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Proposition de

REGLEMENT DU PARLEMENT EUROPEEN ET DU CONSEIL

modifiant le réglement (UE) n® 575/2013 du Parlement européen et du Conseil concernant les

exigences prudentielles applicables aux établissements de crédit et aux entreprises d'investissement

(Texte présentant de l'intérét pour 'EEE)

LE PARLEMENT EUROPEEN ET LE CONSEIL DE I'UNION EUROPEENNE,

vu le traité sur le fonctionnement de I'Union européenne, et notamment son article 114,

vu la proposition de la Commission européenne,

apres transmission du projet d'acte législatif aux parlements nationaux,

. S . . r 1
vu l'avis du Comité économique et social européen,

statuant conformément a la procédure l1égislative ordinaire,

considérant ce qui suit:

(M

Les opérations de titrisation sont une composante importante du bon fonctionnement des
marchés financiers, dans la mesure ou elles aident les établissements a diversifier leurs
sources de financement et de répartition des risques, et leur permettent de libérer du capital
réglementaire, qui peut ensuite étre réaffect¢ au soutien de l'activité de crédit. Elles
représentent en outre, pour les établissements et les autres acteurs du marché, un surcroit
d'opportunités d'investissement, qui leur permet de diversifier leur portefeuille et qui
favorise la continuité des financements a destination des entreprises et des particuliers a la
fois a lintérieur des Etats membres et entre ceux-ci, dans toute 1'Union. Toutefois, ces
avantages doivent €tre mis en balance avec les cofits potentiels de la titrisation. Ainsi qu'on
l'a vu durant la premicre phase de la crise financi¢re qui a débuté a 1'été 2007, les pratiques
malsaines qui s'étaient développées sur les marchés de titrisation — levier excessif, structures
complexes et opaques rendant la formation des prix problématique, recours mécanique aux
notations externes ou décalage entre les intéréts des investisseurs et ceux des initiateurs

("risque d'agence") — ont gravement menace¢ la stabilité du systéme financier.

1

JO C 68 du 6.3.2012, p. 39.
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)

3)

Les volumes d'émission de titrisations enregistrés dans 1'Union ces derni¢res années sont
restés inférieurs a leur niveau record d'avant la crise pour un certain nombre de raisons,
parmi lesquelles la mauvaise réputation généralement associée a ces opérations. Pour éviter
la réapparition du faisceau de circonstances ayant conduit a la crise financiere, il
conviendrait d'asseoir la relance des marchés de titrisation sur des pratiques de marché
saines et prudentes. A cet effet, le réglement [réglement sur les titrisations] met en place les
¢léments essentiels d'un cadre global sur les titrisations, prévoyant des critéres ad hoc pour
l'identification des opérations de titrisation simples, transparentes et standardisées ("STS")
ainsi qu'un systéme de surveillance pour veiller a la bonne application de ces critéres par les
initiateurs, les sponsors, les émetteurs et les investisseurs institutionnels. Il prévoit en outre
un ensemble d'exigences communes en matiére de rétention du risque, de diligence
appropriée et d'informations a déclarer, applicables a tous les secteurs des services

financiers.

Conformément aux objectifs du réglement [réglement sur les titrisations], il conviendrait de
revoir les exigences de fonds propres que prévoit le réglement (UE) n° 575/2013 pour les
¢tablissements intervenant en qualité d'initiateurs, de sponsors ou d'investisseurs dans des
opérations de titrisation, afin de tenir diment compte des spécificités des titrisations STS et
de remédier aux carences du cadre réglementaire que la crise financiere a révélées, a savoir
le recours mécanique aux notations externes, I'application de trop faibles pondérations de
risque aux tranches de titrisation supérieures et, inversement, de trop fortes pondérations de
risque aux tranches inférieures, ainsi qu'un manque de sensibilit¢ au risque.
Le 11 décembre 2014, le comité de Bale sur le controle bancaire (ci-apres le "comité de
Béle") a publié¢ un rapport intitulé "Revisions to the securitisation framework" (le "dispositif
de Bale révisé"), exposant différentes modifications des normes en mati¢re d'exigences
réglementaires de fonds propres applicables aux opérations de titrisation, pour remédier
spécifiquement a ces carences. Les modifications du réglement (UE) n°® 575/2013 devraient

tenir compte des dispositions du dispositif de Bale révisé.
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4)

Tous les établissements devraient utiliser les mémes méthodes de calcul lorsqu'ils établissent
leurs exigences de fonds propres pour leurs positions de titrisation en vertu du réglement
(UE) n° 575/2013. En premier lieu, et afin d'éliminer tout recours mécanique aux notations
externes, les établissements devraient utiliser leurs propres calculs pour les exigences de
fonds propres lorsqu'ils sont autorisés a utiliser I'approche fondée sur les notations internes
(approche NI) pour les expositions du méme type que celles sous-jacentes a la titrisation, et
qu'il sont en mesure de calculer leurs exigences de fonds propres réglementaires en ce qui
concerne ces expositions sous-jacentes comme si elles n'avaient pas été titrisées ("Kirg"),
dans tous les cas a condition d'utiliser certaines données d'entrée fondées sur une formule
fournie par les autorités de surveillance (approche "SEC-IRBA"). L'approche fondée sur les
notations externes pour les titrisations (ou "approche SEC-ERBA") devrait ensuite étre
utilisée par les établissements qui ne peuvent recourir a l'approche SEC-IRBA en ce qui
concerne leurs positions dans une titrisation donnée. Dans le cadre de l'approche SEC-
ERBA, les exigences de fonds propres devraient étre affectées aux tranches de titrisation sur
la base de leur notation externe. Lorsque les deux premicres approches ne sont pas
disponibles ou lorsque l'approche SEC-ERBA entraine des exigences de fonds propres
disproportionnées par rapport au risque de crédit des expositions sous-jacentes, les
¢établissements devraient pouvoir utiliser I'approche standard pour les titrisations ("approche
SEC-SA") qui devrait étre fondée sur une formule fournie par les autorités de surveillance,
en utilisant comme donnée d'entrée les exigences de fonds propres calculées selon
l'approche standard en matiére de risque de crédit ("approche standard") pour les expositions

sous-jacentes, comme si celles-ci n'avaient pas €té titrisées ("Kga").
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(6)

(7

Les risques d'agence et de modele liés aux opérations de titrisation sont plus importants que
pour d'autres actifs financiers, ce qui entache le calcul des exigences de fonds propres
applicables a ces opérations d'un certain degré d'incertitude, méme aprés prise en compte de
tous les facteurs de risque pertinents. Afin de tenir adéquatement compte de ces risques, il
conviendrait de modifier le reéglement (UE) n°575/2013 de maniére a prévoir une
pondération de risque plancher de 15 % pour toutes les positions de titrisation. Toutefois, les
opérations de retitrisation étant plus complexes et plus risquées, les positions dans les
retitrisations devraient étre soumises a des exigences de fonds propres plus strictes et une

pondération de risque plancher de 100 %.

Il conviendrait de ne pas imposer aux établissements d'appliquer a une position de rang
supérieur une pondération de risque plus élevée que celle qui s'appliquerait s'ils détenaient
directement les expositions sous-jacentes, afin de tenir compte du rehaussement de crédit
que les tranches subordonnées conférent aux positions de rang supérieur dans une structure
de titrisation. Le réglement (UE) n°® 575/2013 devrait prévoir en conséquence une approche
"par transparence", selon laquelle une position de titrisation de rang supérieur regoit une
pondération de risque au maximum égale a la pondération de risque moyenne pondérée en
fonction des expositions applicable aux expositions sous-jacentes. En outre, cette approche
devrait s'appliquer, sous réserve de certaines conditions, que la position en question soit
notée ou non et indépendamment de l'approche (approche standard ou NI) utilisée pour le

panier sous-jacent.

Le cadre réglementaire actuel permet aux établissements qui peuvent calculer les exigences
de fonds propres applicables aux expositions sous-jacentes selon 1'approche NI comme si
elles n'avaient pas été titrisées (Kirp) d'appliquer un plafond global aux montants maximaux
d'exposition pondérés. Dans la mesure ou le processus de titrisation réduit le risque 1ié aux
expositions sous-jacentes, tous les établissements initiateurs et sponsors devraient pouvoir
appliquer ce plafond, quelle que soit I'approche qu'ils utilisent pour calculer les exigences

réglementaires de fonds propres applicables a leurs positions de titrisation.
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)

Ainsi que I'Autorité bancaire européenne (I'ABE) 1'a souligné dans son "Report on
Qualifying Securitisations" (rapport sur les titrisations assimilables a des titrisations STS) de
juillet 20152, les données empiriques sur les événements de défaut et les pertes montrent que
les performances des titrisations STS durant la crise financiere ont été meilleures que celles
des autres titrisations, du fait de l'utilisation de structures simples et transparentes et de
solides pratiques d'exécution, se traduisant par un risque de crédit, un risque opérationnel et
un risque d'agence moins élevés. Il convient des lors de modifier le réglement (UE)
n® 575/2013 de fagon a prévoir un calibrage doté de la sensibilité au risque requise pour les
titrisations STS, comme le recommande I'ABE dans son rapport, ce qui implique, en
particulier, de prévoir une pondération de risque plancher plus faible, de 10 %, pour les

positions de rang supérieur.

La définition des titrisations STS aux fins de I'application des exigences réglementaires de
fonds propres en vertu du réglement (UE) n° 575/2013 devrait se limiter aux titrisations dans
lesquelles la propriété des expositions sous-jacentes est transférée a une entité de titrisation
("titrisations classiques"). Toutefois, les établissements qui conservent des positions de rang
supérieur dans des titrisations synthétiques adossées a un panier sous-jacent de préts a des
petites et moyennes entreprises (PME) devraient étre autorisés a appliquer a ces positions les
exigences de fonds propres moins €levées prévues pour les titrisations STS, dés lors que ces
opérations sont considérées comme de qualité ¢élevée conformément a certains critéres
stricts. En particulier, lorsque ce sous-ensemble de titrisations synthétiques bénéficie de la
garantie ou de la contre-garantie de I'administration centrale ou de la banque centrale d'un

Etat membre ou d'une entité [...] de_développement [...], le traitement préférentiel, en

termes d'exigences réglementaires de fonds propres, des titrisations STS qui serait applicable
en vertu du réglement (UE) n°® 575/2013 est sans préjudice du respect des régles en matiére

d'aides d'Etat.

Voir
https://www.eba.europa.eu/documents/10180/950548/EB A+report+on+qualifying+securitis
ation.pdf
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(10)

(an

(12)

Le reste des exigences réglementaires de fonds applicables aux opérations de titrisation en
vertu du réglement n° 575/2013 ne devrait étre modifié que dans la mesure nécessaire pour
tenir compte de la nouvelle hiérarchie des approches et des dispositions spéciales concernant
les titrisations STS. En particulier, les dispositions relatives a la prise en compte d'un
transfert de risque significatif et les exigences concernant les évaluations externes du crédit
devraient continuer a s'appliquer dans des termes fondamentalement identiques
a maintenant. Toutefois, la cinquiéme partie du réglement (UE) n° 575/2013 devrait étre
supprimée dans son intégralité¢, a I'exception de l'exigence relative aux pondérations de
risque supplémentaires & imposer aux établissements en infraction aux dispositions du

chapitre 2 du réglement [réglement sur les titrisations].
supprimé

Les modifications apportées au réglement (UE) n®575/2013 par le présent réglement
devraient s'appliquer aux opérations de titrisation émises a la date, ou apres la date, d'entrée
en application du présent réglement, ainsi qu'aux opérations de titrisation en cours a cette
date. Cependant, dans un souci de sécurité juridique et pour limiter autant que possible les
couts de transition, les établissements devraient pouvoir appliquer les dispositions
antérieurement en vigueur a toutes les positions de titrisation qu'ils détiennent a cette date
jusqu'au 31 décembre 2019. Lorsqu'un établissement fait usage de cette possibilité, les
titrisations en cours devraient continuer a étre soumises aux dispositions applicables prévues
par le reglement (UE) n°® 575/2013, dans sa version en vigueur avant la date d'entrée en

application du présent reglement,
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ONT ADOPTE LE PRESENT REGLEMENT:

Article premier
Modification du reglement (UE) n° 575/2013
Le reglement (UE) n° 575/2013 est modifié comme suit:
1) L'article 4, paragraphe 1, est modifié comme suit:
a)  Les points 13 et 14 sont remplacés par le texte suivant:

"13) "initiateur": un initiateur au sens de l'article 2, point 3), du [réglement sur les

titrisations];

14) "sponsor": un sponsor au sens de l'article 2, point 5), du [réglement sur les

titrisations];"
b)  Les points 61) et 63) sont remplacés par le texte suivant:

"61) "titrisation": une titrisation au sens de l'article 2, point 1), du [réglement sur les

titrisations];

63) 'retitrisation": une retitrisation au sens de l'article 2, point 4), du [réglement sur

les titrisations];"
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c) Les points 66) et 67) sont remplacés par le texte suivant:

"66) "entité de titrisation" ou "SSPE": une entité de titrisation ou SSPE au sens de

l'article 2, point 2), du [réglement sur les titrisations];

67) "tranche": une tranche au sens de l'article 2, point 6), du [réglement sur les

titrisations];"
2) A l'article 36, paragraphe 1, point k), le point ii) est remplacé par le texte suivant:

"ii) positions de titrisation conformément a l'article 244, paragraphe 1, point b), a

l'article 245, paragraphe 1, point b), et a l'article 253;"
3) L'article 109 est remplacé par le texte suivant:
"Article 109
Traitement des positions de titrisation

Les établissements calculent le montant d'exposition pondéré d'une position qu'ils détiennent dans

une titrisation conformément aux dispositions du chapitre 5."
3 bis) A l'article 134, le paragraphe 6 est remplacé par le texte suivant:

"6. Lorsqu'un établissement fournit une protection de crédit couvrant un certain nombre
d'expositions aux conditions que le nieme défaut parmi ces expositions déclenche le
paiement et mette un terme au contrat, les pondérations des expositions incluses dans
le panier, a I'exclusion des expositions n- 1, sont agrégées jusqu'a concurrence de 1
250 %, puis multipliées par le montant nominal de la protection fournie par le dérivé
de crédit, pour obtenir le montant de I'actif pondéré. Les expositions n-1 qui doivent
étre exclues de l'agrégat sont ainsi déterminées qu'elles englobent chaque exposition
donnant lieu a un montant d'exposition pondér¢ inférieur a celui de toute exposition

incluse dans l'agrégat."”
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4) A l'article 153, le paragraphe 7 est remplacé par le texte suivant:

H7.

Dans le cas des créances achetées sur des entreprises, les escomptes d'achats
remboursables, les slretés et les garanties partielles qui fournissent une protection
"premicre perte" pour les pertes en cas de défaut, les pertes en cas de dilution ou les
deux, peuvent étre traités par l'acquéreur comme une protection "premiere perte"
conformément aux dispositions du chapitre 5. Le vendeur des créances traite les
escomptes d'achats remboursables comme une exposition a une tranche de premicre
perte conformément aux sous-sections 2 et 3 de la section 3 du chapitre 5. Le
fournisseur de stiretés ou de garanties partielles qui fournissent une protection
"premicre perte" pour les pertes en cas de défaut, les pertes en cas de dilution ou les
deux les traite comme une exposition a une tranche de premiere perte conformément

aux dispositions du chapitre 5."

5) A l'article 154, le paragraphe 6 est remplacé par le texte suivant:

H6.

Dans le cas des créances achetées sur la clientéle de détail, les escomptes d'achats
remboursables, les siiretés et les garanties partielles qui fournissent une protection
"premiere perte" pour les pertes en cas de défaut, les pertes en cas de dilution ou les
deux, peuvent étre traités par l'acquéreur comme une protection "premicre perte"
conformément aux dispositions du chapitre 5. Le fournisseur de sretés ou de
garanties partielles qui fournissent une protection "premicre perte" pour les pertes en
cas de défaut, les pertes en cas de dilution ou les deux, les traite comme une
exposition a une tranche de premiére perte conformément aux dispositions des

sous-sections 2 et 3 de la section 3 du chapitre 5."

6) A l'article 197, paragraphe 1, le point h) est remplacé par le texte suivant:

Hh)

les positions de titrisation autres que de retitrisation et qui font I'objet d'une

pondération de risque de 100 % ou moins en application des articles 261 a 264;"

7) Au titre II de la troisieéme partie, le chapitre 5 est remplacé par le texte suivant:

14536/15
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"CHAPITRE 5

SECTION 1
DEFINITIONS ET CRITERES POUR LES TITRISATIONS STS

Article 242
Définitions

Aux fins du présent chapitre, on entend par:

1)

2)

3)

4)

S)

6)

"option de retrait anticip€": une option contractuelle qui permet a l'initiateur, lorsque
l'encours des expositions sous-jacentes atteint ou tombe en dessous d'un seuil prédéfini, de
rappeler les positions de titrisation avant que toutes les expositions titrisées aient été
remboursées, soit en rachetant les expositions sous-jacentes résiduelles du panier dans le
cas de titrisations classiques, soit, dans le cas de titrisations synthétiques, en résiliant la

protection de crédit;

"composante uniquement représentative des flux d'intéréts a effet de rehaussement de
crédit": un actif figurant au bilan qui représente une évaluation des flux de trésorerie liés
a des produits futurs sur marges d'intérét et constitue une tranche subordonnée dans la

titrisation,;

"facilit¢ de trésorerie": une facilit¢ de trésorerie au sens de l'article 2, point 14), du

[réglement sur les titrisations];

"position non notée": une position de titrisation ne faisant pas l'objet d'une évaluation de

crédit ¢ligible établie par un OEEC visé a la section 4;

"position notée": une position de titrisation faisant l'objet d'une évaluation de crédit éligible

¢tablie par un OEEC visé a la section 4;

"position de titrisation de rang supérieur": une position adossée a, ou garantie par, une
créance de premier rang sur l'ensemble des expositions sous-jacentes, sans tenir compte
a cet effet des montants dus au titre de contrats dérivés sur taux d'intérét ou sur devises, des

commissions ni d'aucun autre montant analogue;
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7)

"panier NI": un panier d'expositions sous-jacentes pour lequel 1'établissement est autorisé
a utiliser l'approche NI et est en mesure de calculer les montants d'exposition pondérés

conformément au chapitre 3 pour toutes ces expositions;

8) supprimé

9) "panier mixte": un panier d'expositions sous-jacentes pour lequel I'établissement est
autoris¢ a utiliser l'approche NI et est en mesure de calculer les montants d'exposition
pondérés conformément au chapitre 3 pour certaines expositions, mais pas pour toutes;

10) supprimé

11) "surdimensionnement": toute forme de rehaussement du crédit consistant a faire en sorte
que les expositions sous-jacentes aient une valeur supérieure a la valeur des positions de
titrisation;

12) "titrisation STS": une titrisation au sens de l'article 6, du [réglement sur les titrisations];

13) "programme de papier commercial adossé a des actifs" ou "programme ABCP": un
programme de papier commercial adossé a des actifs au sens de l'article 2, point 7),
du [réglement sur les titrisations];

14) "titrisation classique": une titrisation classique au sens de l'article 2, point 9), du [réglement
sur les titrisations];

15) "titrisation synthétique": une titrisation synthétique au sens de l'article 2, point 10),
du [réglement sur les titrisations];

16) "exposition renouvelable": une exposition renouvelable au sens de l'article 2, point 15),
du [réglement sur les titrisations];
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17)

18)

19)

20)

21)

22)

23)

"clause de remboursement anticipé": une clause de remboursement anticipé au sens de

l'article 2, point 17), du [réglement sur les titrisations];

"tranche de premiére perte": une tranche de premiere perte au sens de l'article 2, point 18),

du [réglement sur les titrisations];

"organe de gestion": un organe de gestion au sens de l'article 142, paragraphe 1, point 8),

du [réglement sur les titrisations];

"position de titrisation": une exposition sur une opération de titrisation au sens de

l'article 2, point 19), du [réglement sur les titrisations];
"position de retitrisation": une exposition sur une opération de retitrisation;

"opération de papier commercial adossé a des actifs" ou "opération ABCP": une opération
de papier commercial adoss¢ a des actifs ou une opération ABCP au sens de l'article 2,

point 8), du [réglement sur les titrisations];

"entité de développement", toute entreprise ou entité créée par une administration centrale
ou régionale d'un Etat membre, qui octroie des préts incitatifs ou des garanties incitatives,

et dont 1'objectif premier n'est pas le profit ni la maximisation de la part de marché mais

de promouvoir les objectifs de politique publique de cette administration, sous réserve que
celle-ci ait 1'obligation de protéger la base économique de l'entreprise ou de I'entité et de
préserver sa viabilité tout au long de son existence, ou garantisse directement ou
indirectement au moins 90 % de son capital ou de son financement initial ou des préts

incitatifs qu'elle octroie.

En ce qui concerne le point 6), deux positions de titrisation ou plus, avec des échéances
différentes sont considérées comme des positions de titrisation de rang supérieur
lorsqu'elles sont adossées a, ou garanties par, une créance de premier rang sur l'ensemble
des expositions sous-jacentes, sans tenir compte a cet effet des montants dus au titre de
contrats dérivés sur taux d'intérét ou sur devises, des commissions ni d'aucun autre montant

analogue, et que la répartition des pertes s'effectue au pro rata.
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Article 243
Criteres pour les titrisations STS

1. Les positions dans un programme ABCP considérées comme des positions dans une
titrisation STS répondent aux conditions supplémentaires suivantes afin de pouvoir

bénéficier du traitement visé aux articles 260, 262 et 264:

a)  pour toutes les opérations du programme ABCP, les expositions sous-jacentes, au
moment ou elles sont ajoutées au programme ABCP, remplissent, a la connaissance
de l'initiateur ou du préteur initial, les conditions pour recevoir, selon l'approche
standard et en tenant compte de toute forme ¢éligible d'atténuation du risque de crédit,
une pondération de risque inférieure ou égale a 75 % sur une base individuelle
lorsqu'il s'agit d'une exposition sur la clientéle de détail, ou a 100 % pour toutes les

autres expositions;

a bis)Par dérogation au point a), lorsque I'établissement applique les dispositions de
l'article 248, paragraphe 3, ou qu'il a regu l'autorisation d'utiliser I'approche par
¢évaluation interne conformément a l'article 265, la pondération que cet établissement
attribuerait a une facilité de trésorerie qui couvre complétement I'ABCP émis dans le

cadre de ce programme est égale ou inférieure a 100 %;
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b)

la valeur exposée au risque agrégée de toutes les expositions sur un débiteur donné
au niveau du programme ABCP ne dépasse pas 1 % de la valeur exposée au risque
agrégée de l'ensemble des expositions du programme ABCP au moment ou les
expositions sont ajoutées au programme ABCP. Aux fins de ce calcul, les préts et
contrats de location fournis & un groupe de clients liés au sens de l'article 4,
paragraphe 1, point 39), a la connaissance du sponsor, sont considérés comme des

expositions sur un méme débiteur.

Dans le cas des créances clients, le premier alinéa ne s'applique pas lorsque le risque
de crédit de ces créances clients est intégralement couvert par une protection de
crédit éligible conformément aux dispositions du chapitre 4, sous réserve que, dans
ce cas, le fournisseur de la protection soit un établissement, une entreprise
d'assurance ou une entreprise de réassurance. Aux fins du présent alinéa, seule la
fraction résiduelle des créances clients apres prise en compte de l'effet de toute
décote a l'achat et de surdimensionnement est utilisée pour déterminer si celles-ci

sont intégralement couvertes et si la limite de concentration est atteinte.

Les positions dans une titrisation autre qu'un programme ABCP considérées comme des

positions dans une titrisation STS répondent aux conditions supplémentaires suivantes afin

de pouvoir bénéficier du traitement visé aux articles 260, 262 et 264:

les expositions sous-jacentes sont initiées conformément aux critéres d'octroi de
crédit sains et prudents compte tenu des critéres prévus a l'article 79 de la directive

2013/36/UE;

au moment de leur inclusion dans la titrisation, la valeur exposée au risque agrégée
de toutes les expositions a un débiteur donné comprises dans le panier ne dépasse pas
1 % de l'encours des valeurs exposées au risque agrégées du panier d'expositions
sous-jacentes. Aux fins de ce calcul, les préts et contrats de location fournis a un
groupe de clients liés au sens de l'article 4, paragraphe 1, point 39), sont considérés

comme des expositions sur un méme débiteur;

2.
a)
b)
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d)

au moment de leur inclusion dans la titrisation, les expositions sous-jacentes
remplissent les conditions pour recevoir, selon l'approche standard et en tenant
compte de toute forme ¢€ligible d'atténuation du risque de crédit, une pondération de

risque inférieure ou égale a:

1) 40 % sur la base de la moyenne pondérée des valeurs exposées au risque
pour le portefeuille lorsque les expositions sont des préts garantis par des créances
hypothécaires ou des préts immobiliers résidentiels pleinement garantis, tels que

visés a l'article 129, paragraphe 1, point e);

ii)) 50 % sur une base individuelle lorsque 1'exposition est un prét garanti par

une hypothéque sur un bien immobilier commercial,

ii1) 75 % sur une base individuelle lorsque l'exposition est une exposition sur la
clientéle de détail;

iv)  pour toutes les autres expositions, 100 % sur une base individuelle;

lorsque les points c) 1) et c) ii) s'appliquent, les préts garantis par des droits de rang
inférieur sur un actif donné ne sont inclus dans la titrisation que lorsque tous les préts
garantis par des droits de rang supérieur sur cet actif sont également inclus dans la

titrisation;

lorsque le point ¢) 1) s'applique, aucun prét dans le panier d'expositions sous-jacentes
ne présente un ratio prét/valeur supérieur a 100 %, au moment de leur inclusion dans
la titrisation, mesuré conformément a l'article 129, paragraphe 1, point d) i), et

a l'article 229, paragraphe 1.

La pondération visée au point c¢) est calculée avant que des critéres de rang supérieur ou

plus stricts soient appliqués conformément a l'article 124, paragraphe 2.
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SECTION 2
PRISE EN COMPTE D'UN TRANSFERT DE RISQUE SIGNIFICATIF

Article 244
Titrisation classique

1. L'établissement initiateur d'une titrisation classique peut exclure les expositions sous-

jacentes du calcul des montants d'exposition pondérés et, le cas échéant, des pertes

anticipées lorsque l'une au moins des conditions suivantes est remplie:

a)

b)

une part significative du risque de crédit associé aux expositions sous-jacentes a €té

transférée a des tiers;

|'établissement initiateur applique une pondération de risque de 1 250 % a toutes les
positions de titrisation qu'il détient dans cette titrisation ou déduit ces positions de
titrisation de ses ¢léments de fonds propres de base de catégorie 1 conformément

a l'article 36, paragraphe 1, point k).

Une part significative du risque de crédit est considérée comme transférée dans les cas

suivants:

a)

b)

les montants d'exposition pondérés des positions de titrisation mezzanine détenues
par 1'établissement initiateur dans la titrisation ne dépassent pas 50 % des montants
d'exposition pondérés de toutes les positions de titrisation mezzanine existant dans

cette titrisation;

I'établissement initiateur ne détient pas plus de 20 % de la valeur exposée au risque
de la tranche de premiére perte de la titrisation, pour autant que les conditions

suivantes soient remplies:

1) l'initiateur peut démontrer que la valeur exposée au risque de la tranche de
premicre perte dépasse, avec une marge substantielle, 1'estimation motivée des

pertes anticipées sur les expositions sous-jacentes;

1) la titrisation ne comporte pas de positions mezzanine.
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Lorsque la réduction éventuelle des montants d'exposition pondérés que I'établissement
initiateur obtiendrait par la titrisation selon le point a) ou b) n'est pas justifiée par un
transfert proportionné de risque de crédit a des tiers, les autorités compétentes peuvent
décider, au cas par cas, qu'il ne convient pas de considérer qu'une part significative du

risque de crédit a été transférée a des tiers.

Aux fins du présent paragraphe, une position de titrisation est considérée comme une

position de titrisation mezzanine si elle remplit les conditions suivantes:

a) elle regoit une pondération inférieure a 1 250 % conformément a la présente section
ou, en l'absence de position recevant une telle pondération, elle est de rang plus élevé

que la tranche de premiére perte; et

b) elle recoit une pondération supérieure a 25 % selon l'approche SEC-IRBA,
SEC-ERBA ou SEC-SA, le cas échéant, et elle est subordonnée a la position

de titrisation de rang supérieur.

3. Par dérogation au paragraphe 2, les autorités compétentes peuvent autoriser les
¢tablissements initiateurs a prendre en compte un transfert significatif de risque de crédit
en lien avec une titrisation, lorsque 1'établissement initiateur démontre, dans chaque cas,
que la réduction des exigences de fonds propres qu'il obtient par la titrisation est justifiée
par un transfert proportionné de risque de crédit a des tiers. Cette autorisation ne peut étre

accordée que si I'établissement remplit les deux conditions suivantes:

a) I'établissement dispose de politiques et de méthodes adaptées de gestion interne des

risques pour évaluer le transfert de risque de crédit;

b) il a également pris en compte dans chaque cas le transfert de risque de crédit a des
tiers aux fins de sa gestion interne des risques et de son allocation interne des fonds

propres.
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Outre les exigences énoncées aux paragraphes 1 a 3, toutes les conditions suivantes sont

satisfaites:

a)

b)

d)

les documents relatifs a I'opération reflétent la substance économique de la titrisation;

les positions de titrisation ne constituent pas des obligations de paiement pour

I'établissement initiateur;

les expositions sous-jacentes sont placées hors de la portée de I'établissement
initiateur et de ses créanciers, d'une mani¢re qui répond aux conditions fixées a

l'article 8, paragraphe 1, du [réglement sur les titrisations];

|'établissement initiateur ne conserve aucun controle sur les expositions sous-
jacentes. On considere que le controle sur les expositions sous-jacentes est conservé
si l'initiateur a le droit de racheter au destinataire du transfert les expositions
transférées pour en réaliser le produit ou s'il est tenu, de toute autre fagon, de
reprendre a sa charge le risque transféré. Le fait que 1'établissement initiateur
conserve les droits ou obligations liés a la gestion administrative des expositions

sous-jacentes n'est pas en soi constitutif d'un controle de celles-ci;
les documents relatifs a la titrisation ne contiennent aucune clause qui:

1)  exige que l'établissement initiateur modifie les expositions sous-jacentes

pour améliorer la qualité moyenne du panier;

11)  enréaction a la détérioration de la qualité de crédit des expositions sous-
jacentes, accroisse le revenu payable aux détenteurs des positions de titrisation ou

rehausse d'une autre manicre les positions dans la titrisation;
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f)  le cas échéant, les documents relatifs a 'opération précisent que l'initiateur ou le
sponsor ne peut acheter ou racheter des positions de titrisation ou racheter,
restructurer ou procéder au remplacement des expositions sous-jacentes au-dela de
ses obligations contractuelles que si ces transactions sont exécutées conformément
aux conditions de marché courantes et si les parties a ces transactions agissent dans
leur propre intérét, en tant que parties libres et indépendantes (conditions de

concurrence normale);
g) en cas d'option de retrait anticipé, celle-ci remplit également les conditions suivantes:
1) elle peut étre exercée a la discrétion de I'établissement initiateur;

i1))  elle ne peut étre exercée que lorsque 10 % au plus de la valeur initiale des

expositions sous-jacentes restent a rembourser;

iii) elle n'est pas structurée de fagon a éviter l'imputation des pertes sur des
positions de rehaussement de crédit ou sur d'autres positions détenues par des

investisseurs, ni de facon a fournir un rehaussement de crédit;

h)  1'établissement initiateur a recu l'avis d'un conseiller juridique qualifié confirmant

que la titrisation respecte les conditions fixées au points ¢) du présent paragraphe.

5. Les autorités compétentes informent I'ABE des cas dans lesquels elles ont décidé que la
réduction éventuelle des montants d'exposition pondérés n'était pas justifiée par un
transfert proportionné de risque de crédit a des tiers conformément au paragraphe 2, et des

cas dans lesquels les établissements ont choisi d'appliquer les dispositions du paragraphe 3.
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6. L'ABE surveille les pratiques de surveillance concernant la comptabilisation d'un
transfert significatif de risque dans le cadre des titrisations traditionnelles conformément au
présent article et communique ses constatations a la Commission au plus tard le
31 décembre 2017. La Commission, le cas échéant apres avoir pris en considération le

rapport de I'ABE, peut adopter un acte délégué pour préciser les éléments suivants:

a) les conditions du transfert d'une part significative du risque de crédit a des tiers, en

application des paragraphes 2, 3 et 4;

b) [l'interprétation de la notion de "transfert proportionné de risque de crédit a des tiers"
aux fins de l'appréciation réalisée par les autorités compétentes en application de

l'avant-dernier alinéa des paragraphes 2 et 3;

c) les exigences applicables a l'appréciation, par les autorités compétentes, des
opérations de titrisation pour lesquelles I'initiateur demande a ce que soit reconnu un

transfert significatif du risque de crédit a des tiers conformément aux paragraphes 2

ou 3.
Article 245
Titrisation synthétique
1. L'établissement initiateur d'une titrisation synthétique peut calculer, conformément aux

articles 251 et 252, les montants d'exposition pondérés et, le cas échéant, de pertes
anticipées relatifs aux expositions sous-jacentes, lorsque l'une au moins des conditions

suivantes est remplie:

a)  une part significative du risque de crédit a été transférée a des tiers via une protection

de crédit financée ou non financée;

b)  I'établissement initiateur applique une pondération de risque de 1 250 % a toutes les
positions de titrisation qu'il détient dans la titrisation, ou déduit ces positions de
titrisation de ses ¢léments de fonds propres de base de catégorie 1 conformément

a l'article 36, paragraphe 1, point k).
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2. Une part significative du risque de crédit est considérée comme transférée dans les cas

suivants:

a) les montants d'exposition pondérés des positions de titrisation mezzanine détenues
par 1'établissement initiateur dans la titrisation ne dépassent pas 50 % des montants
d'exposition pondérés de toutes les positions de titrisation mezzanine existant dans

cette titrisation;

b) 1'établissement initiateur ne détient pas plus de 20 % de la valeur exposée au risque
de la tranche de premiére perte de la titrisation, pour autant que les conditions

suivantes soient remplies:

1) l'initiateur peut démontrer que la valeur exposée au risque de la tranche de
premicre perte dépasse, avec une marge substantielle, l'estimation motivée des

pertes anticipées sur les expositions sous-jacentes;
i1)  la titrisation ne comporte pas de positions mezzanine.

Lorsque la réduction éventuelle des montants d'exposition pondérés que 1'établissement
initiateur obtiendrait par la titrisation n'est pas justifiée par un transfert proportionné de
risque de crédit a des tiers, les autorités compétentes peuvent décider, au cas par cas, qu'il
ne convient pas de considérer qu'une part significative du risque de crédit a été transférée

a des tiers.

Aux fins du présent paragraphe, une position de titrisation est considérée comme une
position de titrisation mezzanine si elle remplit les conditions fixées a l'article 244,

paragraphe 2, dernier alinéa.

14536/15 tus/HN/cg 22
DGG 1B FR



3. Par dérogation au paragraphe 2, les autorités compétentes peuvent autoriser les
¢tablissements initiateurs a prendre en compte un transfert significatif de risque de crédit
en lien avec une titrisation, lorsque 1'établissement initiateur démontre, dans chaque cas,
que la réduction des exigences de fonds propres qu'il obtient par la titrisation est justifiée
par un transfert proportionné de risque de crédit a des tiers. Cette autorisation ne peut étre

accordée que si I'établissement remplit les conditions suivantes:

a) il dispose de politiques et de méthodes adaptées de gestion interne des risques pour

¢évaluer le transfert de risque;

b) il a également pris en compte dans chaque cas le transfert de risque de crédit a des
tiers aux fins de sa gestion interne des risques et de son allocation interne des fonds

propres.

4. Outre les exigences énoncées aux paragraphes 1 a 3, toutes les conditions suivantes sont

satisfaites:
a) les documents relatifs a I'opération reflétent la substance économique de la titrisation;

b) la protection de crédit en vertu de laquelle s'opére le transfert de risque de crédit est

conforme aux dispositions de l'article 249;
c) les documents relatifs a la titrisation ne contiennent aucune clause qui:

i)  fixe des seuils de paiement en dega desquels la protection de crédit est réputée

ne pas étre déclenchée par la survenance d'un événement de crédit;

i1)  permette la résiliation de la protection en cas de détérioration de la qualité de

crédit des expositions sous-jacentes;

iii) exige que l'établissement initiateur modifie la composition des expositions

sous-jacentes pour am¢liorer la qualit¢ moyenne du panier;
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d)

g

iv) en réaction a une détérioration de la qualité de crédit du panier sous-jacent,
accroisse le colt de la protection de crédit pour 1'établissement ou le revenu payable

aux détenteurs des positions de titrisation;
la protection de crédit est exécutoire dans tous les pays concernés;

le cas échéant, les documents relatifs a l'opération précisent que l'initiateur ou le
sponsor ne peut acheter ou racheter de positions de titrisation ou racheter,
restructurer ou procéder au remplacement des expositions sous-jacentes au-dela de
ses obligations contractuelles, que si ces transactions sont exécutées conformément
aux conditions de marché courantes et si les parties a ces transactions agissent dans
leur propre intérét, en tant que parties libres et indépendantes (conditions de

concurrence normale);
en cas d'option de retrait anticipé, cette option remplit toutes les conditions suivantes:
1) elle peut étre exercée a la discrétion de I'établissement initiateur;

i1)  elle ne peut étre exercée que lorsque 10 % au plus de la valeur initiale des

expositions sous-jacentes restent a rembourser;

\

iii) elle n'est pas structurée de fagon a éviter l'imputation des pertes sur des
positions de rehaussement de crédit ou sur d'autres positions détenues par des

investisseurs dans la titrisation, ni de facon a fournir un rehaussement de crédit;

|'établissement initiateur a regu l'avis d'un conseiller juridique qualifié confirmant

que la titrisation respecte les conditions fixées au point d) du présent paragraphe.
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5. Les autorités compétentes informent I'ABE des cas dans lesquels elles ont décidé que la
réduction éventuelle des montants d'exposition pondérés n'était pas justifiée par un
transfert proportionné de risque de crédit a des tiers conformément au paragraphe 2, et des

cas dans lesquels les établissements ont choisi d'appliquer les dispositions du paragraphe 3.

6. L'ABE examine les différentes pratiques de surveillance relatives a la prise en compte de
transferts de risque significatifs lors de titrisations synthétiques conformément au présent
article et transmet ses constatations a la Commission au plus tard le 31 décembre 2017.
La Commission, le cas échéant apres avoir pris en considération le rapport de I'ABE, peut

adopter un acte délégué pour préciser les éléments suivants:

a) les conditions du transfert d'une part significative du risque de crédit a des tiers, en

application des paragraphes 2, 3 et 4;

b) l'interprétation de la notion de "transfert proportionné de risque de crédit a des tiers"
aux fins de l'appréciation réalisée par les autorités compétentes en application de

I'avant-dernier alinéa des paragraphes 2 et 3;

c) les exigences applicables a l'appréciation, par les autorités compétentes, des
opérations de titrisation pour lesquelles l'initiateur demande a ce que soit reconnu un
transfert significatif du risque de crédit a des tiers conformément aux paragraphes 2

ou 3.

Article 246

Exigences opérationnelles en cas de clause de remboursement anticipé

Si la titrisation porte sur des expositions renouvelables et comporte une clause de remboursement
anticipé ou d'effet similaire, une part significative du risque de crédit n'est considérée comme
transférée par 1'établissement initiateur qu'a condition que les exigences prévues aux articles 244 et
245 soient respectées et que la clause de remboursement anticipé, une fois déclenchée, n'ait pas

pour effet:

a)  de subordonner la créance de rang égal ou supérieur détenue par 1'établissement sur

les expositions sous-jacentes aux créances des autres investisseurs;
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b)  de réduire le rang de la créance de I'établissement sur les expositions sous-jacentes

ux Cre u ies;
ar rapport aux créances d'autres parties;

c¢) d'accroitre de toute autre maniere l'exposition de I'établissement aux pertes associées

aux expositions renouvelables sous-jacentes.
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SECTION 3
CALCUL DES MONTANTS D'EXPOSITION PONDERES

SOUS-SECTION 1
DISPOSITIONS GENERALES

Article 247
Calcul des montants d'exposition pondérés

1. Lorsqu'un établissement initiateur a transféré une part significative du risque de crédit
associé aux expositions sous-jacentes conformément a la section 2, et lorsque les criteres
énoncés a l'article 5 bis du [réglement sur les titrisations] sont remplis, cet établissement

peut:

a)  dans le cas d'une titrisation classique, exclure les expositions sous-jacentes du calcul
des montants d'exposition pondérés et, le cas échéant, des montants de pertes

anticipées;

b) dans le cas d'une titrisation synthétique, calculer, conformément aux articles 251 et
252, les montants d'exposition pondérés et, le cas échéant, de pertes anticipées

relatifs aux expositions sous-jacentes.

2. Si I'établissement initiateur a décidé d'appliquer le paragraphe 1, il calcule les montants
d'exposition pondérés prévus au présent chapitre pour les positions qu'il détient

éventuellement dans la titrisation.

Si I'établissement initiateur n'a pas transféré une part significative du risque de crédit ou a
décidé de ne pas appliquer le paragraphe 1, il n'est pas tenu de calculer de montants
d'exposition pondérés pour ses éventuelles positions dans la titrisation en question, mais
il continue d'inclure les expositions sous-jacentes dans le calcul des montants d'exposition

pondérés, comme si elles n'avaient pas €té titrisées.
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3. En cas d'exposition sur des positions dans différentes tranches d'une titrisation, I'exposition
sur chaque tranche est considérée comme une position de titrisation distincte. Les
fournisseurs d'une protection de crédit couvrant des positions de titrisation sont réputés
détenir des positions dans la titrisation. Les positions de titrisation incluent les expositions
sur les titrisations découlant de contrats dérivés sur taux d'intérét ou devises que

|'établissement a conclus dans le cadre de 'opération.

4. A moins qu'une position de titrisation ne soit déduite des éléments de fonds propres de
base de catégorie 1 conformément a l'article 36, paragraphe 1, point k), le montant
d'exposition pondéré est inclus dans le total des montants d'exposition pondérés de

I'établissement initiateur aux fins de l'article 92, paragraphe 3.

5. Le montant d'exposition pondéré d'une position de titrisation est calculé en multipliant sa
valeur exposée au risque, obtenue conformément a l'article 248, par la pondération de

risque totale pertinente.

6. La pondération de risque totale est la somme de la pondération de risque définie au présent
chapitre et de toute pondération de risque supplémentaire applicable conformément

a l'article 270 bis.
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Article 248
Valeur exposée au risque

1. La valeur exposée au risque d'une position de titrisation est calculée comme suit:

a)

b)

d)

la valeur exposée au risque d'une position de titrisation inscrite au bilan est égale a sa
valeur comptable restante une fois que les ajustements pertinents pour risque de
crédit spécifique ont été appliqués a la position de titrisation conformément

a l'article 110;

la valeur exposée au risque d'une position de titrisation hors bilan est sa valeur
nominale, diminuée de tout ajustement pour risque de crédit applicable
conformément a l'article 110, et multipliée par le facteur de conversion pertinent
prévu au présent paragraphe. Le facteur de conversion est égal a 100 %, sauf en cas
d'avance de trésorerie. Pour déterminer la valeur exposée au risque d'une avance de
trésorerie révocable de fagon inconditionnelle, un facteur de conversion de 0 % peut
étre appliqué a son montant nominal, pour autant que le remboursement des tirages
effectués sur cette facilité soit prioritaire par rapport a toute autre créance sur les flux
de trésorerie provenant des expositions titrisées, que les conditions fixées au
paragraphe 1 bis soient remplies et que I'établissement ait convaincu l'autorité
compétente qu'il applique une méthode suffisamment prudente pour mesurer le

montant de la part non tirée;

pour le risque de crédit de contrepartie d'une position de titrisation résultant d'un
instrument dérivé visé¢ a l'annexe II, la valeur exposée au risque est déterminée

conformément au chapitre 6;

Un établissement initiateur peut déduire de la valeur d'exposition d'une position de
titrisation qui recoit une pondération de risque de 1 250 % en vertu de la
sous-section 3 ou qui est déduite des ¢léments de fonds propres de base de
catégorie 1 conformément a l'article 36, paragraphe 1, point k), le montant des
ajustements pour risque de crédit spécifique sur les expositions sous-jacentes
conformément a l'article 110, et tous escomptes d'achats non remboursables liés a ces

expositions sous-jacentes dans la mesure ou les fonds propres sont réduits.
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1 bis. Pour pouvoir bénéficier du facteur de conversion de 0 % conformément au paragraphe 1,

point b), derniére phrase, il convient de remplir les conditions suivantes:

a)

b)

d)

les documents relatifs a la facilité¢ de trésorerie précisent et délimitent clairement les

cas ou celle-ci peut étre utilisée;

la facilité ne peut étre utilisée comme un soutien de crédit pour couvrir des pertes
déja subies au moment du tirage, notamment pour procurer des liquidités en rapport
avec des expositions en défaut a la date du tirage ou pour acquérir des actifs a un

prix supérieur a leur juste valeur;

la facilité ne doit pas servir a fournir un financement permanent ou régulier de la

titrisation;

le remboursement des liquidités prélevées au titre de la facilit¢ ne doit pas étre
subordonné aux créances d'investisseurs autres que celles liées a des contrats dérivés
sur taux d'intérét ou sur devises ou a des commissions ou autres rémunérations, et il

ne doit souffrir ni dérogation ni report;

il doit étre impossible de recourir a la facilité une fois épuisés tous les rehaussements

de crédit dont celle-ci peut bénéficier;

la facilit¢ comporte une clause qui entraine la réduction automatique du montant
utilisable a raison du montant des expositions en défaut au sens du chapitre 3 ou,
lorsque le panier d'expositions titrisées est composé d'instruments notés, la
révocation de la facilité¢ si la qualit¢ moyenne de ce panier tombe sous le niveau

d'une notation de bonne qualité ("investment grade").
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2. Lorsqu'un établissement détient dans une titrisation au moins deux positions qui se
chevauchent, il n'inclut qu'une seule de ces positions dans le calcul des montants

d'exposition pondérés.

Lorsque les positions se chevauchent en partie, 1'établissement peut diviser la position en
deux parties et ne prendre en compte le chevauchement que pour une seule partie,
conformément au premier alinéa. Il peut aussi traiter ces positions comme si elles se
chevauchaient complétement, en procédant, pour le calcul des fonds propres, a une

extrapolation de la position qui produit le montant d'exposition pondéré le plus élevé.

L'établissement peut aussi tenir compte de chevauchements entre, d'une part, les exigences
de fonds propres pour risque spécifique liées a des positions du portefeuille de négociation
et, d'autre part, les exigences de fonds propres liées a des positions de titrisation hors
portefeuille de négociation, a condition de pouvoir calculer et comparer les exigences de

fonds propres relatives aux positions concernées.

Aux fins du présent paragraphe, deux positions sont réputées se chevaucher lorsqu'elles se
compensent mutuellement d'une maniére telle que 1'établissement puisse éviter les pertes

liées a une position en s'acquittant des obligations imposées par l'autre.

3. Lorsque l'article 270 quater s'applique a des positions relevant d'un programme ABCP,
|'établissement peut utiliser la pondération assignée a une facilité de trésorerie pour
calculer le montant d'exposition pondéré correspondant au programme ABCP, a condition
que cette facilité couvre 100 % des émissions de ce programme et qu'elle ait le méme rang
que lui, de sorte qu'ils forment une position de chevauchement. I'établissement informe les
autorités compétentes qu'il a appliqué les dispositions prévues au présent paragraphe. Pour
vérifier le respect de l'exigence de couverture a 100 % prévue au présent paragraphe,
|'établissement peut prendre en compte d'autres facilités de trésorerie dans le cadre
du programme ABCP, a condition qu'elles forment une position de chevauchement avec ce

programme.
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Article 249

Prise en compte d'une atténuation du risque de crédit pour des positions de titrisation

1. Les établissements peuvent prendre en compte une protection de crédit, financée ou non
financée, pour une position de titrisation lorsque les exigences définies au présent chapitre

et au chapitre 4 pour l'atténuation du risque de crédit sont respectées.

2. Ne sont ¢ligibles en tant que protections de crédit financées que les siretés financiéres
pouvant, conformément au chapitre 4, entrer dans le calcul des montants d'exposition
pondérés aux fins du chapitre 2; la prise en compte d'une atténuation du risque de crédit est

subordonnée au respect des exigences pertinentes définies au chapitre 4.

Ne sont ¢€ligibles en tant que protections de crédit non financées et en tant que fournisseurs
de protection de crédit non financée que les protections et fournisseurs répondant aux
conditions d'éligibilité du chapitre 4; la prise en compte d'une atténuation du risque de

crédit est subordonnée au respect des exigences pertinentes définies au chapitre 4.

3. Par dérogation au paragraphe 2, les fournisseurs éligibles d'une protection de crédit non
financée visés a l'article 201, paragraphe 1, points a) a h) se voient attribuer par un OEEC
reconnu une évaluation de crédit correspondant a une qualité de crédit d'échelon 2 ou
supérieur au moment de la premicre prise en compte de la protection et a une qualité de
crédit d'échelon 3 ou supérieur par la suite. I'exigence énoncée au présent alinéa ne

s'applique pas aux contreparties centrales.

Les établissements autorisés a appliquer l'approche NI a une exposition directe a un
fournisseur de protection peuvent en vérifier 1'éligibilité¢ au sens du premier alinéa en se
fondant sur I'équivalence entre la probabilité de défaut de ce fournisseur et la probabilité de

défaut associée aux échelons de qualité de crédit visés a l'article 136.
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Par dérogation au paragraphe 2, une entité de titrisation est ¢ligible en tant que fournisseur

de protection lorsque toutes les conditions suivantes sont remplies:

elle possede des actifs qui sont des siretés financicres €ligibles conformément aux

dispositions du chapitre 4;

les actifs visé€s au point a) ne font pas 'objet de créances ou de créances éventuelles
de rang supérieur ou égal a celui de la créance ou de la créance éventuelle de

|'établissement bénéficiaire de la protection de crédit non financée; et

toutes les conditions énoncées au chapitre 4 pour la prise en compte des siretés

financieres sont remplies.

Aux fins du paragraphe 4, le montant de la protection, corrigé d'éventuelles asymétries de

devises et d'échéances conformément aux dispositions du chapitre 4 (GA), est limité a la

valeur de marché corrigée pour volatilité¢ de ces actifs, et la pondération pour risque des

expositions au fournisseur de la protection selon l'approche standard (g) est la moyenne

pondérée des pondérations pour risque qui s'appliqueraient a ces actifs en tant que stretés

financieres selon l'approche standard.

Lorsqu'une position de titrisation bénéficie d'une protection de crédit intégrale ou d'une

protection de crédit partielle au prorata, les conditions suivantes s'appliquent:

|'établissement qui fournit la protection de crédit calcule les montants d'exposition
pondérés de la position de titrisation bénéficiaire de cette protection conformément

a la sous-section 3, comme s'il détenait directement cette position;

I'établissement qui achéte la protection de crédit calcule les montants d'exposition

pondérés conformément au chapitre 4.

4,
a)
b)
©)
5.
6.
a)
b)
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7. Dans tous les cas non couverts par le paragraphe 6, les conditions suivantes s'appliquent:

a) 1'établissement qui fournit la protection de crédit traite la fraction de la position qui
bénéficie de cette protection comme une position de titrisation et calcule des
montants d'exposition pondérés, comme s'il détenait directement cette position,

conformément a la sous-section 3, sous réserve des paragraphes 8 a 10;

b) 1'établissement qui achéte la protection de crédit calcule des montants d'exposition
pondérés pour la position protégée visée au point a) conformément au chapitre 4. Il
traite la fraction de la position qui ne bénéficie pas de la protection de crédit comme
une position de titrisation distincte et calcule des montants d'exposition pondérés

conformément a la sous-section 3, sous réserve des paragraphes 8 a 10.

8. Les établissements qui utilisent I'approche fondée sur les notations internes (SEC-IRBA)
ou l'approche standard (SEC-SA) en vertu de la sous-section 3 déterminent le point
d'attachement (A) et le point de détachement (D) séparément pour chacune des positions
dérivées conformément au paragraphe 7, comme si ces derni¢res avaient été des positions
de titrisation distinctes dés I'initiation de 1'opération. La valeur de Kirg ou de Kga, selon le
cas, est calculée en tenant compte du panier initial d'expositions sous-jacentes a la

titrisation.
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10.

Les établissements utilisant I'approche fondée sur les notations externes (SEC-ERBA) en
vertu de la sous-section 3 pour la position de titrisation initiale calculent comme suit les
montants d'exposition pondérés correspondant aux positions dérivées conformément au
paragraphe 7:

a)  sila position dérivée a un rang plus élevé, elle regoit la pondération de la position de

titrisation initiale;

b) i la position dérivée a un rang moins élevé, elle peut recevoir une notation inférée,
conformément a l'article 261, paragraphe 7. L'épaisseur de la tranche (T) est calculée
dans ce cas uniquement sur la base de la position dérivée. S'il n'est pas possible
d'inférer de notation, 1'établissement applique la plus élevée des deux pondérations de

risque suivantes:

1)  la pondération de risque résultant de l'application de 'approche SEC-SA

conformément au paragraphe 8 et a la sous-section 3; ou

ii)  la pondération de risque de la position de titrisation initiale selon 1'approche
SEC-ERBA.

La position dérivée ayant le rang le moins élevé doit étre traitée comme une position de
titrisation de rang non supérieur méme si la position de titrisation initiale antérieure a la

protection est considérée comme de rang supérieur.

Article 250

Soutien implicite

Un établissement initiateur qui a transféré une part significative du risque de crédit associé
aux expositions sous-jacentes a la titrisation conformément a la section 2, ou un
¢tablissement sponsor, n'apporte pas a la titrisation de soutien allant au-deld de ses
obligations contractuelles en vue de réduire les pertes potentielles ou réelles des

investisseurs.

Une opération n'est pas considérée comme un soutien aux fins du paragraphe 1 lorsqu'elle
a été diment prise en compte pour déterminer I'importance du transfert de risque et que les
deux parties I'ont exécutée en agissant dans leur propre intérét, en tant que parties libres et
indépendantes (conditions de concurrence normales). A cet effet, I'établissement procéde
a une évaluation compleéte de la qualité de crédit de 1'opération et tient compte au minimum

de l'ensemble des éléments suivants:
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a) le prix de rachat;

b) la situation de I'établissement en termes de fonds propres et de liquidités, avant et

apres le rachat;
c) laperformance des expositions sous-jacentes;
d) laperformance des positions de titrisation;

e) l'impact du soutien sur les pertes que l'initiateur devrait supporter par rapport aux

investisseurs.

3. L'établissement initiateur et 1'établissement sponsor informent l'autorité compétente de

toute opération effectuée en rapport avec la titrisation conformément au paragraphe 2.

4, L'ABE émet, conformément a l'article 16 du réglement (UE) n° 1093/2010, des
orientations précisant en quoi consistent des "conditions de concurrence normales" aux fins
du présent article, et dans quels cas une opération n'est pas structurée de manicre a apporter

un soutien.

5. Si, pour une titrisation donnée, I'établissement initiateur ou sponsor ne se conforme pas au
paragraphe 1, il inclut l'ensemble des expositions sous-jacentes a ladite titrisation dans le
calcul des montants d'exposition pondérés comme si elles n'avaient pas été titrisées, et

divulgue les informations suivantes:
a) le fait qu'il a apporté un soutien a la titrisation en violation du paragraphe 1; et

b) I'impact du soutien apporté sur les exigences de fonds propres.
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Article 251
Calcul par l'établissement initiateur du montant pondéré d'expositions titrisées dans le cadre d'une

titrisation synthétique

1. Aux fins du calcul des montants d'exposition pondérés pour les expositions sous-jacentes,
I'établissement initiateur d'une titrisation synthétique utilise s'il y a lieu les méthodes de
calcul exposées dans la présente section en lieu et place de celles prévues au chapitre 2.
Pour les établissements qui calculent des montants d'exposition pondérés et, le cas échéant,
de pertes attendues liées aux expositions sous-jacentes conformément au chapitre 3, le

montant de la perte anticipée pour ces expositions est égal a zéro.

2. Les exigences définies au paragraphe 1 s'appliquent a la totalit¢ du panier d'expositions
sous-jacentes a la titrisation. Sous réserve de l'article 252, 1'établissement initiateur calcule
des montants d'exposition pondérés pour toutes les tranches de la titrisation conformément
aux dispositions de la présente section, y compris les positions a 1'égard desquelles il est en
mesure de prendre en compte une atténuation du risque de crédit conformément
a l'article 249. La pondération a appliquer aux positions qui bénéficient d'une atténuation

du risque de crédit peut étre modifiée conformément au chapitre 4.

Article 252
Traitement des asymétries d'échéances dans les titrisations synthétiques

Aux fins du calcul des montants d'exposition pondérés conformément a l'article 251, toute
asymétrie d'échéances entre la protection de crédit par laquelle s'opére le transfert de risque et les

expositions sous-jacentes est calculée comme suit:

a) Il'échéance retenue pour les expositions sous-jacentes est celle de I'exposition ayant
'échéance la plus éloignée, avec un maximum de cinq ans. L'échéance de la
protection du risque de crédit est déterminée conformément aux dispositions du

chapitre 4;

14536/15 tus/HN/cg 37
DGG 1B FR



b) 1'établissement initiateur ignore toute asymétrie d'échéances dans le calcul des
montants d'exposition pondérés pour les positions de titrisation faisant I'objet d'une
pondération de risque de 1 250 % conformément aux dispositions de la présente
section. Pour toutes les autres positions, le traitement des asymétries d'échéances

prévu au chapitre 4 est appliqué selon la formule suivante:
RW = ((RWsp ((t = (T =) + RWass " (T~ (T~ 1))

dans laquelle:

RW#* = | les montants d'exposition pondérés aux fins de l'article 92, paragraphe 3,
point a);
RWass = | les montants d'exposition pondérés pour les expositions sous-jacentes tels

qu'ils auraient été calculés en l'absence de titrisation, au prorata;

RWsgp = les montants d'exposition pondérés tels qu'ils auraient été calculés en
application de l'article 251 en l'absence d'asymétrie des échéances;

T = | I'échéance des expositions sous-jacentes, en années;

t = échéance de la protection du crédit, en années;

t* = 0,25.
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Article 253

Réduction des montants d'exposition pondérés

1. Lorsqu'une position de titrisation appelle une pondération de risque de 1 250 % en vertu de
la présente section, I'établissement peut déduire de ses fonds propres de base de catégorie 1
la valeur exposée au risque de cette position, conformément a l'article 36, paragraphe 1,
point k), au lieu d'inclure cette position dans le calcul des montants d'exposition pondérés.
A cet effet, il peut tenir compte, dans le calcul de la valeur exposée au risque, d'une

protection financée éligible conformément a I'article 249.

2. Lorsqu'un établissement choisit la solution alternative prévue au paragraphe 1, il peut
soustraire le montant déduit conformément a l'article 36, paragraphe 1, point k), du
montant visé a l'article 268 en tant que montant maximal de 1'exigence de fonds propres qui

serait calculé pour les expositions sous-jacentes comme si elles n'avaient pas été titrisées.

14536/15 tus/HN/cg 39
DGG 1B FR



SOUS-SECTION 2

HIERARCHIE DES METHODES ET PARAMETRES COMMUNS

Article 254

Hiérarchie des meéthodes
1. supprimé

2. Les établissements utilisent 1'une des méthodes exposées a la sous-section 3 pour calculer

les montants d'exposition pondérés selon la hiérarchie suivante:

a)  I'établissement utilise l'approche fondée sur les notations internes (SEC-IRBA)

lorsque les conditions énoncées a l'article 258 sont respectées;

b)  lorsque l'approche SEC-IRBA ne peut étre utilisée, 1'établissement utilise 1'approche
fondée sur les notations externes (SEC-ERBA) pour les positions notées ou celles
pour lesquelles il est possible d'utiliser une notation inférée conformément aux
articles 261 et 262 ou, dans les conditions fixées aux articles 265 et 266, 1'approche

par évaluation interne;

c) lorsque lI'approche SEC-ERBA ne peut étre utilisée, 1'établissement utilise 'approche

standard pour les titrisations (SEC-SA) conformément aux articles 263 et 264.

3. Par dérogation au paragraphe 2, point b), les établissements peuvent utiliser l'approche

SEC-SA au lieu de l'approche SEC-ERBA pour les positions de titrisation qui

remplissent les conditions suivantes:

a) [...] la position de titrisation n'est ni la tranche de premiere perte ni_une

position de titrisation mezzanine au sens de l'article 244, paragraphe 2. sous

réserve que, a cette fin, I'exigence de pondération de risque égale ou inférieure a

25 % soit calculée conformément a 1'approche SEC-SA:

b) il s'agit d'une position de titrisation STS; et
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¢) [...] les montants d'exposition pondérés résultant de l'application de l'approche SEC-

ERBA en relation avec cette position ne sont pas proportionnés au risque de crédit

inhérent aux expositions sous-jacentes a la titrisation. Aux fins du présent point [...],
on entend par "pas proportionnés" que les montants d'exposition pondérés résultant
de l'application de l'approche SEC-ERBA dépassent de [...] 25 [...]% ceux qui

seraient obtenus par I'application de I'approche SEC-SA.

Un établissement qui décide d'appliquer l'approche SEC-SA en application du présent
paragraphe en informe 1'autorité compétente sans retard injustifié. [...] Des réception de la
notification, l'autorité compétente peut demander a 1'établissement d'appliquer 'approche
SEC-ERBA; dans ce cas, elle notifie sa décision a I'établissement dans un délai de trois

mois a compter de la réception de la notification.

L'établissement vérifie réguliérement si la condition énoncée dans le présent paragraphe est
toujours remplie, et notifie son évaluation a son autorit¢ compétente. Des réception de la

notification, l'autorité compétente peut revoir son évaluation.

4. Sans préjudice du paragraphe 2, les établissements peuvent utiliser l'approche par
¢valuation interne (IAA) pour calculer les montants d'exposition pondérés pour une
position non notée dans un programme ABCP conformément a l'article 266, pour autant
que les conditions énoncées a l'article 265 soient réunies. Si un établissement a regu une
autorisation en application de l'article 265, paragraphe 2, et qu'une position déterminée
dans un programme ABCP reléve du champ d'application de cette autorisation,
I'établissement applique I'lAA pour calculer le montant d'exposition pondéré de cette

position.

5. Dans le cas d'une position de retitrisation, les établissements appliquent 1'approche

SEC-SA conformément a I'article 263, avec les modifications prévues a l'article 269.

6. Dans tous les autres cas, les positions de titrisation regoivent une pondération de risque
de 1250 %.
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7. Les autorités compétentes informent I'ABE des notifications regues et des décisions
arrétées en application du paragraphe 3. L'ABE suit les pratiques relatives a l'application
du paragraphe 3, transmet annuellement ses constatations a la Commission et émet des

orientations conformément a I'article 16 du reglement (UE) n°® 1093/2010.

8. La Commission est habilitée a adopter des actes délégués afin de revoir le pourcentage de
dépassement résultant de 'application de l'approche SEC-ERBA par rapport a l'approche
SEC-SA en termes de montants d'exposition pondérés, tel qu'il est fixé au paragraphe 3,
au moins tous les deux ans apres l'entrée en vigueur du présent réglement. Les actes
délégués adoptés conformément au présent paragraphe tiennent compte des rapports visés
au paragraphe 7. Le pourcentage de dépassement révisé établi au moyen des actes délégués
adoptés conformément au présent paragraphe ne peut étre supérieur a 35 % et ne peut étre

inférieur a 15 %.

Article 255

Détermination de Kpp et Ky

l. Lorsqu'un établissement applique l'approche SEC-IRBA en vertu de la sous-section 3,

I'établissement calcule Kjrg conformément aux paragraphes 2 a 5.

2. L'établissement détermine Kjrg en multipliant les montants d'exposition pondérés qui
seraient calculés en vertu du chapitre 3 pour les expositions sous-jacentes comme si elles
n'avaient pas été titrisées par 8 % et en les divisant par la valeur exposée au risque des

expositions sous-jacentes. Kigp est un nombre décimal compris entre zéro et un.
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3. Aux fins du calcul de Kjrp, les montants d'exposition pondérés qui seraient calculés en

vertu du chapitre 3 pour les expositions sous-jacentes comprennent:

a) le montant des pertes attendues associées a l'ensemble des expositions sous-jacentes
de la titrisation, y compris les expositions sous-jacentes en défaut qui font encore

partie du panier conformément au chapitre 3; et

b) le montant des pertes imprévues associées a I'ensemble des expositions sous-jacentes,
y compris les expositions sous-jacentes en défaut du panier conformément

au chapitre 3.

4. L'établissement peut calculer Krg pour les expositions sous-jacentes de la titrisation
conformément aux dispositions prévues au chapitre 3 pour le calcul des exigences de fonds
propres applicables aux créances achetées. A cet effet, les expositions sur la clientéle de
détail sont traitées comme des créances sur clientéle de détail achetées, et les expositions

autres que sur la clientéle de détail comme des créances sur entreprises achetées.

5. L'établissement calcule Kirp séparément pour le risque de dilution relatif aux expositions
sous-jacentes a une titrisation lorsque le risque de dilution est significatif pour ces

expositions.

Si les pertes résultant des risques de dilution et de crédit sont traitées de facon agrégée dans
une titrisation, 1'établissement combine les Kjrp correspondant respectivement au risque de
dilution et au risque de crédit en une seule valeur Kirg aux fins de la sous-section 3.
L'existence d'un fonds de réserve unique ou d'un surdimensionnement qui permet de
couvrir les pertes résultant a la fois du risque de crédit et du risque de dilution peut étre

considérée comme une indication que ces risques sont traités de facon agrégée.

Si les risques de dilution et de crédit ne sont pas traités de fagon agrégée dans la titrisation,
|'établissement modifie le traitement prévu au paragraphe précédent afin de combiner les
Kirp correspondant respectivement au risque de dilution et au risque de crédit de manicre

prudente.
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6. Si un établissement applique 1'approche SEC-SA en vertu de la sous-section 3, il calcule
Ksa en multipliant les montants d'exposition pondérés qui seraient calculés en vertu du
chapitre 2 pour les expositions sous-jacentes comme si elles n'avaient pas été titrisées par
8 %, puis en divisant le résultat par la valeur des expositions sous-jacentes. Kga est un

nombre décimal compris entre zéro et un.

Aux fins du présent paragraphe, I'établissement calcule la valeur exposée au risque des
expositions sous-jacentes sans compensation d'éventuels ajustements pour risque de crédit
spécifique et corrections de valeur supplémentaires conformément aux articles 34 et 110,

ni des autres réductions de fonds propres.

7. Aux fins des paragraphes 1 a 6, si une structure de titrisation implique l'utilisation d'une
entité de titrisation, toutes les expositions de ladite entité liées a la titrisation sont traitées
comme des expositions sous-jacentes. Sans préjudice de ce qui précede, 1'établissement
peut exclure les expositions de l'entité de titrisation du panier d'expositions sous-jacentes
pour calculer Kirp ou Kga si le risque découlant des expositions de l'entité de titrisation est

négligeable ou s'il n'influe pas sur la position de titrisation de 1'établissement.

Dans le cas de titrisations synthétiques financées, tout produit important résultant
de I'émission de titres liés a un crédit (credit-linked notes) ou d'autres obligations financées
de l'entité de titrisation qui servent de slreté pour le remboursement des positions de
titrisation est pris en compte dans le calcul de Kirg ou de Kga si le risque de crédit de la

stireté est soumis a la répartition des pertes par tranche.

8. Aux fins du paragraphe 5, troisieme alinéa, 'ABE émet des orientations conformément
a l'article 16 du reéglement (UE) n° 1093/2010 concernant les méthodes appropriées pour
combiner les valeurs Kirp pour les risques de dilution et de crédit lorsque ces risques ne

sont pas traités de facon agrégée dans une titrisation.
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0. L'ABE ¢labore des projets de normes de réglementation afin de préciser de fagon plus
détaillée les conditions permettant aux établissements de calculer Kijrp pour les paniers
sous-jacents a la titrisation, conformément au paragraphe 4, notamment en prenant en

compte:

a) la politique interne en matiere de crédit, ainsi que les mod¢les internes de calcul de

Kirp pour les titrisations;

b) les différents facteurs de risque ayant une incidence sur le panier sous-jacent pour

estimer la probabilité de défaut (PD) et des pertes en cas de défaut (LGD); et

c) les exigences en matiere de diligence appropriée pour assurer le suivi des actions et

des politiques des vendeurs de créances.

L'ABE soumet ces projets de normes de réglementation a la Commission au plus tard un an

apres I'entrée en vigueur du présent réglement.

La Commission est habilitée a adopter des actes délégués en conformité avec les articles 10
a 14 du réglement (UE) n® 1095/2010 en ce qui concerne les normes techniques de

réglementation visées au présent paragraphe.

14536/15 tus/HN/cg 45
DGG 1B FR



Article 256

Détermination du point d'attachement (A) et du point de détachement (D)

1. Aux fins de la sous-section 3, I'établissement fixe le point d'attachement (A) comme étant
le seuil a partir duquel les pertes du panier d'expositions sous-jacentes commencent a étre

affectées a la position de titrisation concernée.

Le point d'attachement (A) s'exprime sous la forme d'une valeur décimale comprise entre

z€ro et un, et est égal au rapport entre:

a) l'encours du panier d'expositions sous-jacentes de la titrisation diminué de 1'encours
de toutes les tranches de rang supérieur ou égal a celui de la tranche contenant la

position de titrisation concernée, et
b)  l'encours de l'ensemble des expositions sous-jacentes de la titrisation.

2. Aux fins de la sous-section 3, I'établissement fixe le point de détachement (D) comme étant
le seuil a partir duquel les pertes du panier d'expositions sous-jacentes entrainent une perte

totale du principal pour la tranche contenant la position de titrisation concernée.

Le point de détachement (D) s'exprime sous la forme d'une valeur décimale comprise entre

z€ro et un, et est égal au rapport entre:

a) l'encours du panier d'expositions sous-jacentes de la titrisation diminué de 1'encours
de toutes les tranches de rang supérieur a celui de la tranche contenant la position de

titrisation concernée, et
b)  I'encours de I'ensemble des expositions sous-jacentes de la titrisation.

3. Aux fins des paragraphes 1 et 2, I'établissement traite le surdimensionnement et les
comptes de réserve financés en tant que tranches, et les actifs constituant ces comptes de

réserve en tant qu'expositions sous-jacentes.
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4. Aux fins des paragraphes 1 et 2, 1'établissement ne tient pas compte des comptes de
réserves non financés ni des actifs qui ne fournissent pas de rehaussement du crédit, tels
que ceux qui constituent de simples aides de trésorerie, les contrats d'échange sur devises
ou sur taux d'intérét, et les comptes de garantie especes liés a ces positions dans la
titrisation. Pour les comptes de réserve financés et les actifs qui fournissent un
rehaussement du crédit, I'établissement traite uniquement comme positions de titrisation les

parties de ces comptes ou actifs destinées a absorber les pertes.

5. Si deux ou plusieurs positions de la méme opération ont des échéances différentes, mais
que la répartition des pertes s'effectue au pro rata, le calcul des points d'attachement (A) et
des points de détachement (D) devrait se baser sur I'encours agrégé de ces positions, et les

points d'attachement (A) et les points de détachement (D) qui en résultent demeurent

inchanggés.
Article 257
Détermination de l'échéance de la tranche (Mr)
1. Aux fins de la sous-section 3 et sous réserve du paragraphe 3, les établissements peuvent

mesurer 1'échéance d'une tranche (M) selon 1'une des deux méthodes suivantes:

a) l'échéance moyenne pondérée selon l'exposition des paiements contractuels dus

au titre de la tranche conformément a la formule suivante:

MTZZt.CFt/ZCFt’
t

t

ou CF; représente 1'ensemble des paiements contractuels (principal, intéréts et

commissions) que doit payer l'emprunteur au cours de la période t;
b) laderniére échéance légale de la tranche conformément a la formule suivante:
MT =1+ (ML - 1)80 %,

ou My représente la derni¢re échéance légale de la tranche.
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2. supprimé

3. Aux fins des paragraphes 1 et 2, 1'échéance d'une tranche (M) est soumise dans tous les

cas a un plancher d'un an et a un plafond de cinq ans.

4. Lorsqu'un établissement est susceptible d'étre contractuellement exposé a des pertes
potentielles pouvant découler des expositions sous-jacentes, il détermine I'échéance de la
position de titrisation en tenant compte de I'échéance la plus longue de ces expositions
sous-jacentes. Pour les expositions renouvelables, 1'échéance qui s'applique est la plus
longue échéance résiduelle contractuellement possible de 1'exposition susceptible d'étre

ajoutée au cours de la période de renouvellement.
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SOUS-SECTION 3

METHODES DE CALCUL DES MONTANTS D'EXPOSITION PONDERES SELON LE RISQUE

Article 258

Conditions d'utilisation de l'approche fondée sur les notations internes (SEC-IRBA)

l. Les établissements utilisent 1'approche SEC-IRBA pour calculer les montants d'exposition

pondérés selon le risque pour une position de titrisation lorsque les conditions suivantes

sont remplies:

a)

b)

la position est adossée a un panier NI ou & un panier mixte, sous réserve que, dans ce
dernier cas, 1'établissement soit en mesure de calculer Krg conformément a la
section 3 pour au moins 95 % du montant de l'exposition sous-jacente pondéré selon

le risque;

il existe suffisamment d'informations sur les expositions sous-jacentes a la titrisation

pour que I'établissement soit en mesure de calculer Kirp;

I'établissement ne s'est pas vu interdire 1'approche SEC-IRBA pour une position de

titrisation donnée en application du paragraphe 2.

2. Les autorités compétentes peuvent, au cas par cas, interdire le recours a l'approche
SEC-IRBA pour des titrisations présentant des caractéristiques hautement complexes ou
a haut risque. A cette fin peuvent étre considérées comme des caractéristiques hautement
complexes ou a haut risque:
a) un rehaussement de crédit susceptible de s'éroder pour des raisons autres que des
pertes de portefeuille;
b)  des paniers d'expositions sous-jacentes présentant une corrélation interne €élevée du
fait d'expositions concentrées sur un secteur ou une zone géographique donnés;
c) des transactions pour lesquelles le remboursement des positions de titrisation dépend
fortement de facteurs de risque non pris en compte dans Kjrg; ou
d) une clé de répartition des pertes entre tranches trés complexe.
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Article 259

Calcul des montants d'exposition pondérés selon le risque dans l'approche SEC-IRBA

1. Dans I'approche SEC-IRBA, on calcule le montant d'exposition pondéré selon le risque
d'une position de titrisation en multipliant la valeur exposée au risque de la position,
calculée conformément a l'article 248, par la pondération applicable déterminée comme

suit, dans tous les cas avec un plancher de 15 %:

RW=1250% lorsque D < Kirp
RW = 12-5'KSSFA(KIRB) lorsque A > KIRB
I“"'IRB IRB
RW = -12.5 +12.5 - Kospa(Kgg)
lorsque A< Kjrg<D
ou:

Kirg représente I'exigence de fonds propres applicable au panier d'expositions

sous-jacentes, tel que défini a l'article 255;
D est le point de détachement déterminé conformément a I'article 256;

A est le point d'attachement déterminé conformément a I'article 256;

edlu _ ea-l

Kssra(kirs) = a(u—1)
ou:
a=—(1/(p Ks))
u=D-Kjrp
1 =max (A - Krg; 0)
ou:

p = max [03, (A +B (1/N) +C KIRB +DLGD +E MT)]
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N représente le nombre effectif d'expositions du panier d'expositions sous-jacentes, calculé

conformément au paragraphe 4;

LGD représente la perte en cas de défaut moyenne pondérée selon l'exposition du panier

d'expositions sous-jacentes, calculée conformément au paragraphe 5;

M représente 1'échéance de la tranche, déterminée conformément a l'article 257;

les paramétres A, B, C, D, et E sont déterminés conformément au tableau suivant:

A B C D E
Rang supérieur, granulaire
(N =25) 0 3,56 -1,85 0,55 0,07
Rang supérieur, non-
granulaire (N < 25) 0,11 2,61 -2,91 0,68 0,07
Autres que
de détail Rang autre que supérieur,

granulaire (N > 25) 0,16 2,87 -1,03 0,21 0,07
Rang autre que supérieur,

non-granulaire (N <

25) 0,22 2,35 -2,46 0,48 0,07
Rang supérieur 0 0 -7,48 0,71 0,24

Détail

Rang autre que supérieur 0 0 -5,78 0,55 0,27

Si le panier NI sous-jacent comprend a la fois des expositions de détail et de gros, il est

divisé en un sous-panier de détail et un sous-panier de gros et, pour chaque sous-panier, un

paramétre p distinct, et les paramétres d'entrée correspondants N, Kjrg et LGD, sont

estimés. Ensuite, un paramétre moyen pondéré pour la transaction est calculé sur la base

du parametre p de chaque sous-panier et de la taille nominale des expositions de chacun

des sous-paniers.
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3. Lorsqu'un établissement applique l'approche SEC-IRBA a un panier mixte, le calcul du
parametre p est fondé uniquement sur les expositions sous-jacentes auxquelles est
appliquée 'approche NI. Les expositions sous-jacentes qui relévent de I'approche standard

sont ignorées a cet effet.

4. Le nombre effectif d'expositions N est calculé comme suit:

_ (Z;EADY?
~ Y,EAD?

-éme

ou EAD; représente 1'exposition en cas de défaut du i instrument du panier.

Les expositions multiples envers le méme débiteur sont consolidées et traitées comme une

seule et méme exposition.

5. La LGD moyenne pondérée selon 1'exposition est calculée comme suit:
~ X;EAD;

ot LGDi représente la LGD moyenne pour toutes les expositions jusqu'au i™ débiteur.

Lorsque le risque de crédit et le risque de dilution liés a des créances achetées sont gérés de
fagon agrégée dans une titrisation, la valeur de LGD entrant dans le calcul correspond a la
moyenne pondérée des LGD pour risque de crédit et de la LGD de 100 % pour risque de
dilution. Les pondérations appliquées sont les exigences de fonds propres de 1'approche NI
pour risque de crédit, d'une part, et pour risque de dilution, de l'autre. A ces fins, l'existence
d'un fonds de réserve unique ou d'un surnantissement permettant de couvrir les pertes
résultant soit du risque de crédit, soit du risque de défaut, peut étre considérée comme une

indication que ces risques sont gérés de fagon agrégée.
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6. Lorsque la part pondérée selon l'exposition de la plus grande exposition sous-jacente du
panier (C1) ne dépasse pas 3 %, les établissements peuvent appliquer la méthode simplifiée
suivante pour calculer N et les LGD moyennes pondérées selon l'exposition. Le résultat
s'exprime sous la forme d'une valeur comprise entre zéro et un:

-1

Cm_cl

Nz(cl-cm+( o )-max{l—m-cl,(]})

LGD =0,50
ou

Cn représente la part pondérée selon l'exposition de la somme des m plus grandes

expositions. Le résultat s'exprime sous la forme d'une valeur comprise entre zéro et un; et
m est fixé par 1'établissement.

Si seul C; est disponible et que ce montant ne dépasse pas 0,03, I'établissement peut utiliser

une valeur de LGD de 0,50 et une valeur de N de 1/C;.

7. Lorsque la position est adossée a un panier mixte qui répond aux conditions fixées
a l'article 258, paragraphe 1, point a), I'établissement calcule I'exigence de fonds propres

pour le panier d'expositions sous-jacentes comme suit:

d K+ (1-d)" Ksa,
ou

d est la part du montant des expositions sous-jacentes pour lesquelles 1'établissement peut
calculer Kirp par rapport au montant de toutes les expositions sous-jacentes; d s'exprime

sous la forme d'une valeur comprise entre zéro et un; et

Kirp et Ksa sont tels que définis a I'article 255.
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8. Lorsqu'un établissement détient une position de titrisation sous la forme d'une couverture
contre un risque de marché, par exemple une opération dérivée sur taux d'intérét ou
devises, il peut attribuer a cette opération dérivée une pondération de risque inférée
équivalente a la pondération de risque de la position de référence calculée conformément

au présent article.

Aux fins du premier alinéa, la position de référence est celle qui est de rang égal a tous
égards a celui du dérivé ou, a défaut, la position immédiatement subordonnée a celle du

dérivé.
Article 260
Traitement des titrisations STS selon l'approche SEC-IRBA

Selon I'approche SEC-IRBA, la pondération de risque d'une position de titrisation STS est

calculée conformément a l'article 259, avec les modifications suivantes:
plancher des pondérations de risque pour les positions de titrisation de rang supérieur = 10 %

p = max [0.3; 0.5 (A + B:(1/N) + C* Kjgg + D LGD + E-My)]
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Article 261
Calcul des montants d'exposition pondérés selon le risque dans l'approche fondée sur les notations

externes (SEC-ERBA)

1. Dans l'approche SEC-ERBA, on calcule le montant d'exposition pondéré selon le risque
d'une position de titrisation en multipliant la valeur exposée au risque de la position,
calculée conformément a I'article 248, par la pondération de risque applicable, déterminée

conformément au présent article.

2. Pour les expositions pour lesquelles existent des évaluations de crédit a court terme ou
pour lesquelles une notation fondée sur une évaluation de crédit a court terme peut &tre

inférée conformément au paragraphe 7, les pondérations de risque suivantes s'appliquent:

Tableau 1
Echelon de qualité du | 5 ; Toutes les autres
crédit notations
Pondération de risque | 15 % 50 % 100 % 1250 %
3. Pour les expositions pour lesquelles existent des évaluations de crédit a long terme ou pour

lesquelles une notation fondée sur une évaluation de crédit a long terme peut étre inférée
conformément au paragraphe 7, les pondérations de risque du tableau 2 s'appliquent,
ajustées s'il y a lieu en fonction de 1'échéance des tranches (Mt) conformément a l'article
257 et au paragraphe 4, et en fonction de I'épaisseur des tranches pour les tranches de rang

autre que supérieur conformément au paragraphe 5:
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Tableau 2

Tranche de rang supérieur

Tranche de rang autre que

Echelon de supérieur (fine)
qualité du crédit Echéance de la tranche (M) Echéance de la tranche (M)
1 an 5 ans 1 an 5 ans
1 15 % 20 % 15 % 70 %
2 15 % 30 % 15 % 90 %
3 25 % 40 % 30 % 120 %
4 30 % 45 % 40 % 140 %
5 40 % 50 % 60 % 160 %
6 50 % 65 % 80 % 180 %
7 60 % 70 % 120 % 210 %
8 75 % 90 % 170 % 260 %
9 90 % 105 % 220 % 310 %
10 120 % 140 % 330 % 420 %
11 140 % 160 % 470 % 580 %
12 160 % 180 % 620 % 760 %
13 200 % 225 % 750 % 860 %
14 250 % 280 % 900 % 950 %
15 310 % 340 % 1.050 % 1.050 %
16 380 % 420 % 1.130 % 1130 %
17 460 % 505 % 1250 % 1250 %
Tous les autres 1250 % 1250 % 1250 % 1250 %

DGG IB

4. Pour déterminer la pondération de risque des tranches pour lesquelles 1'échéance est
comprise entre 1 et 5 ans, les établissements utilisent une interpolation linéaire entre les
pondérations de risque applicables a des échéances respectives de un et cinq ans,
conformément au Tableau 2.
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5. Pour comptabiliser 1'épaisseur des tranches, les établissements calculent la pondération de

risque des tranches de rang autre que supérieur comme suit:

RW = [RW apres ajustement en fonction de 1'échéance conformément au paragraphe 4] -

[1 —min(T; 50 %)]
ou
T = épaisseur de la tranche, mesurée comme étant égale a D — A

ou
D est le point de détachement déterminé conformément a l'article 256;
A est le point d'attachement déterminé conformément a 1'article 256;

6. Les pondérations de risque pour les tranches de rang autre que supérieur résultant des
paragraphes 3 a 5 sont soumises a un plancher de 15 %. En outre, les pondérations de
risque résultantes ne sont pas inférieures a la pondération de risque correspondant a une
tranche hypothétique de rang supérieur de la méme titrisation ayant la méme évaluation de

crédit et la méme échéance.

7. Aux fins de l'utilisation de notations inférées, les établissements attribuent a une position
non notée une notation inférée équivalente a I'évaluation de crédit d'une position de

référence notée qui remplit I'ensemble des conditions suivantes:

a) la position de référence est d'un rang égal, a tous égards, a la position de titrisation

non notée ou, a défaut, d'un rang immédiatement subordonné a la position non notée;

b) la position de référence ne bénéficie d'aucune garantie tierce ni d'autres

rehaussements de crédit dont ne bénéficie pas la position non notée;

c) 1'échéance de la position de référence est égale ou postérieure a celle de la position

non notée;

d) la notation inférée est actualisée en permanence de maniére a tenir compte de toute

modification de I'évaluation de crédit de la position de référence.
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8. Lorsqu'un établissement détient une position de titrisation sous la forme d'une couverture
contre un risque de marché, par exemple une opération dérivée sur taux d'intérét ou
devises, il peut attribuer a cette opération dérivée une pondération de risque inférée
équivalente a la pondération de risque de la position de référence calculée conformément

au présent article.

Aux fins du premier alinéa, la position de référence est celle qui est de rang égal a tous
¢gards a celui du dérivé ou, a défaut, la position immédiatement subordonnée a celle de

'opération dérivée.

Article 262
Traitement des titrisations STS selon l'approche SEC-ERBA

1. Selon I'approche SEC-ERBA, la pondération de risque d'une position de titrisation STS est

calculée conformément a I'article 261, avec les modifications prévues par le présent article.

2. Pour les expositions pour lesquelles existent des évaluations de crédit a court terme ou
pour lesquelles une notation fondée sur une évaluation de crédit a court terme peut étre

inférée conformément a l'article 261, paragraphe 7, les pondérations de risque suivantes

s'appliquent:
Tableau 3
Echelon de qualité du Toutes les autres
crédit ! 2 . notations
Pondération de risque | 10 % 35% 70 % 1250 %
3. Pour les expositions pour lesquelles existent des évaluations de crédit a long terme ou pour

lesquelles une notation fondée sur une évaluation de crédit a long terme peut étre inférée
conformément a l'article 261, paragraphe 7, les pondérations de risque sont déterminées
conformément au tableau 4, ajustées en fonction de 1'échéance des tranches (Mry)
conformément a l'article 257 et a l'article 261, paragraphe 4, et en fonction de I'épaisseur
des tranches pour les tranches de rang autre que supérieur conformément a l'article 261,

paragraphe 5:
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Tableau 4

Tranche de rang supérieur

Tranche de rang autre que

Echelon de supérieur (fine)
qualité du crédit Echéance de la tranche (M) Echéance de la tranche (M)
1 an 5 ans 1 an 5 ans
1 10 % 15 % 15 % 50 %
2 10 % 20 % 15 % 55 %
3 15 % 25 % 20 % 75 %
4 20 % 30 % 25 % 90 %
5 25 % 35% 40 % 105 %
6 35% 45 % 55 % 120 %
7 40 % 45 % 80 % 140 %
8 55 % 65 % 120 % 185 %
9 65 % 75 % 155 % 220 %
10 85 % 100 % 235% 300 %
11 105 % 120 % 355 % 440 %
12 120 % 135 % 470 % 580 %
13 150 % 170 % 570 % 650 %
14 210 % 235% 755 % 800 %
15 260 % 285 % 880 % 880 %
16 320 % 355 % 950 % 950 %
17 395 % 430 % 1250 % 1250 %
Tous les autres 1250 % 1250 % 1250 % 1250 %
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Article 263
Calcul de montants d'exposition pondérés selon l'approche standard (SEC-SA)

1. Selon l'approche SEC-SA, on calcule le montant d'exposition pondéré selon le risque d'une
position de titrisation en multipliant la valeur exposée au risque de la position, calculée
conformément a l'article 248, par la pondération applicable déterminée comme suit, dans

tous les cas avec un plancher de 15 %:
RW=1250% lorsque D < Kju

Rw=125- KSSFA(KA) lorsque A > KA

lorsque A<K <D

ou:

D est le point de détachement déterminé conformément a l'article 256;
A est le point d'attachement déterminé conformément a l'article 256;
K est un parameétre calculé conformément au paragraphe 2

edl _ ea-l

Kssrak,) = ECEN
ou:

a=—(1/(pKa))
u=D-Kj

1 =max (A —Kjy; 0)

p = 1 pour une exposition de titrisation qui n'est pas une exposition de retitrisation
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2. Aux fins du paragraphe 1, K4 est calculé comme suit:
Ka=(1—-W) -Kga +W-05
ou:
K4 est I'exigence de fonds propres du panier sous-jacent tel que défini a l'article 255
W est le rapport entre la somme du:
a)  montant nominal des expositions sous-jacentes en défaut et

b)  le montant nominal de toutes les expositions sous-jacentes. A cet effet, on entend par
"exposition en défaut" une exposition sous-jacente qui: i) est en souffrance depuis
90 jours ou davantage; ii) fait I'objet d'une procédure de faillite ou d'insolvabilité;
iii) fait I'objet d'une saisie ou d'une procédure similaire; ou iv) est en défaut d'apres

les documents relatifs a la titrisation.

Lorsqu'un établissement ne connait pas la situation en termes d'arriérés de 5 % ou moins
des expositions sous-jacentes du panier, il peut utiliser I'approche SEC-SA moyennant

l'adaptation suivante du calcul de Ka:

_ (EADSubpool 1 where W known KSubpool 1 where w known) EADSUbP001 2 where W unknown
A EAD Total A EAD Total
Lorsque 1'établissement ne connait pas la situation en termes d'arriérés de plus de 5 % des
expositions sous-jacentes du panier, la position de titrisation doit recevoir une pondération

de risque de 1 250 %.

3. Lorsqu'un établissement détient une position de titrisation sous la forme d'une couverture
contre un risque de marché, par exemple une opération dérivée sur taux d'intérét ou
devises, il peut attribuer a cette opération dérivée une pondération de risque inférée
équivalente a la pondération de risque de la position de référence calculée conformément

au présent article.

Aux fins du présent paragraphe, la position de référence est celle qui est de rang égal a tous
égards a celle du dérivé ou, en I'absence d'une telle position, la position immédiatement

subordonnée a celle de 'opération dérivée.
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Article 264
Traitement des titrisations STS selon l'approche SEC-SA

Selon I'approche SEC-SA, la pondération de risque d'une position de titrisation STS est

calculée conformément a l'article 263, avec les modifications suivantes:
plancher des pondérations de risque pour les positions de titrisation de rang supérieur = 10 %

p=0,5

Article 265

Champ d'application et exigences opérationnelles de l'approche par évaluation interne (IAA)

1. L'établissement peut calculer les montants d'exposition pondérés pour ses positions non
notées dans des programmes ABCP selon l'approche IAA conformément a l'article 266
lorsque les autorités compétentes 1'y ont autoris¢ conformément au paragraphe 2. Si un
¢tablissement a recu une autorisation conformément a l'article 265, paragraphe 2, et qu'une
position déterminée dans un programme ABCP reléve du champ d'application de cette
autorisation, I'établissement applique I'lAA pour calculer le montant d'exposition pondéré

de cette position.

2. Les autorités compétentes autorisent les établissements a suivre l'approche IAA dans un

champ d'application clairement défini si toutes les conditions suivantes sont remplies:

a)  toutes les positions relatives au papier commercial émis dans le cadre du programme

ABCP sont notées;

b) la méthode d'évaluation interne de la qualit¢ de crédit de la position considérée
reproduit les méthodologies qui sont rendues publiques et appliquées par un ou
plusieurs OEEC pour la notation de positions de titrisation ou d'expositions

sous-jacentes du méme type;
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b bis)le papier commercial émis dans le cadre du programme ABCP est essentiellement

d)

g)

délivré a des investisseurs tiers;

le processus d'évaluation interne de 1'établissement est au moins aussi prudent que les
évaluations rendues publiques des OEEC qui ont fourni une notation externe du
papier commercial émis dans le cadre du programme ABCP, notamment en ce qui

concerne les facteurs de risque et les autres éléments quantitatifs;

la méthode d'évaluation interne de I'établissement tient compte de toutes les
méthodes de notation rendues publiques et pertinentes des OEEC qui assurent la
notation du papier commercial émis dans le cadre du programme ABCP et prévoit
des échelons qui correspondent aux évaluations de crédit fournies par les OEEC.
L'établissement consigne dans ses dossiers internes une déclaration décrivant
comment les exigences énoncées au présent point ont été satisfaites et actualise

réguliérement cette déclaration;

|'établissement utilise la méthode d'évaluation interne aux fins de sa gestion interne
des risques, et notamment dans ses processus de décision, d'établissement de rapports

de gestion et d'affectation interne des fonds propres;

le processus d'évaluation interne, ainsi que la qualité des évaluations internes de la
qualité de crédit des expositions de 1'établissement dans un programme ABCP, sont
réguliérement examinés par des auditeurs internes ou externes, par un OEEC ou par
la fonction interne de controle des crédits ou de gestion des risques de

I'établissement;

|'établissement observe la performance de ses notations internes dans le temps afin
d'évaluer la qualité de sa méthode d'évaluation interne et il apporte a cette méthode
les ajustements nécessaires lorsque le comportement de ses expositions diverge

régulierement des indications fournies par les notations internes;
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h)

3

le programme ABCP comprend des normes de souscription et de responsabilité de
gestion, sous la forme d'orientations destinées a I'administrateur du programme,

portant au minimum sur:
1) les critéres d'¢ligibilité des actifs, sous réserve des dispositions du point 1);

ii) les types et la valeur monétaire des expositions découlant de la fourniture de

facilités de trésorerie et de rehaussements de crédit;

i) la répartition des pertes entre les positions de titrisation dans le programme

ABCP;

iv)  la séparation juridique et économique entre les actifs transférés et 'entité qui

les vend;
au minimum, les critéres d'éligibilité des actifs au programme ABCP:
1)  excluent l'acquisition d'actifs en net retard de paiement ou en défaut;

i1)  limitent les concentrations excessives de risques sur un méme débiteur ou sur

une méme zone géographique;
iii)  délimitent la nature des actifs a acquérir;

il est procédé a une analyse du risque de crédit et du profil d'activité du vendeur de
l'actif, comportant au minimum une ¢valuation des aspects suivants concernant le

vendeur:
1)  la performance financiére passée et la performance financiére future attendue;
1)  la position actuelle sur le marché et la compétitivité future attendue;

iii) l'endettement, les flux de trésorerie, le ratio de couverture des intéréts et la

notation de la dette;

iv)  les normes de souscription, la capacité de gestion de la dette et les processus de

recouvrement;
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k) le programme ABCP fixe des politiques et procédures de recouvrement qui tiennent
compte de la capacité opérationnelle et de la qualité de crédit de 1'organe de gestion
et comprend des éléments qui atténuent les risques liés aux performances du vendeur
et de l'organe de gestion. Aux fins du présent point, les risques liés aux performances
peuvent étre atténués par la fixation de seuils de déclenchement reposant sur la
qualité de crédit actuelle du vendeur ou de l'organe de gestion, afin d'éviter toute

confusion entre les fonds en cas de défaut du vendeur ou de l'organe de gestion;

1)  Il'estimation agrégée des pertes sur un panier d'actifs susceptible d'étre acquis dans le
cadre du programme ABCP tient compte de toutes les sources de risque potentiel,

comme le risque de crédit et le risque de dilution;

m) si le rehaussement de crédit fourni par le vendeur est mesuré uniquement sur la base
des pertes li¢es aux crédits et que le risque de dilution est significatif pour le panier
d'actifs considéré, le programme ABCP comprend une réserve distincte pour le

risque de dilution;

n) le niveau de rehaussement requis dans le programme ABCP est calculé¢ en tenant
compte des séries chronologiques sur plusieurs années, incluant les pertes, les retards

de paiements, les dilutions et le taux de rotation des créances;

0) le programme ABCP inclut des éléments structurels dans l'acquisition d'expositions,
afin d'atténuer les risques de détérioration de la qualité de crédit du portefeuille sous-
jacent. Ces éléments peuvent inclure des seuils de cloture spécifiques a un panier

d'expositions;

p) 1'établissement évalue les caractéristiques du panier d'actifs sous-jacent, tels que la
moyenne pondérée de son score de crédit, identifie toute concentration de risques sur
un méme débiteur ou sur une méme région géographique et détermine la granularité

du panier d'actifs.

3. Si I'examen prévu au paragraphe 2, point f), est assuré par les fonctions d'audit interne, de
contrdle du crédit ou de gestion des risques de I'établissement, ces fonctions sont
indépendantes des fonctions internes de 1'établissement liées a la gestion des programmes

ABCP, ainsi que des relations avec la clientéle.
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4. Les établissements qui ont regu l'autorisation d'utiliser 'approche IAA ne reviennent
a d'autres méthodes pour les positions qui entrent dans le champ d'application de 1'approche

IAA que si toutes les conditions suivantes sont remplies:

a) Il'é¢tablissement a démontré de manicre satisfaisante a 'autorité compétente qu'il avait

des raisons valables de le faire;

b) 1'établissement a regu l'autorisation préalable des autorités compétentes.

Article 266

Calcul des montants d'exposition pondérés selon le risque dans l'approche 144

1. Dans le cadre de l'approche TAA, 1'établissement associe la position non notée dans le
programme ABCP a l'un des échelons prévus a l'article 265, paragraphe 2, point d), sur la
base de son évaluation interne. La position se voit attribuer une notation dérivée qui est
identique aux évaluations de crédit correspondant a cet échelon, en application de l'article

265, paragraphe 2, point d).

2. La notation obtenue conformément au paragraphe 1 se situe au moins au niveau
"investment grade" lorsqu'elle est attribuée initialement, et elle est considérée comme une
¢valuation de crédit ¢€ligible établie par un OEEC aux fins du calcul des montants

d'exposition pondérés conformément a l'article 261 ou 262, selon le cas.
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SOUS-SECTION 4

PLAFONDS POUR LES POSITIONS DE TITRISATION

Article 267
Pondération de risque maximale pour les positions de titrisation de rang supérieur:

Approche par transparence

1. L'établissement qui a une connaissance continue de la composition des expositions
sous-jacentes peut attribuer a la position de titrisation de rang supérieur une pondération de
risque maximale ¢€gale a la pondération de risque moyenne pondérée selon les expositions

qui s'appliquerait aux expositions sous-jacentes si ces dernieres n'avaient pas €té titrisées.

2. Dans le cas de paniers d'expositions sous-jacentes pour lesquels I'établissement utilise
exclusivement l'approche standard ou 'approche NI, la pondération de risque maximale de
la position de titrisation de rang supérieur est €gale a la pondération de risque moyenne
pondérée selon les expositions qui s'appliquerait aux expositions sous-jacentes en vertu,
respectivement, du chapitre 2 ou du chapitre 3, comme si ces derni¢res n'avaient pas été

titrisées.
Dans le cas de paniers mixtes, la pondération de risque maximale est calculée comme suit:

a)  si l'établissement applique 'approche SEC-IRBA, la portion relevant de 1'approche
standard et la portion relevant de I'approche NI du panier sous-jacent se voient
attribuer respectivement la pondération de risque selon l'approche standard et selon

l'approche NI;

b) si I'établissement applique l'approche SEC-SA ou l'approche SEC-ERBA, Ia
pondération de risque maximale pour les positions de titrisation de rang supérieur est
¢gale a la pondération de risque moyenne des expositions sous-jacentes pondérées

selon l'approche standard.

3. Aux fins du présent article, la pondération de risque qui s'appliquerait en vertu de

'approche NI conformément au chapitre 3 inclut le rapport entre:
a) les pertes attendues multipliées par 12,5 et

b) lavaleur exposée au risque des expositions sous-jacentes.
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4. Si la pondération de risque maximale calculée conformément au paragraphe 1 se traduit
par une pondération de risque inférieure aux pondérations de risque planchers prévues aux

articles 259 a 264 selon le cas, c'est la premicre qui est utilisée.

Article 268

Exigences maximales de fonds propres

1. Un établissement initiateur ou sponsor ou tout autre établissement qui utilise 1'approche
SEC-IRBA, ou un établissement initiateur ou sponsor qui utilise I'approche SEC-ERBA ou
I'approche SEC-SA, peut appliquer, pour la position de titrisation qu'il détient, une
exigence maximale de fonds propres égale aux exigences de fonds propres qui seraient
calculées conformément au chapitre 2 ou 3 pour les expositions sous-jacentes si elles
n'avaient pas été titris€ées. Aux fins du présent article, I'exigence de fonds propres selon
l'approche NI inclut le montant des pertes attendues associées a ces expositions, calculé

conformément au chapitre 3, et celui des pertes imprévues multiplié par un facteur de 1,06.

2. Dans le cas de paniers mixtes, 1'exigence maximale de fonds propres est déterminée en
calculant la moyenne pondérée selon 1'exposition des exigences de fonds propres pour les
portions des expositions sous-jacentes relevant de I'approche NI et de I'approche standard

conformément au paragraphe 1.
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3. L'exigence maximale de fonds propres est le résultat de la multiplication du montant
calculé conformément aux paragraphes 1 ou 2 par la proportion d'actifs la plus élevée que
I'établissement détient dans la tranche concernée (V), exprimée en pourcentage et calculée

comme Suit:

a) dans le cas d'un établissement qui détient une ou plusieurs positions de titrisation
dans une seule tranche, V est égal au rapport entre le montant nominal des positions
de titrisation que I'établissement détient dans la tranche considérée et le montant

nominal de ladite tranche;

b) dans le cas d'un établissement qui détient des positions de titrisation dans différentes
tranches, V est égal & la proportion maximale d'actifs des différentes tranches. A cet
effet, la proportion d'actifs pour chacune des différentes tranches est calculée

conformément au point a).

4. Lors du calcul de l'exigence maximale de fonds propres applicable a une position de
titrisation conformément au présent article, le montant intégral de toute plus-value sur la
vente et de toute composante "intéréts seuls" rehaussant le crédit résultant de 1'opération de
titrisation est déduit des ¢léments de fonds propres de base de catégorie 1 conformément

a l'article 36, paragraphe 1, point k).
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SOUS-SECTION 5

DiISPOSITIONS GENERALES

Article 269

Retitrisations

1. Dans le cas d'une position de retitrisation, les établissements appliquent I'approche
SEC-SA conformément aux dispositions de l'article 263, moyennant les modifications

suivantes:

a) W =0 pour toute exposition sur une tranche de titrisation faisant partie du panier des

expositions sous-jacentes;
b) p=15;
c) lapondération de risque qui en résulte est soumise a un plancher de 100 %.

2. Le paramétre Ksa pour les expositions de titrisation sous-jacentes est calculé

conformément a la sous-section 2.

3. Les exigences maximales de fonds propres décrites a la sous-section4 ne sont pas

applicables aux positions de retitrisation.

4. Lorsque le panier d'expositions sous-jacentes est composé d'un mélange de tranches de
titrisation et d'autres types d'actifs, le parametre K, est déterminé comme étant égal a la
moyenne, pondérée selon l'exposition nominale, des paramétres Ka calculés

individuellement pour chaque sous-ensemble d'expositions.
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Article 270

Positions de rang supérieur dans les titrisations de préts aux PME

Un établissement initiateur peut calculer les montants d'exposition pondérés relatifs a une position

de titrisation conformément aux articles 260, 262 ou 264, selon le cas, si les conditions suivantes

sont remplies:

a)

b)

d)

la titrisation répond aux exigences applicables aux titrisations STS, énoncées a la
section 1 du chapitre 3 du [réglement sur les titrisations], autres que celles figurant

a l'article 8, paragraphe 1;

la position peut étre considérée comme étant la position de titrisation de rang

supérieur;

la titrisation est adossée a un panier d'expositions sur des entreprises - pour autant
que 80 % d'entre elles au moins, en termes d'encours du portefeuille, soient des PME
au sens de l'article 501- lors de 1'émission de la titrisation ou, dans le cas de

titrisations renouvelables, lors de 1'ajout d'une exposition a la titrisation;

le risque de crédit 1ié¢ aux positions non conservées par 1'établissement initiateur est
transféré via une garantie ou une contre-garantie répondant aux exigences de la
protection de crédit non financée qui sont énoncées au chapitre 4 pour l'approche

standard du risque de crédit;

le garant ou le contre-garant, selon le cas, est I'administration centrale ou la Banque
centrale d'un Etat membre, une banque multilatérale de développement, une
organisation internationale ou une entité en charge du développement, a condition
que les expositions sur ce garant ou ce contre-garant recoivent une pondération de

risque de 0 % en vertu des dispositions de la partie trois, chapitre 2.
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Article 270 bis

Pondération de risque supplémentaire

1. Lorsqu'un établissement manque sur le fond, par négligence ou omission, aux exigences
énoncées au chapitre 2 du [réglement sur les titrisations], les autorités compétentes
imposent une pondération de risque supplémentaire proportionnée, qui ne peut étre
inférieure a 250 % de la pondération de risque (plafonnée a 1 250 %) qui s'appliquerait aux
positions de titrisation concernées en vertu de l'article 247, paragraphe 6, ou de l'article
337, paragraphe 3, respectivement. La pondération de risque supplémentaire augmente
progressivement a chaque manquement suivant aux dispositions en mati¢re de diligence.
Les autorités compétentes tiennent compte des exemptions en faveur de certaines
titrisations prévues a l'article 4, paragraphe 4, du [réglement sur les titrisations] en
réduisant la pondération de risque qu'elles imposeraient sans cela en vertu du présent
article a une titrisation qui reléve de l'article 4, paragraphe 4, du [réglement sur les

titrisations].

2. L'ABE peut ¢laborer des projets de normes techniques d'exécution pour faciliter
la convergence des pratiques de surveillance en ce qui concerne la mise en ceuvre
du paragraphe 1 du présent article, y compris les mesures a prendre en cas de non-respect

des obligations en matiere de diligence et de gestion des risques.

3. La Commission est habilitée a adopter les normes techniques d'exécution visées au

premier alinéa conformément a l'article 15 du réglement (UE) n° 1093/2010.
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SECTION 4

EVALUATIONS EXTERNES DU CREDIT

Article 270 ter

Utilisation des évaluations de crédit établies par les OEEC

Les ¢établissements ne peuvent utiliser une évaluation externe de crédit pour déterminer
la pondération de risque applicable a une position de titrisation conformément aux dispositions
du présent chapitre que si cette évaluation a été émise ou approuvée par un OEEC conformément

au reglement (CE) n° 1060/2009.

Article 270 quater

Exigences applicables aux évaluations du crédit effectuées par les OEEC

Pour calculer les montants d'exposition pondérés conformément aux dispositions de la section 3, les
¢tablissements n'utilisent une évaluation de crédit provenant d'un OEEC que si les conditions

suivantes sont remplies:

a) il n'y a aucune asymétrie entre les types de paiements pris en considération dans
'évaluation de crédit et les types de paiements auxquels 1'établissement peut

prétendre en vertu du contrat qui crée la position de titrisation en question;

b) 1'OEEC publie les évaluations de crédit et des informations sur I'analyse des pertes et
des flux de trésorerie, sur la sensibilit¢é des notations a une modification des
hypothéses sur lesquelles elles reposent, y compris la performance des expositions
sous-jacentes, ainsi que sur les procédures, méthodes, hypothéses et principaux
¢léments servant de base aux évaluations de crédit conformément au réglement (CE)
n° 1060/2009. Aux fins du présent point, les informations sont considérées comme
publiques lorsqu'elles sont publié¢es dans un format accessible. Les informations qui
sont mises a disposition d'un nombre limité¢ d'entités seulement ne sont pas réputées

publiques;

c) les évaluations de crédit sont incluses dans la matrice de transition de I'OEEC;
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d)

les évaluations de crédit ne sont basées, ni entierement ni partiellement, sur le soutien
non financé apporté par l'établissement lui-méme. Lorsqu'une position est basée,
entierement ou partiellement, sur un soutien non financé, 1'établissement traite cette
position comme si elle n'était pas notée pour calculer le montant d'exposition pondéré

correspondant conformément aux dispositions de la section 3;

e) 1'OEEC s'est engagé a publier des explications précisant de quelle maniére les
performances des paniers d'actifs influent sur 1'évaluation de crédit.
Article 270 quinquies
Utilisation des évaluations du crédit
1. Un établissement peut désigner un ou plusieurs OEEC dont il utilisera les évaluations de

crédit dans le calcul de ses montants d'exposition pondérés en application des dispositions

du présent chapitre ("OEEC désigné(s)").

Un établissement qui utilise les évaluations de crédit de ses positions de titrisation le fait de

fagon cohérente et non sélective et, a cette fin, satisfait aux exigences suivantes:

I'établissement n'utilise pas les évaluations de crédit dun OEEC pour ses positions
dans certaines tranches d'une titrisation et celles d'un autre OEEC pour ses positions
dans d'autres tranches de la méme titrisation, qu'elles aient ou non été notées par le

premier OEEC;

lorsqu'une position fait I'objet de deux évaluations de crédit par des OEEC désignés,

I'établissement utilise I'évaluation la moins favorable;

lorsqu'une position fait 1'objet de trois évaluations de crédit ou plus par des OEEC
désignés, ce sont les deux évaluations les plus favorables qui s'appliquent. Si ces

deux évaluations sont différentes, c'est la moins favorable des deux qui est retenue;

un établissement ne sollicite pas activement le retrait des notations moins favorables.

2.
a)
b)
©)
d)
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3. Lorsque les expositions sous-jacentes a une titrisation bénéficient d'une protection de crédit
¢ligible totale ou partielle conformément aux dispositions du chapitre 4 et que l'effet de
cette protection est pris en compte dans I'évaluation de crédit d'une position de titrisation
effectuée par un OEEC désigné, I'établissement utilise la pondération de risque associée
a cette évaluation de crédit. Lorsque la protection de crédit visée au présent paragraphe
n'est pas ¢ligible au sens du chapitre 4, 1'évaluation de crédit n'est pas prise en compte et la

position de titrisation est traitée comme €tant non notée.

4. Lorsqu'une position de titrisation bénéficie d'une protection de crédit ¢ligible
conformément aux dispositions du chapitre 4 et que l'effet de cette protection est pris en
compte dans I'évaluation de crédit effectuée par un OEEC désigné, 1'établissement traite
cette position de titrisation comme si elle n'était pas notée et calcule les montants

d'exposition pondérés conformément au chapitre 4.

Article 270 sexies

Mise en correspondance des positions de titrisation

L'ABE peut ¢laborer des projets de normes techniques d'exécution pour mettre en correspondance,
de manicre objective et cohérente, les échelons de qualité de crédit prévus au présent chapitre et les

¢valuations de crédit pertinentes établies par tous les OEEC. Aux fins du présent article, ' ABE:
a) différencie les degrés de risque relatifs exprimés par chaque évaluation;

b)  s'appuie sur des facteurs quantitatifs, tels que les taux de défaut ou de perte et les
performances passées des évaluations de crédit de chaque OEEC pour différentes

catégories d'actifs;

c) s'appuie sur des facteurs qualitatifs, tels que 1'éventail des transactions évaluées par
I'OEEC, ses méthodes et la signification de ses évaluations de crédit, a savoir
notamment si ces dernicres tiennent compte des pertes anticipées ou de la probabilité

de défaut ("first euro loss") et du paiement définitif ou en temps voulu des intéréts;
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d) wveille a ce que les positions de titrisation qui se voient appliquer la méme
pondération de risque sur la base des évaluations de crédit fournies par des OEEC

présentent un degré équivalent de risque de crédit."

La Commission est habilitée a adopter les normes techniques d'exécution visées au premier alinéa

conformément a l'article 15 du réglement (UE) n°® 1093/2010.

8)

L'article 337 est remplacé par le texte suivant:

"Article 337

Exigence de fonds propres applicable aux positions de titrisation

Pour les instruments relevant du portefeuille de négociation qui sont des positions de
titrisation, 1'établissement applique a ses positions nettes calculées conformément
a l'article 327, paragraphe 1, une pondération égale a 8 % de la pondération de risque qu'il
appliquerait a ces positions dans son portefeuille hors négociation, conformément

au chapitre 5 du titre II, troisiéme partie, section 3.

Lorsqu'il détermine les pondérations des risques aux fins du paragraphe 1, 1'établissement
peut estimer la probabilité de défaut (PD) et des pertes en cas de défaut (LGD) sur la base
d'estimations tirées de l'approche IRC d'un établissement qui a été autorisé a utiliser un
modele interne pour le risque spécifique 1ié aux titres de créance. Cette possibilité ne peut
étre utilisée que sous réserve de l'autorisation des autorités compétentes, laquelle est
accordée si ces estimations satisfont aux exigences quantitatives prévues au titre II,

chapitre 3, pour 'approche NI.

L'ABE émet, conformément a l'article 16 du reglement (UE) n° 1093/2010, des
orientations sur l'utilisation des estimations de PD et de LGD comme données d'entrée

lorsque ces estimations sont basées sur une approche IRC.
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9)
10)

11)

12)

Pour les positions de titrisation qui sont soumises a une pondération de risque
supplémentaire conformément a l'article 247, paragraphe 6, on applique 8 % de la

pondération de risque totale.

L'établissement additionne les positions pondérées, longues ou courtes, qui résultent de
l'application des paragraphes 1, 2 et 3, afin de calculer son exigence de fonds propres pour

risque spécifique, positions de titrisation relevant de l'article 338, paragraphe 4, exceptées.

Lorsqu'un établissement initiateur d'une titrisation classique ne remplit pas les conditions
relatives au transfert de risque significatif prévues a l'article 244, il inclut les expositions
sous-jacentes de la titrisation dans son calcul des exigences de fonds propres comme si ces

expositions n'avaient pas été titrisées.

Lorsqu'un établissement initiateur d'une titrisation synthétique ne remplit pas les conditions
relatives au transfert de risque significatif prévues a l'article 245, il inclut les expositions
sous-jacentes de la titrisation dans son calcul des exigences de fonds propres comme si ces
expositions n'avaient pas été titrisées et ne tient pas compte des effets de la titrisation

synthétique aux fins la protection de crédit."

La cinquiéme partie est supprimée.
supprimé
A Tl'article 457, le point c) est remplacé par le texte suivant:

"c) les exigences de fonds propres pour les positions de titrisation prévues aux
articles 242 a 270 bis"

L'article 519 bis suivant est inséré:
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"Article 519 bis

Rapport

Au plus tard deux ans aprés le [insérer la date d'entrée en vigueur du présent réglement],
la Commission présente un rapport au Parlement européen et au Conseil sur l'application des
dispositions de la troisiéme partie, titre II, chapitre 5, a la lumiére de 1'évolution de la situation sur

les marchés de la titrisation, accompagné, le cas échéant, d'une proposition législative. En

particulier, le rapport évalue l'impact de la hiérarchie des méthodes et du fonctionnement du

calcul des montants d'exposition pondérés des positions de titrisation exposés a l'article 254 sur

les activités d'émission et d'investissement des établissements sur les marchés de la titrisation dans
'Union et les effets sur la stabilité financiére de 1'Union et des Etats membres. Le rapport tient
¢galement compte des évolutions de la réglementation au sein des instances internationales, en

particulier des évolutions concernant les normes internationales en matiére de titrisation."

Article 2

Dispositions transitoires concernant les positions de titrisation existantes

Jusqu'au 31 décembre 2019, les établissements peuvent continuer a appliquer aux positions de
titrisation existantes a la date prévue a l'article 3, paragraphe 2 les dispositions de la troisiéme
partie, titre II, chapitre 5, et de l'article 337 du réglement (UE) n°575/2013 dans la version

applicable la veille de la date prévue a l'article 3, paragraphe 2] a condition qu'ils:

a) notifient leur intention d'appliquer le présent article a 'autorité compétente au plus

tard le [date fixe];

b) appliquent le présent article a toutes les positions de titrisation en cours qu'ils

détiennent a la date prévue a l'article 3, paragraphe 2.
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Article 3

Entrée en vigueur et date d'application

1. Le présent réglement entre en vigueur le vingtiéme jour suivant celui de sa publication au

Journal officiel de I'Union européenne.

2. Le présent réglement s'applique a partir du [date d'entrée en vigueur].

Le présent réglement est obligatoire dans tous ses éléments et directement applicable dans tout Etat

membre.

Fait a Bruxelles, le

Par le Parlement européen Par le Conseil
Le président Le président
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	Les délégations trouveront ci-joint le troisième texte de compromis de la présidence concernant la proposition visée en objet.
	Par rapport à la deuxième proposition de compromis (doc. 14496/15), les passages nouveaux sont indiqués en caractères gras soulignés et les passages supprimés sont remplacés par le symbole [...].
	Dans le cas des créances clients, le premier alinéa ne s'applique pas lorsque le risque de crédit de ces créances clients est intégralement couvert par une protection de crédit éligible conformément aux dispositions du chapitre 4, sous réserve que, da...
	i) 40 % sur la base de la moyenne pondérée des valeurs exposées au risque pour le portefeuille lorsque les expositions sont des prêts garantis par des créances hypothécaires ou des prêts immobiliers résidentiels pleinement garantis, tels que visés à l...
	ii) 50 % sur une base individuelle lorsque l'exposition est un prêt garanti par une hypothèque sur un bien immobilier commercial;
	iii) 75 % sur une base individuelle lorsque l'exposition est une exposition sur la clientèle de détail;
	iv) pour toutes les autres expositions, 100 % sur une base individuelle;
	i) l'initiateur peut démontrer que la valeur exposée au risque de la tranche de première perte dépasse, avec une marge substantielle, l'estimation motivée des pertes anticipées sur les expositions sous-jacentes;
	ii) la titrisation ne comporte pas de positions mezzanine.
	i) exige que l'établissement initiateur modifie les expositions sous-jacentes pour améliorer la qualité moyenne du panier;
	ii) en réaction à la détérioration de la qualité de crédit des expositions sous-jacentes, accroisse le revenu payable aux détenteurs des positions de titrisation ou rehausse d'une autre manière les positions dans la titrisation;
	i) elle peut être exercée à la discrétion de l'établissement initiateur;
	ii) elle ne peut être exercée que lorsque 10 % au plus de la valeur initiale des expositions sous-jacentes restent à rembourser;
	iii) elle n'est pas structurée de façon à éviter l'imputation des pertes sur des positions de rehaussement de crédit ou sur d'autres positions détenues par des investisseurs, ni de façon à fournir un rehaussement de crédit;
	i) l'initiateur peut démontrer que la valeur exposée au risque de la tranche de première perte dépasse, avec une marge substantielle, l'estimation motivée des pertes anticipées sur les expositions sous-jacentes;
	ii) la titrisation ne comporte pas de positions mezzanine.

	Lorsque la réduction éventuelle des montants d'exposition pondérés que l'établissement initiateur obtiendrait par la titrisation n'est pas justifiée par un transfert proportionné de risque de crédit à des tiers, les autorités compétentes peuvent décid...
	Aux fins du présent paragraphe, une position de titrisation est considérée comme une position de titrisation mezzanine si elle remplit les conditions fixées à l'article 244, paragraphe 2, dernier alinéa.
	i) fixe des seuils de paiement en deçà desquels la protection de crédit est réputée ne pas être déclenchée par la survenance d'un événement de crédit;
	ii) permette la résiliation de la protection en cas de détérioration de la qualité de crédit des expositions sous-jacentes;
	iii) exige que l'établissement initiateur modifie la composition des expositions sous-jacentes pour améliorer la qualité moyenne du panier;
	iv) en réaction à une détérioration de la qualité de crédit du panier sous-jacent, accroisse le coût de la protection de crédit pour l'établissement ou le revenu payable aux détenteurs des positions de titrisation;
	i) elle peut être exercée à la discrétion de l'établissement initiateur;
	ii) elle ne peut être exercée que lorsque 10 % au plus de la valeur initiale des expositions sous-jacentes restent à rembourser;
	iii) elle n'est pas structurée de façon à éviter l'imputation des pertes sur des positions de rehaussement de crédit ou sur d'autres positions détenues par des investisseurs dans la titrisation, ni de façon à fournir un rehaussement de crédit;


	Si l'établissement initiateur n'a pas transféré une part significative du risque de crédit ou a décidé de ne pas appliquer le paragraphe 1, il n'est pas tenu de calculer de montants d'exposition pondérés pour ses éventuelles positions dans la titrisat...
	Lorsque les positions se chevauchent en partie, l'établissement peut diviser la position en deux parties et ne prendre en compte le chevauchement que pour une seule partie, conformément au premier alinéa. Il peut aussi traiter ces positions comme si e...
	L'établissement peut aussi tenir compte de chevauchements entre, d'une part, les exigences de fonds propres pour risque spécifique liées à des positions du portefeuille de négociation et, d'autre part, les exigences de fonds propres liées à des positi...
	Aux fins du présent paragraphe, deux positions sont réputées se chevaucher lorsqu'elles se compensent mutuellement d'une manière telle que l'établissement puisse éviter les pertes liées à une position en s'acquittant des obligations imposées par l'autre.
	Ne sont éligibles en tant que protections de crédit non financées et en tant que fournisseurs de protection de crédit non financée que les protections et fournisseurs répondant aux conditions d'éligibilité du chapitre 4; la prise en compte d'une attén...
	Les établissements autorisés à appliquer l'approche NI à une exposition directe à un fournisseur de protection peuvent en vérifier l'éligibilité au sens du premier alinéa en se fondant sur l'équivalence entre la probabilité de défaut de ce fournisseur...
	i) la pondération de risque résultant de l'application de l'approche SEC-SA conformément au paragraphe 8 et à la sous-section 3; ou
	ii) la pondération de risque de la position de titrisation initiale selon l'approche SEC-ERBA.

	Si les pertes résultant des risques de dilution et de crédit sont traitées de façon agrégée dans une titrisation, l'établissement combine les KIRB correspondant respectivement au risque de dilution et au risque de crédit en une seule valeur KIRB aux f...
	Si les risques de dilution et de crédit ne sont pas traités de façon agrégée dans la titrisation, l'établissement modifie le traitement prévu au paragraphe précédent afin de combiner les KIRB correspondant respectivement au risque de dilution et au ri...
	Aux fins du présent paragraphe, l'établissement calcule la valeur exposée au risque des expositions sous-jacentes sans compensation d'éventuels ajustements pour risque de crédit spécifique et corrections de valeur supplémentaires conformément aux arti...
	Dans le cas de titrisations synthétiques financées, tout produit important résultant de l'émission de titres liés à un crédit (credit-linked notes) ou d'autres obligations financées de l'entité de titrisation qui servent de sûreté pour le remboursemen...
	Le point d'attachement (A) s'exprime sous la forme d'une valeur décimale comprise entre zéro et un, et est égal au rapport entre:
	Le point de détachement (D) s'exprime sous la forme d'une valeur décimale comprise entre zéro et un, et est égal au rapport entre:
	où CFt représente l'ensemble des paiements contractuels (principal, intérêts et commissions) que doit payer l'emprunteur au cours de la période t;
	où ML représente la dernière échéance légale de la tranche.

	Lorsque le risque de crédit et le risque de dilution liés à des créances achetées sont gérés de façon agrégée dans une titrisation, la valeur de LGD entrant dans le calcul correspond à la moyenne pondérée des LGD pour risque de crédit et de la LGD de ...
	où
	d est la part du montant des expositions sous-jacentes pour lesquelles l'établissement peut calculer KIRB par rapport au montant de toutes les expositions sous-jacentes; d s'exprime sous la forme d'une valeur comprise entre zéro et un; et
	Aux fins du premier alinéa, la position de référence est celle qui est de rang égal à tous égards à celui du dérivé ou, à défaut, la position immédiatement subordonnée à celle du dérivé.
	Selon l'approche SEC-IRBA, la pondération de risque d'une position de titrisation STS est calculée conformément à l'article 259, avec les modifications suivantes:
	plancher des pondérations de risque pour les positions de titrisation de rang supérieur = 10 %
	p = max [0.3; 0.5ˑ (A + Bˑ(1/N) + Cˑ KIRB + D LGD + EˑMT)]
	RW = [RW après ajustement en fonction de l'échéance conformément au paragraphe 4] ∙ [1 – min(T; 50 %)]
	où
	T = épaisseur de la tranche, mesurée comme étant égale à D – A
	où
	D est le point de détachement déterminé conformément à l'article 256;
	A est le point d'attachement déterminé conformément à l'article 256;
	RW = 1 250 %      lorsque D ≤ KA
	RW = 12.5( KSSFA(KA)     lorsque A ≥ KA
	lorsque A˂KA˂D
	où:
	D est le point de détachement déterminé conformément à l'article 256;
	A est le point d'attachement déterminé conformément à l'article 256;
	KA est un paramètre calculé conformément au paragraphe 2
	,K-SSFA(,K-A.).= ,,e-a∙u.− ,e-a∙l.-a,u−l..
	où:
	a = –(1 / (p KA))
	u = D – KA
	l = max (A – KA; 0)
	p = 1 pour une exposition de titrisation qui n'est pas une exposition de retitrisation
	Selon l'approche SEC-SA, la pondération de risque d'une position de titrisation STS est calculée conformément à l'article 263, avec les modifications suivantes:
	plancher des pondérations de risque pour les positions de titrisation de rang supérieur = 10 %
	p = 0,5
	i) les critères d'éligibilité des actifs, sous réserve des dispositions du point i);
	ii) les types et la valeur monétaire des expositions découlant de la fourniture de facilités de trésorerie et de rehaussements de crédit;
	iii) la répartition des pertes entre les positions de titrisation dans le programme ABCP;
	iv) la séparation juridique et économique entre les actifs transférés et l'entité qui les vend;
	i) excluent l'acquisition d'actifs en net retard de paiement ou en défaut;
	ii)  limitent les concentrations excessives de risques sur un même débiteur ou sur une même zone géographique;
	iii) délimitent la nature des actifs à acquérir;
	i) la performance financière passée et la performance financière future attendue;
	ii) la position actuelle sur le marché et la compétitivité future attendue;
	iii) l'endettement, les flux de trésorerie, le ratio de couverture des intérêts et la notation de la dette;
	iv) les normes de souscription, la capacité de gestion de la dette et les processus de recouvrement;

	Dans le cas de paniers mixtes, la pondération de risque maximale est calculée comme suit:

