) Statele membre asigura protectia investitorilor impunand obligatia ca programele de
obligatiuni garantate sd respecte in orice moment cel putin cerintele de acoperire prevazute

la alineatele (2)-(8):

(2) Toate datoriile aferente obligatiunilor garantate sunt acoperite de drepturile de creanta

aferente activelor de acoperire.
3) Datoriile mentionate la alineatul (2) includ:
(a) obligatiile de plata a principalului obligatiunilor garantate ramase de rambursat;

(b) obligatiile de plata a oricdrei dobanzi acumulate a obligatiunilor garantate ramase de

rambursat;

(c) obligatiile de plata aferente contractelor derivate detinute in conformitate cu

articolul 11; si
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(d) costurile preconizate legate de Intretinere si administrare in vederea lichidarii

programului de obligatiuni garantate.

In sensul primului paragraf litera (d), statele membre pot permite calcularea unei sume

forfetare.
(4) Se considera cd urmatoarele active de acoperire contribuie la cerinta de acoperire:
(a) activele primare;
(b) activele de substitutie;
(c) activele lichide detinute in conformitate cu articolul 16; si

(d) drepturile de creanta aferente contractelor derivate detinute in conformitate cu

articolul 11.

Creantele negarantate in cazul carora se considera cd a survenit o situatie de neindeplinire a
obligatiilor de plata in conformitate cu articolul 178 din Regulamentul (UE) nr. 575/2013

nu contribuie la acoperire.

(5) In sensul alineatului (3) primul paragraf litera (c) si al alineatului (4) primul paragraf

litera (d), statele membre stabilesc norme pentru evaluarea contractelor derivate.
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(6)

(7

Calculul acoperirii necesare asigura faptul cd valoarea cumulata a principalului tuturor
activelor de acoperire este cel putin egald cu valoarea cumulata a principalului

obligatiunilor garantate ramase de rambursat (,,principiul nominal”).

Statele membre pot permite si alte principii de calcul in masura in care acestea nu conduc

la un nivel de acoperire mai ridicat decat cel calculat conform principiului nominal.

Statele membre stabilesc norme privind calculul tuturor dobanzilor de platit pentru
obligatiunile garantate ramase de rambursat si a dobanzilor de incasat pentru activele de
acoperire; acestea trebuie sa reflecte principii prudentiale solide, in conformitate cu

standardele de contabilitate aplicabile.

Prin derogare de la alineatul (6) primul paragraf, statele membre pot, intr-un mod care sa
reflecte principii prudentiale solide si In conformitate cu standardele de contabilitate
aplicabile, sa permita ca viitoarele dobanzi de incasat aferente activului de acoperire, dupa
deducerea dobanzilor viitoare aferente obligatiunii garantate corespondente, sa fie luate in
considerare pentru a echilibra orice deficit de acoperire a obligatiei de plata a principalului
aferente obligatiunii garantate, in cazul in care exista o legitura stransa in sensul definitiei
din regulamentul delegat aplicabil adoptat in temeiul articolului 33 alineatul (4) din

Regulamentul (UE) nr. 575/2013, sub rezerva indeplinirii urméatoarelor conditii:

(a) platile primite pe durata vietii activului de acoperire si care sunt necesare pentru
acoperirea obligatiei de platd aferente obligatiunii garantate corespondente sunt
segregate in conformitate cu articolul 12 sau sunt incluse in portofoliul de acoperire
sub forma activelor de acoperire mentionate la articolul 6, pana la scadenta platilor;

s
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(8)

(1)

)

(b) se poate face plata in avans a activului de acoperire numai prin exercitarea optiunii
de livrare definite de regulamentul delegat aplicabil adoptat in temeiul articolului 33
alineatul (4) din Regulamentul (UE) nr. 575/2013 sau, in cazul obligatiunilor
garantate cu optiune de rascumparare la valoarea nominala de catre institutia de
credit emitenta de obligatiuni garantate, daca debitorul activului de acoperire plateste
cel putin valoarea nominala exigibila a obligatiunii garantate cu optiune de

rascumparare.

Statele membre se asigura ca calcularea activelor de acoperire si al datoriilor se bazeaza pe
aceeasi metodologie. Statele membre pot permite utilizarea unor metodologii diferite de
calcul pentru calcularea pe de o parte a activelor de acoperire si pe altd parte a datoriilor,
cu conditia ca utilizarea acestor metodologii diferite sa nu conduca la un nivel de acoperire
mai ridicat decat cel calculat folosind aceeasi metodologie pentru calcularea atat a

activelor, cat si a datoriilor.

Articolul 16

Cerinta privind amortizorul de lichiditate din portofoliul de acoperire

Statele membre asigura protectia investitorilor prin impunerea obligatiei ca portofoliul de
acoperire s detind In orice moment un amortizor de lichiditate compus din active lichide
disponibile pentru a acopert iesirile nete de lichiditati ale programului de obligatiuni

garantate.

Amortizorul de lichiditate din portofoliul de acoperire acopera iesirile nete de lichiditati

maxime cumulate pentru urmatoarele 180 de zile.
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3) Statele membre se asigura ca amortizorul de lichiditate din portofoliul de acoperire
mentionat la alineatul (1) de la prezentul articol consta din urmatoarele tipuri de active,
segregate in conformitate cu articolul 12 din prezenta directiva:

(a) active care se incadreaza ca active de nivel 1, de nivel 2A sau de nivel 2B in temeiul
regulamentului delegat aplicabil adoptat in temeiul articolului 460 din
Regulamentul (UE) nr. 575/2013, evaluate in conformitate cu respectivul regulament
delegat, si care nu au fost emise de insdsi institutia de credit emitenta de obligatiuni
garantate, de intreprinderea sa mama, alta decat o entitate din sectorul public care nu
este o institutie de credit, de filiala sa sau de o alta filiald a intreprinderii sale mama
sau de o entitate special constituitd in scopul securitizarii cu care institutia de credit
are legaturi stranse;

(b) expuneri pe termen scurt fata de institutii de credit care se califica pentru nivelul 1
sau nivelul 2 de calitate a creditului ori depozite pe termen scurt la institutii de credit
care se califica pentru nivelul 1, nivelul 2 sau nivelul 3 de calitate a creditului, in
conformitate cu articolul 129 alineatul (1) litera (c) din Regulamentul (UE)
nr. 575/2013.

Statele membre pot restrictiona tipurile de active lichide care sunt folosite in sensul

primului paragraf literele (a) si (b).

Statele membre se asigura cd creantele negarantate din expunerile considerate a fi in stare

de nerambursare in conformitate cu articolul 178 din Regulamentul (UE) nr. 575/2013 nu

pot contribui la amortizorul de lichiditate din portofoliul de acoperire.
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4

)

(6)

In cazul in care institutiile de credit emitente de obligatiuni garantate sunt supuse cerintelor
de lichiditate prevazute in alte acte juridice ale Uniunii, care au ca efect suprapunerea cu
amortizorul de lichiditate din portofoliul de acoperire, statele membre pot decide sa nu
aplice dispozitiile de drept intern care transpun alineatele (1), (2) si (3) pe parcursul
perioadei prevazute in aceste acte juridice ale Uniunii. Statele membre pot exercita
optiunea respectivd numai pana la data la care se aplicd modificarea respectivelor acte
juridice ale Uniunii menita sa elimine suprapunerea si informeaza Comisia si ABE daca

exercitd aceasta optiune.

Statele membre pot permite calcularea principalului pentru structurile de scadente
prelungibile pe baza datei finale a scadentei, in conformitate cu termenii si conditiile

obligatiunilor garantate.

Statele membre pot stabili ca alineatul (1) sd nu se aplice obligatiunilor garantate care fac

obiectul cerintelor privind finantarea corelata.
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Articolul 17

Conditii privind structurile de scadente prelungibile

(1) Statele membre pot permite emisiunea de obligatiuni garantate cu structuri de scadente
prelungibile 1n cazul in care protectia investitorilor este asigurata cel putin de urmatoarele

elemente:

(a) scadenta poate fi prelungita numai cu conditia ca 1n dreptul intern sa fie prevazuti
factori declansatori obiectivi si nu la discretia institutiei de credit emitente de

obligatiuni garantate;

(b) factorii declansatori ai prelungirii scadentei sunt specificati in clauzele si conditiile

contractuale ale obligatiunii garantate;

(c) informatiile furnizate investitorilor cu privire la structura scadentei sunt suficiente
pentru a le da acestora posibilitatea de a determina riscul aferent obligatiunii

garantate si includ o descriere detaliata a urmatoarelor elemente:
(i)  factorii declansatori ai prelungirii scadentei;

(i) consecintele asupra prelungirii scadentei ale insolventei sau ale rezolutiei

institutiei de credit emitente de obligatiuni garantate;

(111) rolul autoritatilor competente desemnate in temeiul articolului 18 alineatul (2)
s1, daca este cazul, al administratorului special, in ceea ce priveste prelungirea

scadentei;
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(d) data finald a scadentei obligatiei garantate poate fi determinata in orice moment;

(e) 1n cazul insolventei sau al rezolutiei institutiei de credit emitente de obligatiuni
garantate, prelungirile scadentei nu afecteaza rangul de prioritate al investitorilor in
obligatiuni garantate, nici nu inverseaza ordinea prevazutd de scadentarul initial al

programului de obligatiuni garantate;

(f) prelungirea scadentei nu schimba caracteristicile structurale ale obligatiunilor
garantate in ceea ce priveste recursul dual mentionat la articolul 4 si

indisponibilitatea In caz de faliment mentionata la articolul 5.

(2) Statele membre care permit emisiunea de obligatiuni garantate cu structuri de scadente

prelungibile informeaza ABE in mod corespunzator.

TITLUL III
SUPRAVEGHEREA PUBLICA
A OBLIGATIUNILOR GARANTATE

Articolul 18

Supravegherea publica a obligatiunilor garantate

(1) Statele membre asigura protectia investitorilor prevazand obligatia ca emisiunea de

obligatiuni garantate sd fie supusa supravegherii publice a obligatiunilor garantate.
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)

3)

(4)

©)

(6)

In scopul supravegherii publice a obligatiunilor garantate mentionate la alineatul (1),
statele membre desemneazd una sau mai multe autoritati competente. Acestea informeaza
Comisia si ABE cu privire la autoritatile desemnate respective si indica orice separare a

functiilor si atributiilor.

Statele membre se asigura ca autoritdtile competente desemnate n temeiul alineatului (2)
monitorizeaza emisiunea de obligatiuni garantate pentru a evalua conformitatea cu

cerintele stabilite In dispozitiile de drept intern care transpun prezenta directiva.

Statele membre se asigura ca institutiile de credit emitente de obligatiuni garantate
inregistreaza toate tranzactiile aferente programului de obligatiuni garantate si dispun de

mecanisme adecvate si de sisteme si procese de documentare corespunzatoare.

In plus, statele membre se asigura ca sunt instituite masuri adecvate pentru a le permite
autoritatilor competente desemnate in temeiul alineatului (2) de la prezentul articol sa
obtind informatiile necesare pentru a evalua conformitatea cu cerintele stabilite in
dispozitiile de drept intern care transpun prezenta directiva, a investiga eventualele
incalcari ale acestor cerinte si pentru a impune sanctiuni administrative si alte masuri

administrative in conformitate cu dispozitiile de drept intern care transpun articolul 23.

Statele membre se asigura ca autoritdtile competente desemnate in temeiul alineatului (2)
dispun de cunostintele de specialitate, resursele, capacitatea operationala, competentele si
independenta necesare pentru indeplinirea functiilor legate de supravegherea publica a

obligatiunilor garantate.
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Articolul 19

Autorizatia acordata pentru programele de obligatiuni garantate

(1) Statele membre asigura protectia investitorilor prin impunerea unei autorizatii pentru
programul de obligatiuni garantate care trebuie obtinutd inaintea emisiunii de obligatiuni
garantate in cadrul respectivului program. Statele membre confera competenta de a acorda
astfel de autorizatii autoritatilor competente desemnate n temeiul articolului 18

alineatul (2).

(2) Statele membre stabilesc cerintele pentru acordarea autorizatiei mentionate la alineatul (1),

care trebuie sa includa cel putin urmatoarele elemente:

(a) un program de activitate adecvat care sa prezinte calendarul de emisiune a

obligatiunilor garantate;

(b) politici, procese si metodologii adecvate — care sa vizeze protectia investitorilor
privind aprobarea, modificarea, reinnoirea si refinantarea imprumuturilor incluse in

portofoliul de acoperire;

(c) membrii conducerii si personalul responsabil de programul de obligatiuni garantate
care au calificarile si cunostintele adecvate in ceea ce priveste emisiunea de

obligatiuni garantate si administrarea programului de obligatiuni garantate;

(d) o structurd administrativa a portofoliului de acoperire si supravegherea acesteia, care
sa Indeplineasca cerintele aplicabile prevazute de dispozitiile de drept intern care

transpun prezenta directiva si supravegherea acesteia.
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(1)

2)

Articolul 20

Supravegherea publica a obligatiunilor garantate in cazul insolventei sau al rezolutiei

In cazul rezolutiei unei institutii de credit emitente de obligatiuni garantate, autorititile
competente desemnate in temeiul articolului 18 alineatul (2) coopereaza cu autoritatea de
rezolutie pentru a garanta ca drepturile si interesele investitorilor in obligatiunile garantate
sunt conservate, cel putin prin verificarea gestionarii continue si temeinice a programului

de obligatiuni garantate pe durata procesului de rezolutie.

Statele membre pot prevedea numirea unui administrator special, pentru a garanta ca
drepturile si interesele investitorilor 1n obligatiunile garantate sunt conservate, cel putin
prin verificarea gestionarii continue si temeinice a programului de obligatiuni garantate pe

durata necesara.

In cazul in care exerciti aceasti optiune, statele membre pot impune autoritatilor lor
competente desemnate in temeiul articolului 18 alineatul (2) obligatia de a aproba numirea
si demiterea administratorului special. Statele membre care exercita aceasta optiune impun
cel putin obligatia ca autoritdtile competente sa fie consultate cu privire la numirea si

demiterea administratorului special.
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3) In cazul in care prevad numirea unui administrator special in conformitate cu alineatul (2),
statele membre adopta norme care stabilesc atributiile si responsabilitatile

administratorului special respectiv cel putin in ceea ce priveste urmatoarele elemente:
(a) stingerea datoriilor aferente obligatiunilor garantate;

(b) gestionarea si realizarea activelor de acoperire, inclusiv transferul acestora impreuna
cu datoriile aferente obligatiunilor garantate catre o alta institutie de credit emitenta

de obligatiuni garantate;

(c) demersurile juridice necesare pentru buna administrare a portofoliului de acoperire,
pentru monitorizarea continud a acoperirii datoriilor aferente obligatiunilor garantate,
pentru initierea de proceduri in vederea readucerii activelor in portofoliul de
acoperire $i pentru transferarea activelor ramase cdtre masa bunurilor care face
obiectul insolventei apartinand institutiei de credit care a emis obligatiunile garantate

dupa ce toate datoriile aferente obligatiunilor garantate sunt stinse.

In sensul primului paragraf litera (c), statele membre pot permite ca un administrator
special sd opereze, in cazul in care institutia de credit emitenta de obligatiuni garantate este
in insolventa, pe baza autorizatiei detinute de institutia de credit respectiva, sub rezerva

acelorasi cerinte operationale.
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(1)

)

Statele membre asigurad coordonarea si schimbul de informatii in cadrul procedurii de
insolventa sau de rezolutie intre autorititile competente desemnate in temeiul articolului 18
alineatul (2), administratorul special, in cazul in care un astfel de administrator a fost

numit, si autoritatea de rezolutie, in cazul rezolutiei.

Articolul 21

Raportarea destinata autoritatilor competente

Statele membre asigura protectia investitorilor impunand obligatia ca institutiile de credit
emitente de obligatiuni garantate sa raporteze informatiile prevazute la alineatul (2) cu
privire la programele de obligatiuni garantate autoritatilor competente desemnate in
temeiul articolului 18 alineatul (2). Raportarea respectiva se efectueaza in mod regulat,
precum si la cererea autoritatilor competente respective. Statele membre stabilesc norme

privind frecventa raportarii in mod regulat.

Obligatiile de raportare care urmeaza sa fie stabilite in temeiul alineatului (1) trebuie sa
prevada ca informatiile care urmeaza a fi furnizate includ informatii privind cel putin

urmatoarele elemente:

(a) eligibilitatea activelor si cerintele privind portofoliul de acoperire, in conformitate cu

articolele 6-11;

(b) segregarea activelor de acoperire, in conformitate cu articolul 12;
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(c) daca este necesar, modul de functionare a monitorului portofoliului de acoperire, in
conformitate cu articolul 13;

(d) cerintele privind acoperirea, in conformitate cu articolul 15;

(e) amortizorul de lichiditate din portofoliul de acoperire, in conformitate cu
articolul 16;

(f)  daca este necesar, conditiile pentru structurile de scadente prelungibile, in
conformitate cu articolul 17.

3) Statele membre prevad norme privind informatiile ce urmeaza a fi furnizate n temeiul

alineatului (2), in caz de insolventa sau de rezolutie a institutiei de credit emitente de

obligatiuni garantate, de catre institutiile de credit emitente de obligatiuni garantate cétre

autoritatile competente desemnate in conformitate cu articolul 18 alineatul (2).

Articolul 22

Competentele autoritatilor competente in scopul supravegherii publice a obligatiunilor garantate

(1) Statele membre asigura protectia investitorilor conferind autoritatilor competente

desemnate in temeiul articolului 18 alineatul (2) toate competentele de supraveghere, de

investigare si de sanctionare necesare pentru a-si indeplini sarcinile de supraveghere

publica a obligatiunilor garantate.
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(2) Competentele mentionate la alineatul (1) includ cel putin urmatoarele:

(a) competenta de a acorda sau de a refuza autorizatiile prevazute la articolul 19;

(b) competenta de a revizui cu regularitate programul de obligatiuni garantate pentru a
evalua conformarea acestuia cu dispozitiile de drept intern care transpun prezenta
directiva;

(c) competenta de a efectua inspectii on-site si off-site;

(d) competenta de a impune sanctiuni administrative si alte masuri administrative in
conformitate cu dispozitiile de drept intern care transpun articolul 23;

(e) competenta de a adopta si de a pune in aplicare orientdrile in materie de
supraveghere privind emisiunea de obligatiuni garantate.

Articolul 23
Sanctiuni administrative §i alte masuri administrative
(1) Fara a aduce atingere dreptului statelor membre de a prevedea sanctiuni penale, statele

membre instituie norme care stabilesc sanctiuni administrative si alte masuri administrative

corespunzatoare care se aplica cel putin in urmatoarele situatii:

(a) o institutie de credit a primit autorizatie pentru un program de obligatiuni garantate
pe baza unor declaratii false sau prin alte mijloace neregulamentare;
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(b) o institutie de credit nu mai indeplineste conditiile in care a fost acordata autorizatia
pentru un program de obligatiuni garantate;

(c) o institutie de credit emite obligatiuni garantate fara a obtine o autorizatie in acest
sens, in conformitate cu dispozitiile de drept intern care transpun articolul 19;

(d) o institutie de credit emitenta de obligatiuni garantate nu indeplineste cerintele
stabilite in dispozitiile de drept intern care transpun articolul 4;

(e) o institutie de credit emite obligatiuni garantate care nu indeplinesc cerintele stabilite
in dispozitiile de drept intern care transpun articolul 5;

(f) o institutie de credit emite obligatiuni garantate care nu sunt garantate in
conformitate cu dispozitiile de drept intern care transpun articolul 6;

(g) o institutie de credit emite obligatiuni care sunt garantate cu active localizate in afara
Uniunii, Incdlcand astfel cerintele prevazute in dispozitiile de drept intern care
transpun articolul 7;

(h) o institutie de credit emite obligatiuni garantate in cadrul unei structuri intragrup de
obligatiuni garantate puse in comun, Incédlcand cerintele prevazute in dispozitiile de
drept intern care transpun articolul §;
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(@)

W)

(k)

)

(m)

(n)

o institutie de credit emitenta de obligatiuni garantate nu indeplineste conditiile de

finantare in comun stabilite in dispozitiile de drept intern care transpun articolul 9;

o institutie de credit emitentd de obligatiuni garantate nu indeplineste cerintele
privind compozitia portofoliului de acoperire stabilite in dispozitiile de drept intern

care transpun articolul 10;

o institutie de credit emitentd de obligatiuni garantate nu indeplineste cerintele
privind contractele derivate in portofoliul de acoperire stabilite in dispozitiile de

drept intern care transpun articolul 11;

o institutie de credit emitentd de obligatiuni garantate nu indeplineste cerintele
privind segregarea activelor de acoperire, prevazuta in dispozitiile de drept intern

care transpun articolul 12;

o institutie de credit emitentd de obligatiuni garantate nu raporteaza informatiile sau
furnizeaza informatii incomplete sau inexacte, incalcand astfel dispozitiile de drept

intern care transpun articolul 14;

o institutie de credit emitentd de obligatiuni garantate nu isi indeplineste, in mod
repetat sau constant, obligatia de a mentine un amortizor de lichiditate n portofoliul

de acoperire, incdlcand dispozitiile de drept intern care transpun articolul 16;
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(0)

(p)

o institutie de credit care emite obligatiuni garantate cu structuri de scadente
prelungibile nu indeplineste conditiile privind structurile de scadente prelungibile

stabilite 1n dispozitiile de drept intern care transpun articolul 17;

o institutie de credit emitentd de obligatiuni garantate nu raporteaza informatiile sau
furnizeaza informatii incomplete sau inexacte aferente obligatiilor sale, incalcand

dispozitiile de drept intern care transpun articolul 21 alineatul (2) literele (a)-(f).

Statele membre pot decide sa nu prevada norme privind sanctiuni administrative sau alte

masuri administrative in cazul incalcarilor care fac obiectul unor sanctiuni penale in

temeiul dreptului lor intern. In astfel de cazuri, statele membre comunica Comisiei

dispozitiile de drept penal relevante.

(2) Sanctiunile si masurile mentionate la alineatul (1) sunt eficace, proportionale si disuasive si
cuprind cel putin urmatoarele elemente:
(a) o retragere a autorizatiei pentru un program de obligatiuni garantate;
(b) o declaratie publica 1n care sa se specifice identitatea persoanei fizice sau juridice si
natura Incalcarii, in conformitate cu articolul 24;
(¢) un ordin prin care persoanei fizice sau juridice i se solicitd sa puna capat
comportamentului respectiv si sd se abtind de la repetarea acestuia;
(d) sanctiuni administrative pecuniare.
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3) De asemenea, statele membre se asigura ca sanctiunile si masurile mentionate la

alineatul (1) sunt puse efectiv in aplicare.

(4) Statele membre se asigura cd, atunci cand stabilesc tipul sanctiunilor administrative sau al

altor masuri administrative si cuantumul sanctiunilor administrative pecuniare, autoritatile

competente desemnate in temeiul articolului 18 alineatul (2) iau in considerare toate

circumstantele urmatoare, daca este cazul:

(a) gravitatea si durata incalcarii;

(b) gradul de responsabilitate al persoanei fizice sau juridice responsabile de incalcare;

(c) capacitatea financiara a persoanei fizice sau juridice responsabile de incilcare,
inclusiv prin raportare la cifra de afaceri totald a persoanei juridice sau la venitul
anual al persoanei fizice;

(d) amploarea profiturilor obtinute sau a pierderilor evitate prin savarsirea incalcarii de
catre persoana fizica sau juridica responsabila de incélcare, in masura 1n care aceste
profituri sau pierderi pot fi determinate;

(e) pierderile cauzate partilor terte prin incalcare, Tn masura in care aceste pierderi pot fi
determinate;

(f) masura in care persoana fizica sau juridica responsabild de incdlcare coopereaza cu
autoritatile competente desemnate in temeiul articolului 18 alineatul (2);
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(g) Incalcérile anterioare comise de persoana fizicd sau juridica responsabila de

incalcare;
(h) orice consecinte sistemice reale sau potentiale ale incalcarii.

(%) Atunci cand dispozitiile alineatului (1) se aplica persoanelor juridice, statele membre se
asigurd, de asemenea, ca autoritatile competente desemnate 1n temeiul articolului 18
alineatul (2) aplica sanctiunile administrative si alte masuri administrative prevazute la
alineatul (2) de la prezentul articol membrilor organului de conducere, precum si altor

persoane care, in temeiul dreptului intern, sunt responsabile de Incélcare.

(6) Statele membre se asigura ca, inainte de a lua orice decizie prin care se impun sanctiuni
administrative sau alte masuri administrative prevazute la alineatul (2), autoritatile
competente desemnate in temeiul articolului 18 alineatul (2) acorda persoanei fizice sau
juridice In cauza posibilitatea de a fi audiata. Se pot aplica exceptii de la dreptul de a fi
audiat la adoptarea acelor alte masuri administrative, atunci cand trebuie sa se actioneze
urgent pentru a preveni pierderi semnificative suferite de terti sau producerea unor
prejudicii grave in sistemul financiar. In asemenea cazuri, persoanei in cauza i se ofera
posibilitatea de a fi audiata cat mai curand dupa adoptarea unei astfel de masuri

administrative si, daca este necesar, se revizuieste masura respectiva.

(7) Statele membre se asigura ca orice decizie prin care se impun sanctiuni administrative sau
alte masuri administrative prevazute la alineatul (2) este justificatd in mod corespunzator si

face obiectul dreptului la o cale de atac.
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(1)

)

G)

Articolul 24

Publicarea sanctiunilor administrative si a altor masuri administrative

Statele membre se asigura ca dispozitiile de drept intern care transpun prezenta directiva
includ norme care prevad ca sanctiunile administrative si alte masuri administrative se
publicd fara intarziere pe site-urile de internet ale autoritatilor competente desemnate in
conformitate cu articolul 18 alineatul (2). Aceleasi obligatii se aplica in cazul in care un
stat membru decide sa prevada sanctiuni penale in temeiul articolului 23 alineatul (1) al

doilea paragraf.

Normele adoptate in conformitate cu alineatul (1) prevad cel putin obligatia de a publica
orice decizie care nu a facut si nu mai poate face obiectul unei cai de atac si care este

impusa pentru Incdlcarea dispozitiilor de drept intern care transpun prezenta directiva.

Statele membre se asigura ca o astfel de publicare include informatii privind tipul si natura
incélcarii si identitatea persoanei fizice sau juridice cdreia i se impune sanctiunea sau
masura. Sub rezerva alineatului (4), statele membre se asigura, de asemenea, ca aceste
informatii sunt publicate fara Intarzieri nejustificate dupa ce destinatarul a fost informat cu
privire la sanctiunea sau masura respectiva, precum si cu privire la publicarea deciziei prin
care se impune sanctiunea sau masura respectiva pe site-urile de internet oficiale ale

autoritatilor competente desemnate in temeiul articolului 18 alineatul (2).
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)

(6)

(7

In cazul in care statele membre permit publicarea unei decizii prin care se impun sanctiuni
sau alte masuri Tmpotriva carora este pendinte o cale de atac, autoritatile competente
desemnate in temeiul articolului 18 alineatul (2) publica fara intarzieri nejustificate pe site-

urile lor de internet oficiale si informatii privind stadiul cdii de atac si rezultatul acesteia.

Statele membre se asigura ca autoritdtile competente desemnate n temeiul articolului 18
alineatul (2) publica decizia prin care se impun sanctiuni sau masuri cu respectarea

anonimatului si in conformitate cu dreptul intern in oricare dintre urmatoarele situatii:

(a) atunci cand sanctiunea sau masura este impusa unei persoane fizice, iar publicarea

datelor cu caracter personal sa dovedeste a fi disproportionata;

(b) atunci cand publicarea ar pune in pericol stabilitatea pietelor financiare sau o ancheta

penald in curs de desfasurare;

(c) atunci cand publicarea ar cauza, in masura in care se poate stabili acest lucru, daune

disproportionate institutiilor de credit sau persoanelor fizice implicate.

In cazul in care statul membru publica o decizie prin care se impune o sanctiune sau o
masura cu respectarea anonimatului, acesta poate permite amanarea publicarii datelor

relevante.

Statele membre se asigura cd orice hotdrare definitiva a unei instante judecatoresti care
anuleaza o decizie prin care se impune o sanctiune sau o masurd este, de asemenea,

publicata.
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®)

©)

(10)

Statele membre se asigura ca oricare dintre publicarile mentionate la alineatele (2)-(6)
ramane pe site-urile de internet oficiale ale autoritatilor competente desemnate in temeiul
articolului 18 alineatul (2) pentru o perioada de cel putin cinci ani de la data publicarii.
Datele cu caracter personal incluse in publicare se pastreaza pe site-ul de internet oficial
numai pe perioada necesara si in conformitate cu normele aplicabile In materie de protectie
a datelor cu caracter personal. Aceasta perioada de pastrare se stabileste tinand seama de
termenele de prescriptie prevazute de legislatia statelor membre in cauza, dar nu depaseste

1n niciun caz zece ani.

Autoritatile competente desemnate in temeiul articolului 18 alineatul (2) informeaza ABE
cu privire la toate sanctiunile administrative si la alte masuri administrative impuse,
inclusiv, daca este cazul, cu privire la caile de atac introduse si la rezultatul acestora.
Statele membre se asigura ca autoritdtile competente respective primesc informatii si
detalii privind hotararea judecatoreasca definitiva in legatura cu orice sanctiune penala

impusa, pe care autoritatile competente respective le transmit, la randul lor, ABE.

ABE mentine o baza de date centralizata a sanctiunilor administrative si a altor masuri
administrative care i-au fost comunicate. Aceasta baza de date poate fi accesata doar de
autoritatile competente desemnate in temeiul articolului 18 alineatul (2) si este actualizata
pe baza informatiilor furnizate de autoritatile competente respective in conformitate cu

alineatul (9) de la prezentul articol.
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(1)

2)

3)

Articolul 25

Obligatii de cooperare

Statele membre se asigura ca autoritdtile competente desemnate n temeiul articolului 18
alineatul (2) coopereaza indeaproape cu autoritatile competente care efectueaza
supravegherea generald a institutiilor de credit in conformitate cu dreptul relevant al
Uniunii aplicabil institutiilor respective, precum si cu autoritatea de rezolutie, in cazul

rezolutiei unei institutii de credit emitente de obligatiuni garantate.

In plus, statele membre se asigura ci autorititile competente desemnate in temeiul
articolului 18 alineatul (2) coopereaza indeaproape unele cu altele. Aceasta cooperare
include furnizarea reciproca de informatii relevante pentru exercitarea atributiilor de
supraveghere ale celorlalte autoritati care decurg din dispozitiile de drept intern care

transpun prezenta directiva.

In sensul alineatului (2) a doua tezi de la prezentul articol, statele membre se asiguri ca

autoritatile competente desemnate in temeiul articolului 18 alineatul (2) comunica:

(a) toate informatiile relevante la cererea unei alte autoritati competente desemnate in

temeiul articolului 18 alineatul (2); si

(b) din proprie initiativd, orice informatii esentiale altor autoritati competente desemnate

in temeiul articolului 18 alineatul (2) din alte state membre.
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)

(1)

Statele membre se asigura, de asemenea, ca autoritatile competente desemnate in temeiul
articolului 18 alineatul (2) coopereaza, in sensul prezentei directive, cu ABE sau, dupa caz,
cu Autoritatea europeana de supraveghere (Autoritatea Europeana pentru Valori Mobiliare
si Piete) instituitd prin Regulamentul (UE) nr. 1095/2010 al Parlamentului European si al

Consiliuluil.

In sensul prezentului articol, informatiile sunt considerate esentiale in cazul in care pot
avea un impact semnificativ asupra evaludrii emisiunii de obligatiuni garantate intr-un alt

stat membru.

Articolul 26

Cerinte privind publicarea

Statele membre se asigura cd urmdtoarele informatii sunt publicate de autoritatile
competente desemnate in temeiul articolului 18 alineatul (2) pe site-urile lor de internet

oficiale:

a) textele actelor cu putere de lege, ale actelor administrative si ale recomandarilor
p g 5
generale adoptate la nivel national in ceea ce priveste emisiunea de obligatiuni

garantate;

(b) lista institutiilor de credit autorizate sa emita obligatiuni garantate;

Regulamentul (UE) nr. 1095/2010 al Parlamentului European si al Consiliului din

24 noiembrie 2010 de instituire a Autoritatii europene de supraveghere (Autoritatea
europeand pentru valori mobiliare si piete), de modificare a Deciziei nr. 716/2009/CE si de
abrogare a Deciziei 2009/77/CE a Comisiei (JO L 331, 15.12.2010, p. 84).
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2)

)

(1

(c) lista obligatiunilor garantate care au dreptul de a utiliza eticheta ,,obligatiune

garantatd europeana” si lista obligatiunilor garantate care au dreptul de a utiliza

eticheta ,,obligatiune garantatd europeana (premium)”.

Informatiile publicate in conformitate cu alineatul (1) trebuie sa fie suficiente pentru a
permite efectuarea unei comparatii relevante intre abordarile adoptate de autoritatile
competente desemnate in temeiul articolului 18 alineatul (2), din diferite state membre.

Aceste informatii trebuie actualizate pentru a tine seama de orice modificari.

Autoritatile competente desemnate 1n temeiul articolului 18 alineatul (2) informeaza anual
ABE cu privire la lista institutiilor de credit mentionate la alineatul (1) litera (b) si lista

obligatiunilor garantate mentionate la alineatul (1) litera (c).

TITLUL IV
ETICHETAREA

Articolul 27

Etichetarea

Statele membre se asigura ca eticheta ,,obligatiune garantata europeand” si traducerea
oficiald a acesteia in toate limbile oficiale ale Uniunii este utilizatd numai pentru
obligatiunile garantate care indeplinesc conditiile stabilite in dispozitiile de drept intern

care transpun prezenta directiva.
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(2) Statele membre se asigura ca eticheta ,,obligatiune garantata europeana (premium)” si
traducerea oficiala a acesteia in toate limbile oficiale ale Uniunii este utilizatd numai
pentru obligatiunile garantate care indeplinesc cerintele stabilite in dispozitiile de drept
intern care transpun prezenta directiva si care indeplinesc cerintele prevazute la
articolul 129 din Regulamentul (UE) nr. 575/2013, astfel cum a fost modificat prin
Regulamentul (UE) 2019/... al Parlamentului European si al Consiliului'*.

1 Regulamentul (UE) 2019/... al Parlamentului European si al Consiliului din ... de
modificare a Regulamentului (UE) nr. 575/2013 in ceea ce priveste expunerile sub forma de
obligatiuni garantate JOL ..., ..., p....).

JO: a se introduce in text numarul regulamentului din documentul PE-CONS 85/19 si a se
completa numarul, data si referintele de publicare ale regulamentului respectiv in nota de
subsol aferenta.
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TITLUL V
MODIFICAREA ALTOR DIRECTIVE

Articolul 28
Modificarea Directivei 2009/65/CE

La articolul 52, alineatul (4) din Directiva 2009/65/CE se modifica dupa cum urmeaza:

1. primul paragraf se inlocuieste cu urmatorul text:

,»(4) Statele membre pot ridica limita de 5 % prevazuta la alineatul (1) primul paragraf
pana la maximum 25 %, in cazul in care obligatiunile au fost emise inainte de ... [30
de luni de la data intrarii in vigoare a prezentei directive de modificare] si
indeplinesc cerintele stabilite la prezentul alineat, astfel cum se aplica la data la care
au fost emise, sau in cazul in care obligatiunile se Incadreaza in definitia
obligatiunilor garantate in conformitate cu articolul 3 alineatul (1) din

Directiva (UE) .../... a Parlamentului European si a Consiliului™.

Directiva (UE) .../... a Parlamentului European si a Consiliului din ... privind
emisiunea de obligatiuni garantate si supravegherea publicd a obligatiunilor garantate
si de modificare a Directivelor 2009/65/CE si 2014/59/UE (JOL ..., ...,p. ...).”

* JO: a se introduce in text numarul prezentei directive.
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2.

al treilea paragraf se elimina.

Articolul 29
Modificarea Directivei 2014/59/UE

La articolul 2 alineatul (1) din Directiva 2014/59/UE, punctul 96 se inlocuieste cu urmatorul text:

,,96.

«obligatiune garantata» inseamnd o obligatiune garantata, in sensul definitiei de la
articolul 3 punctul 1 din Directiva (UE) .../... a Parlamentului European si a Consiliului™
sau, cu privire la un instrument care a fost emis Tnainte de... [30 de luni de la data intrarii in
vigoare a prezentei directive de modificare], o obligatiune astfel cum este mentionata la
articolul 52 alineatul (4) din Directiva 2009/65/CE a Parlamentului European si a

Consiliului™, astfel cum se aplica la data emiterii sale;

*k

Directiva (UE) .../... a Parlamentului European si a Consiliului din ... privind emisiunea
de obligatiuni garantate si supravegherea publica a obligatiunilor garantate si de modificare
a Directivelor 2009/65/CE si 2014/59/UE JOL ..., ..., p. ...).

Directiva 2009/65/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 13 iulie 2009 de
coordonare a actelor cu putere de lege si a actelor administrative privind organismele de
plasament colectiv in valori mobiliare (OPCVM) (JO L 302, 17.11.2009, p. 32).”

+

JO: a se introduce 1n text numarul prezentei directive si a se completa nota de subsol
corespunzatoare.
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(1)

TITLUL VI
DISPOZITII FINALE

Articolul 30

Masuri tranzitorii

Statele membre se asigura ca obligatiunile garantate care au fost emise inainte de ... [30 de
luni de la data intrarii in vigoare a prezentei directive | care respecta cerintele prevazute la
articolul 52 alineatul (4) din Directiva 2009/65/CE, astfel cum se aplica la data la care au
fost emise, nu fac obiectul cerintelor prevazute la articolele 5-12 si la articolele 15, 16, 17
si 19 din prezenta directiva, dar pot fi in continuare denumite obligatiuni garantate in

conformitate cu prezenta directiva pana la data scadentei lor.

Statele membre se asigura ca autoritatile competente desemnate n temeiul articolului 18
alineatul (2) din prezenta directiva supravegheaza conformitatea obligatiunilor garantate
emise Tnainte de... [30 de luni de la data intrarii in vigoare a prezentei directive] cu
cerintele prevazute la articolul 52 alineatul (4) din Directiva 2009/65/CE, astfel cum se
aplica la data la care au fost emise, precum si cu cerintele prezentei directive, atat timp cat

sunt aplicabile in conformitate cu primul paragraf de la prezentul alineat.
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(2) Statele membre pot sd aplice alineatul (1) si in cazul emisiunilor continue de obligatiuni
garantate pentru care deschiderea codului ISIN este inainte de... [30 de luni de la data
intrdrii In vigoare a prezentei directive] pana la 24 de luni dupa respectiva datd, cu conditia

ca emisiunile respective sa indeplineasca toate cerintele urmatoare:

(a) data scadentei obligatiunii garantate este inainte de....[90 de luni de la data intrarii in

vigoare a prezentei directive];

(b)  volumul total al emisiunilor continue realizate dupa ...[30 de luni de la data intrarii in
vigoare a prezentei directive] nu depdseste dublul volumului total al emisiunii de

obligatiuni garantate rimase de rambursat la acea dat;

(¢) volumul total al emisiunii de obligatiuni garantate aflate la scadentd nu depéseste

6 000 000 000 EUR sau suma echivalentd in moneda nationala;

(d) activele constituite ca garantii reale sunt localizate 1n statele membre care aplica

alineatul (1) emisiunilor continue de obligatiuni garantate.
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Articolul 31

Revizuiri si rapoarte

(1) Pana la ... [54 de luni de la data intrarii in vigoare a prezentei directive], Comisia transmite,
in stransd cooperare cu ABE, un raport Parlamentului European si Consiliului, impreuna cu
o propunere legislativa, daca este cazul, pentru a stabili daca si in ce mod ar putea fi
introdus un regim de echivalenta pentru institutiile de credit emitente de obligatiuni
garantate din tarile terte si pentru investitorii In aceste obligatiuni garantate, luand in
considerare evolutiile internationale in materie de obligatiuni garantate, in special

dezvoltarea cadrelor legislative din tarile terte.

(2) Pana la ... [66 de luni de la data intrarii In vigoare a prezentei directive], Comisia transmite,
in stransad cooperare cu ABE, un raport Parlamentului European si Consiliului cu privire la
punerea in aplicare a prezentei directive in ceea ce priveste nivelul de protectie a
investitorilor si evolutiile In ceea ce priveste emisiunea de obligatiuni garantate in Uniune.
Raportul cuprinde orice recomandari privind actiunile viitoare. Raportul include informatii

privind:

(a) evolutia in ceea ce priveste numarul de autorizatii acordate in vederea emisiunii de

obligatiuni garantate;
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(b)

evolutia In ceea ce priveste numarul de obligatiuni garantate emise in conformitate
cu dispozitiile de drept intern care transpun prezenta directiva si cu articolul 129 din

Regulamentul (UE) nr. 575/2013;

(c) evolutia In ceea ce priveste activele constituite ca garantii reale pentru emisiunea de
obligatiuni garantate;

(d) evolutia 1n ceea ce priveste nivelul supragarantarii;

(e) investitiile transfrontaliere in obligatiuni garantate, inclusiv investitiile interne si
investitiile externe dinspre si cdtre tari terte;

(f) evolutia in ceea ce priveste emisiunea de obligatiuni garantate cu structuri de
scadente prelungibile;

(g) evolutia in ceea ce priveste riscurile si avantajele utilizarii expunerilor, astfel cum
sunt mentionate la articolul 129 alineatul (1) din Regulamentul (UE) nr. 575/2013;

(h) functionarea pietelor obligatiunilor garantate.

3) Statele membre transmit Comisiei, pana la ... [54 de luni de la data intrarii in vigoare a

prezentei directive], informatii cu privire la aspectele enumerate la alineatul (2).
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(4) Péana la ... [54 de luni de la data intrarii in vigoare a prezentei directive], dupa comandarea
si primirea unui studiu de evaluare a riscurilor si a avantajelor care rezultd din obligatiunile
garantate cu structuri de scadente prelungibile si dupa consultarea ABE, Comisia adoptd un
raport si transmite acest studiu si raportul respectiv Parlamentului European si Consiliului,

insotite, daca este necesar, de o propunere legislativa.

(5) Péana la ... [54 de luni de la data intrarii in vigoare a prezentei directive], Comisia adopta un
raport privind posibilitatea de a introduce un instrument cu recurs dual numit titlu garantat
european. Comisia prezintd Parlamentului European si Consiliului raportul sdu, insotit,

daca este cazul, de o propunere legislativa.

Articolul 32

Transpunerea

(1) Statele membre adopta si publicd pana la ... [18 de luni de la data intrarii In vigoare a
prezentei directive] actele cu putere de lege si actele administrative necesare pentru a se
conforma prezentei directive. Statele membre informeaza de indata Comisia cu privire la

aceasta.

Statele membre aplica dispozitiile respective cel tarziu de la ... [30 de luni de la data

intrdrii In vigoare a prezentei directive].
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Atunci cand statele membre adopta dispozitiile respective, acestea contin o trimitere la

prezenta directiva sau sunt insotite de o asemenea trimitere la data publicarii lor oficiale.

Statele membre stabilesc modalitatea de efectuare a unei astfel de trimiteri.
(2) Comisiei 11 sunt comunicate de catre statele membre textele principalelor dispozitii de
drept intern pe care le adopta in domeniul reglementat de prezenta directiva.
Articolul 33

Intrarea in vigoare

Prezenta directiva intrd 1n vigoare in a doudzecea zi de la data publicarii in Jurnalul Oficial al

Uniunii Europene.

Articolul 34

Destinatari

Prezenta directiva se adreseaza statelor membre.

Adoptati la ...,

Pentru Parlamentul European Pentru Consiliu

Presedintele Presedintele
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