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U odnosu na drugi kompromisni prijedlog (ST 14493/15) novi tekst oznacen je podcrtanim
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14537/15 it/KLJ/PK/ak 1
DGG 1B HR



Prijedlog
UREDBE EUROPSKOG PARLAMENTA I VIJECA

o utvrdivanju zajednickih pravila o sekuritizaciji i uspostavi europskog okvira za jednostavnu,
transparentnu 1 standardiziranu sekuritizaciju 1 izmjeni direktiva 2009/65/EZ, 2009/138/EZ,
2011/61/EU i uredaba (EZ) br. 1060/2009 i (EU) br. 648/2012

(Tekst znacajan za EGP)

EUROPSKI PARLAMENT I VIJECE EUROPSKE UNIJE,

uzimajuci u obzir Ugovor o funkcioniranju Europske unije, a posebno njegov ¢lanak 114.,
uzimajuci u obzir prijedlog Europske komisije,

nakon prosljedivanja nacrta zakonodavnog akta nacionalnim parlamentima,

uzimajuéi u obzir mi§ljenje Europskoga gospodarskog i socijalnog odbora’,

u skladu s redovnim zakonodavnim postupkom,

bududi da:

(D) Sekuritizacijom su obuhvacene transakcije kojima se zajmodavcu ili vjerovniku — obi¢no
kreditnoj instituciji ili trgovackom drustvu — omogucuje refinanciranje skupa kredita,
izloZenosti ili potrazivanja, kao Sto su krediti za nekretnine, leasing automobila, potrosacki
krediti, kreditne kartice, ili potrazivanja od kupaca njihovim pretvaranjem u vrijednosne
papire kojima se trguje. Zajmodavac objedinjuje i ,,preoblikuje” portfelj svojih kredita i
raspodjeljuje ih u razlicite kategorije rizika za razlicite ulagace, ¢ime ulagacima omogucuje
pristup ulaganjima u kredite i druge izlozenosti kojima ina¢e ne bi imali izravan pristup.

Povrat od ulaganja ulagaci ostvaruju iz nov€anih tokova odnosnih kredita.

! SL C,, str..
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3)

“4)

)

U planu ulaganja za Europu koji je predstavljen 26. studenoga 2014. Komisija je najavila
svoju namjeru ponovnog pokretanja kvalitetnih trzista sekuritizacija bez ponavljanja
pogresaka iz razdoblja prije financijske krize 2008. Razvoj jednostavnog, transparentnog i
standardiziranog sekuritizacijskog trzista sastavni je dio unije trzista kapitala i doprinosi
prioritetnom cilju Komisije, a to je poticati otvaranje radnih mjesta i povratak odrzivom

rastu.

Europska unija ne namjerava oslabiti zakonodavni okvir proveden nakon financijske krize u
cilju rjeSavanja rizika svojstvenih iznimno sloZenim, netransparentnim i rizinim
sekuritizacijama. Nuzno je osigurati da se donesu pravila kojima ¢e se jednostavni,

transparentni i standardizirani proizvodi bolje diferencirati od slozenih, netransparentnih i

Sekuritizacija je vazan element za dobro funkcioniranje financijskih trzista. Dobro
strukturirana sekuritizacija vazan je kanal za diversifikaciju izvora financiranja i u¢inkovitiju
raspodjelu rizika unutar financijskog sustava Unije. Omogucuje Siru distribuciju rizika
financijskog sektora i moze pomo¢i osloboditi bilance inicijatora kako bi se omogucilo
daljnje kreditiranje gospodarstva. Sve u svemu, moZe poboljSati u¢inkovitost u financijskom
sustavu i osigurati dodatne prilike za ulaganja. Sekuritizacija moZe biti most izmedu
kreditnih institucija i trzista kapitala, Sto ¢e neizravno donijeti korist poduzeéima i
gradanima (na primjer jeftiniji krediti 1 financiranje poduzeca, krediti za nekretnine 1

kreditne kartice).

institucije 1 drustva za osiguranje na druk¢iji nacin primjenjivao na vrste sekuritizacija koje
se razlikuju u drzavama ¢lanicama. To bi dovelo do nejednakih uvjeta i regulatorne

arbitraze.
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(62)

(7

®)

Primjereno je u skladu s postoje¢im definicijama u sektorskom zakonodavstvu Unije utvrditi
definicije svih kljucnih pojmova iz podruc¢ja sekuritizacije. Posebno je potrebna jasna i
obuhvatna definicija sekuritizacije kako bi se obuhvatile sve transakcije ili sheme u kojima
je kreditni rizik povezan s izlozeno$¢u ili skupom izloZenosti transiran. Izlozenost iz koje
proizlazi izravna obveza placanja za transakciju ili shemu koja se upotrebljava za
financiranje ili upravljanje materijalnom imovinom ne treba se smatrati izlozenos¢u prema
sekuritizaciji, Cak 1 ako iz transakcije ili sheme proizlaze obveze placanja razlicitog statusa u

redoslijedu naplate.

Sponzor bi trebao biti u moguénosti delegirati zadatke serviseru, ali bi i dalje trebao biti
odgovora za upravljanje rizikom. Sponzor ne bi smio prenijeti zahtjev za zadrzavanje rizika
svojemu serviseru. Serviser bi trebao biti regulirani upravitelj imovinom npr. upravitelj

UCITS-ima, UIAF ili subjekt obuhva¢en MIFID-om.

Na medunarodnoj i europskoj razini uloZen je veliki trud u definiranje STS sekuritizacije, a
u delegiranim uredbama Komisije (EU) 2015/61% i (EU) 2015/35° veé su utvrdeni kriteriji

za jednostavnu, transparentnu i standardiziranu sekuritizaciju za posebne svrhe, s kojom se

Na temelju postojecih kriterija, kriterija BCBS-a i IOSCO-a donesenih 23. srpnja 2015. za
utvrdivanje jednostavnih, transparentnih i usporedivih sekuritizacija, a posebno na temelju
misljenja EBA-e o prihvatljivim sekuritizacijama objavljenog 7. srpnja 2015., od klju¢ne je

vaznosti utvrditi opéu definiciju STS sekuritizacije primjenjivu na razlicite sektore.

Delegirana uredba Komisije od 10. listopada 2014. o dopuni Uredbe (EU) 575/2013 u
pogledu zahtjeva za likvidnosnu pokrivenost kreditnih institucija (SL L 11, 17.1.2015., str.
1.).

Delegirana uredba Komisije (EU) 2015/35 od 10. listopada 2014. o dopuni Direktive 2009/138/EZ Europskog

parlamenta i Vijeca o osnivanju i obavljanju djelatnosti osiguranja i reosiguranja (Solventnost II) (SL L 12,
17.1.2015., str. 1.).
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Primjena STS kriterija u cijelom EU-u ne bi smjela dovesti do neujednacenih pristupa.
Takvim bi se pristupima stvorile moguce prepreke prekogranicnim ulagacima jer bi oni
morali detaljno prouciti okvire drZava ¢lanica, ¢ime bi se narusilo povjerenje ulagaca u STS

kriterije.

Od kljuc¢ne je vaznosti da nadlezna tijela usko suraduju kako bi se osiguralo zajednicko i
dosljedno shvacanje STS zahtjeva u cijeloj Uniji i rijesili potencijalni problemi tumacenja. U
svjetlu tog cilja tri europska nadzorna tijela (ESA-e) trebala bi u okviru Zajednickog odbora
europskih nadzornih tijela koordinirati svoj rad i rad nadleznih tijela kako bi se osigurala
medusektorska dosljednost te procijeniti prakti¢na pitanja koja bi se mogla pojaviti u vezi sa
STS sekuritizacijama. Pritom bi trebalo zatraziti i misljenja sudionika na trzistu te ih uzeti u
obzir u mjeri u kojoj je to moguce. Rezultat tih rasprava trebalo bi objaviti na internetskim
stranicama ESA-a kako bi se inicijatorima, sponzorima, sekuritizacijskim subjektima
posebne namjene (SSPN-ovi) i ulaga¢ima pomoglo pri procjeni STS sekuritizacija prije
izdavanja ili ulaganja u takve pozicije. Takav bi koordinacijski mehanizam bio osobito

vazan u razdoblju prije provedbe ove Uredbe.

Ne samo da ¢e se ulaganjima u sekuritizacije ili izloZenosti sekuritizacijama ulagaci izloziti
kreditnim rizicima odnosnih kredita ili izloZenosti, ve¢ bi proces strukturiranja sekuritizacija
mogao dovesti i do drugih rizika kao §to su rizik agencije, rizik modela, pravni i operativni
rizik, rizik druge ugovorne strane, rizik servisiranja, likvidnosni rizik i koncentracijski rizik.
Stoga je nuzno da institucionalni ulagaci podlijeZu proporcionalnim zahtjevima u vezi s
dubinskom analizom, kojima se osigurava da pravilno procjenjuju rizike povezane sa svim

vrstama sekuritizacije, u korist krajnjih ulagaca.
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Stoga se dubinskom analizom moZe povecati povjerenje u trziste i medu pojedinim
inicijatorima, sponzorima i ulaga¢ima. Potrebno je i da ulagaci provedu primjerenu dubinsku
analizu u pogledu STS sekuritizacija. Oni mogu prikupiti informacije koje objavljuju stranke
sekuritizacije, osobito STS obavijest i povezane informacije objavljene u tom kontekstu,
kojima bi se ulagacima pruzile sve relevantne informacije o nacinu ispunjavanja STS
kriterija. Institucionalni ulagaci trebali bi se mo¢i na odgovarajuci nacin osloniti na STS
obavijest 1 informacije koje objavljuju inicijator, sponzor i SSPN-ovi u pogledu toga
ispunjava li sekuritizacija STS zahtjeve. Ipak, ne bi se smjeli iskljucivo i automatski

oslanjati na takvu obavijest i informacije.

Vazno je uskladiti interese inicijatora, sponzora i izvornih zajmodavaca, koji izloZenosti
pretvaraju u vrijednosne papire kojima se trguje, 1 ulagaca. Kako bi to postigli, inicijator,
sponzor ili izvorni zajmodavac trebali bi zadrZati znatan udio u odnosnim izloZenostima
sekuritizacije. Zato je vazno da inicijator, sponzor ili izvorni zajmodavac zadrZe znatnu neto
ekonomsku izlozenost predmetnom odnosnom riziku. Opcenito, sekuritizacijske transakcije
ne bi smjele biti strukturirane na nacin kojim se izbjegava primjena zahtjeva za zadrzavanje.
Taj bi se zahtjev trebao primjenjivati u svim situacijama u kojima je primjenjiv ekonomski
sadrzaj sekuritizacije, bez obzira na pravni oblik ili instrumente koji se upotrebljavaju.
Nema potrebe za viSestrukom primjenom zahtjeva za zadrzavanje. Kod svake sekuritizacije
dovoljno je da zahtjevu podlijeze samo inicijator, sponzor ili izvorni zajmodavac. Isto tako,
ako sekuritizacijske transakcije sadrze druge sekuritizacijske pozicije kao odnosne
izloZzenosti, zahtjev za zadrzavanje trebao bi se primjenjivati samo na sekuritizaciju koja je
predmet ulaganja. U STS obavijesti ulagaci se obavjes¢uju da inicijator, sponzor ili izvorni
zajmodavac zadrzava znatnu neto ekonomsku izloZenost odnosnim rizicima. Potrebne su
odredene iznimke kada za sekuritizirane izloZenosti u cijelosti, bezuvjetno i neopozivo
jamce odredena javna tijela. U slucaju potpore iz javnih sredstava u obliku jamstava ili iz
drugih izvora, ni jednom odredbom ove Uredbe ne dovode se u pitanje pravila o drzavnim

potporama.
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(13a)

(14)

Sposobnost ulagaca i potencijalnih ulagaca za provedbu dubinske analize i donosenje
utemeljene procjene kreditne sposobnosti odredenog sekuritizacijskog instrumenta ovisi o
njihovu pristupu informacijama o tim instrumentima. Na temelju postojece pravne steevine
vazno je uspostaviti sveobuhvatni sustav u okviru kojeg ¢e ulagaci i potencijalni ulagaci
imati pristup svim relevantnim informacijama. Tijekom cijelog razdoblja trajanja transakcija
trebalo bi ulaga¢ima olaksati kontinuiran, jednostavan i slobodan pristup pouzdanim
informacijama o sekuritizacijama, a obveze izvje$¢ivanja inicijatora, sponzora i SSPN-ova

trebalo bi smanjiti, ako je moguce.

[...] Sekuritizacijski instrumenti nisu pogodni za male ulagace u smislu Direktive

2014/65/EU.

Inicijatori, sponzori i SSPN-ovi trebali bi u izvje$¢u ulaga¢ima staviti na raspolaganje sve
materijalno znacajne podatke o kreditnoj kvaliteti i kvaliteti odnosnih izloZenosti,
ukljucujuéi podatke kojima se ulagacima omogucuje da jasno utvrde neurednosti u pla¢anju
1 neispunjavanje obveza odnosnih duznika, restrukturiranje duga, otpust duga, odgodu
placanja, otkup, razmake izmedu placanja, gubitke, storniranja, povrate i druge instrumente
za ispravljanje kvalitete imovine u skupu odnosnih izloZenosti. U izvje$¢u ulagacima trebali
bi se navesti i podaci o nov€anim tokovima koji nastaju na temelju odnosnih izloZenosti 1
obveza povezanih s izdavanjem sekuritizacije, ukljucujuéi zasebno objavljivanje dobiti i
isplata sekuritizacijske pozicije (planirana glavnica, planirane kamate, prijevremeno
otplacena glavnica, dospjele kamate 1 naknade te svi podaci povezani s bilo kojim
dogadajem kojim se pokrecu promjene u prvenstvu placanja ili zamjena bilo koje druge
ugovorne strane), kao i podaci o iznosu i obliku kreditnog poboljSanja dostupnog svakoj

transi.
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(14a) Inicijatori, sponzori i izvorni zajmodavci trebali bi na izlozenosti koje se sekuritiziraju
primijeniti iste pouzdane i dobro definirane kriterije za odobravanje kredita koje primjenjuju
na izloZenosti koje nisu sekuritizirane. Medutim, u mjeri u kojoj potrazivanja od kupaca nisu
inicirana u obliku zajma, u odnosu na potrazivanja od kupaca nije potrebno ispuniti kriterije

odobravanja kredita.

(14b) TIako su jednostavne, transparentne i standardizirane sekuritizacije do sada bile uspjesne,
ispunjavanje STS zahtjeva ne znaci da sekuritizacijska pozicija nije povezana s rizicima niti
se time upucuje na ikakve pokazatelje kreditne kvalitete odnosne sekuritizacije. Naprotiv, to
bi se trebalo shvatiti kao naznaka da ¢e razborit i pazljiv ulaga¢ mo¢i analizirati rizike

povezane sa sekuritizacijom.

(14c) Trebale bi postojati dvije vrste STS zahtjeva: jedna za dugorocne, a druga za kratkorocne
sekuritizacije (ABCP), koje bi u velikoj mjeri trebale podlijegati slicnim zahtjevima, uz
posebnu prilagodbu kako bi se uzele u obzir strukturne znacajke tih dvaju trzisnih
segmenata. Funkcioniranje tih trzista razlicito je kod programa ABCP koji se oslanjaju na
niz ABCP transakcija, koje se sastoje od kratkorocnih izlozenosti koje je potrebno zamijeniti
nakon dospijeca. Osim toga, STS kriteriji trebaju odrazavati i posebnu ulogu sponzora u
pruzanju likvidnosne potpore programu ABCP, posebno za potpuno osigurane programe

ABCP.

(15) Ovim prijedlogom omogucuje se da samo sekuritizacije ,,stvarne prodaje”’nose oznaku STS.
U sekuritizaciji stvarne prodaje vlasniStvo odnosnih izloZenosti prenosi se ili dodjeljuje
izdavatelju, a to je sekuritizacijski subjekt posebne namjene (SSPN). Prijenos ili ustupanje
odnosnih izlozenosti SSPN-u ne bi trebali podlijegati [...] odredbama o povratu sredstava u

slucaju nesolventnosti prodavatelja, ne dovodedi u pitanje odredbe nacionalnog prava o

nesolventnosti u skladu s kojima prodaja odnosnih izloZenosti zakljuéena u odredenom

roku prije objave nesolventnosti prodavatelja mozZe pod strogim uvjetima biti

ponistena.

[..]
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(15a) Pravnim mis$ljenjem kvalificiranog pravnog savjetnika moze se potvrditi stvarna prodaja ili

(16)

(17)

ustupanje ili prijenos s istim pravnim u¢inkom odnosnih izlozenosti i provedivost takve
stvarne prodaje ili ustupanja ili prijenosa s istim pravnim u¢inkom u skladu s primjenjivim

pravom.

U sekuritizacijama koje nisu ,,stvarna prodaja” odnosne izlozenosti ne prenose se na takav
subjekt izdavatelja, ve¢ se kreditni rizik povezan s odnosnim izlozenostima prenosi na
temelju ugovora o izvedenicama ili jamstava. Time se uvodi dodatni kreditni rizik druge
ugovorne strane i potencijalna slozenost povezana posebno sa sadrzajem ugovora o
izvedenicama. Do sada ni jedna analiza na medunarodnoj razini ili razini Unije nije bila
dovoljna za utvrdivanje STS kriterija za te vrste sekuritizacijskih instrumenata. Nuzna je
buduca procjena o tome jesu li stoga odredene sintetske sekuritizacije, koje su bile uspjesne
tijekom financijske krize te su jednostavne, transparentne 1 standardizirane, prihvatljive za
oznaku STS. Na temelju navedenog Komisija ¢e procijeniti bi li sekuritizacije koje nisu
,,stvarna prodaja” trebale biti obuhvacene oznakom STS u budu¢em prijedlogu. Komisija bi
trebala podnijeti izvjesSce, 1 prema potrebi zakonodavni prijedlog, Europskom parlamentu 1
Vijecu o prihvatljivosti sintetskih sekuritizacija kao STS sekuritizacija, do jedne godine

nakon stupanja na snagu ove Uredbe.

Odnosne izloZenosti koje je prodavatelj prenio na SSPN trebale bi ispunjavati prethodno
utvrdene i jasno definirane kriterije prihvatljivosti kojima se ne dopusta aktivno upravljanje
portfeljima tih izlozenosti na diskrecijskoj osnovi. Zamjena izlozenosti kojima se krse izjave

1 jamstva u nacelu se ne bi trebala smatrati aktivnim upravljanjem portfeljima.
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(17a) Odnosne izloZenosti ne bi trebale ukljucivati izloZenosti sa statusom neispunjavanja obveza.

(18)

Na neprihodujuce izloZenosti koje su naknadno restrukturirane trebalo bi primijeniti razborit
pristup. Ipak ne bi trebalo iskljuciti njihovo uvrStavanje u skup odnosnih izlozenosti ako
takve izloZenosti nisu ukljucivale nove zaostatke s placanjem od datuma restrukturiranja
koje se moralo provesti najmanje godinu dana prije datuma prijenosa ili dodjele odnosnih
izloZzenosti SSPN-u. U tom bi se sluc¢aju odgovaraju¢im objavljivanjem trebala osigurati

potpuna transparentost.

Kako bi se osiguralo da ulagaci provode primjerenu dubinsku analizu i olakSala procjena
odnosnih rizika, vazno je da sekuritizacijske transakcije budu osigurane skupovima
izlozenosti koje su slicne prema vrsti imovine, kao §to su skupovi stambenih kredita,
skupovi kredita trgovackim drustvima, najmovi i kreditne linije odobreni drustvima iste
kategorije radi financiranja kapitalnih rashoda ili poslovnih djelatnosti, skupovi kredita i
najmova za kupnju automobila odobreni duznicima ili najmoprimcima [...] i skupovi
kreditnih linija odobreni pojedincima za osobne potrebe ili potrebe obitelji ili potrosnje
kuc¢anstva. Skupom odnosnih izlozenosti trebala bi biti obuhvacena samo jedna vrsta
imovine. Odnosne izloZenosti ne ukljucuju prenosive vrijednosne papire, kako je

definirano ¢lankom 4. stavkom 1. to¢kom 44. Direktive 2014/65/EU Europskog

parlamenta i Vije¢a. Kako bi se rijeSila situacija u nekim drZzavama ¢lanicama u

kojima je uobi¢ajeno da kreditne institucije upotrebljavaju obveznice umjesto ugovora

o zajmu za kreditiranje nefinancijskih trgovackih drustava, takve bi obveznice trebalo

biti moguce ukljuditi pod uvjetom da nisu uvrstene na mjestu trgovanja.
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(19)

(19a)

Nuzno je izbjeéi ponavljanje modela koji se temelje na nacelu ,,iniciraj i distribuiraj”. U tim
situacijama zajmodavci odobravaju kredite primjenjujuéi loSe i slabe politike odobravanja
plasmana jer unaprijed znaju da se povezani rizici naposljetku prodaju tre¢im osobama.
Stoga bi se izloZenosti koje se sekuritiziraju trebale inicirati u uobi¢ajenom poslovanju
inicijatora ili izvornog zajmodavca u skladu sa standardima odobravanja plasmana koji ne bi
trebali biti manje strogi od onih koje inicijator ili izvorni zajmodavac primjenjuje na
iniciranje sli¢nih izloZenosti koje nisu sekuritizirane. Bitne promjene standarda odobravanja
plasmana u potpunosti bi se trebale objaviti potencijalnim ulaga¢ima ili u slucaju potpuno
osiguranih programa ABCP sponzorima i drugim strankama koje su izravno izlozene
transakciji ABCP. Inicijator ili izvorni zajmodavci trebali bi imati dovoljno iskustva u
iniciranju izlozenosti slicnih onima koje su sekuritizirane. U slucaju sekuritizacija u kojima
su odnosne izloZenosti stambeni krediti, skup kredita ne bi trebao ukljucivati kredite koji su
stavljeni na trziSte i zajamc¢eni pod pretpostavkom da su podnositelj zahtjeva za kredit ili,
ovisno o slucaju, posrednici upozoreni da zajmodavac mozda nije provjerio dostavljene
informacije. Kada je to primjenjivo, procjena kreditne sposobnosti duznika trebala bi
ispunjavati i zahtjeve iz Direktive 2014/17/EU ili 2008/48/EZ Europskog parlamenta i

Vijeca ili jednakovrijedne zahtjeve u tre¢im zemljama.

Ako se otplata sekuritizacijskih pozicija u velikoj mjeri oslanja na prodaju imovine kojom se
osiguravaju odnosne izloZenosti, time nastaje osjetljivost vidljiva iz losih rezultata dijelova
trziSta CMBS-a tijekom financijske krize. Stoga se CMBS ne bi trebao smatrati STS

sekuritizacijom.
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(20)

@2y

(22)

Ako inicijatori, sponzori i SSPN-ovi Zele da njihove sekuritizacije nose oznaku STS, trebali
bi obavijestiti ulagace, nadlezna tijela i ESMA-u da sekuritizacija ispunjuje STS zahtjeve. U
obavijesti bi se trebalo nalaziti objaSnjenje o tome kako se poStuju svi STS kriteriji. Tada bi
ih ESMA trebala objaviti na popisu transakcija koji je za potrebe pruzanja informacija
dostupan na njezinu web-mjestu. Uklju¢ivanjem izdavanja sekuritizacije u ESMA-in popis
objavljenih STS sekuritizacija ne podrazumijeva se da su ESMA ili druga nadlezna tijela
potvrdili da sekuritizacija ispunjava STS kriterije. Uskladenost s STS kriterijima u
iskljucivoj je nadleznosti inicijatora, sponzora i SSPN-ova. Time ¢e se osigurati da
inicijatori, sponzori i SSPN-ovi preuzmu odgovornost za svoju tvrdnju da je rije¢ o STS

sekuritizaciji, kao i transparentnost na trzistu.

Ako sekuritizacija viSe ne ispunjava STS zahtjeve, inicijator, sponzor i SSPN trebali bi
odmah obavijestiti ESMA-u i nadlezno tijelo. Nadalje, ako je nadleZno tijelo izreklo
administrativne sankcije u pogledu sekuritizacije koja je objavljena kao STS sekuritizacija,
to nadlezno tijelo trebalo bi odmah obavijestiti ESMA-u kako bi njezino navodenje na listi
STS obavijesti omogucilo ulaga¢ima informiranost o tim sankcijama 1 pouzdanosti STS
obavijesti. Stoga je u interesu inicijatora, sponzora i SSPN-ova da paZljivo sastave obavijesti

zbog utjecaja na ugled.

Ulagaci bi trebali provesti vlastitu dubinsku analizu o ulaganjima primjerenu povezanom
riziku, ali bi se trebali mo¢i osloniti na STS obavijesti i informacije koje o uskladenosti s
STS kriterijima navode inicijator, sponzor i SSPN. Ipak, ne bi se smjeli iskljucivo 1

automatski oslanjati na takvu obavijest i informacije.
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(23)

24)

(25)

Ukljucenost tre¢ih osoba koje pridonose provjeri uskladenosti sekuritizacije s STS
zahtjevima moze koristiti ulagacima, inicijatorima, sponzorima i SSPN-ovima i mogla bi
doprinijeti ve¢em povjerenju u trziSte STS sekuritizacija. Inicijatori, sponzori i SSPN-ovi
takoder bi mogli upotrebljavati usluge trece strane koja je u skladu s ovom Uredbom
ovlaStena za procjenu uskladenosti sekuritizacija sa STS kriterijima. Te trece strane trebale
bi od nadleznih tijela dobiti ovlastenje. U obavijesti ESMA-i i naknadnoj objavi na web-
mjestu ESMA-e trebalo bi naznaciti je li uskladenost s STS-om potvrdila ovlastena treca
strana. Medutim, od klju¢ne je vaznosti da ulagaci provedu vlastitu procjenu, preuzmu

odgovornost za svoje odluke o ulaganju i ne oslanjaju se automatski na trece osobe.

Drzave ¢lanice trebale bi imenovati nadlezna tijela i dodijeliti im potrebne ovlasti u podrucju
nadzora, istrage i sankcioniranja. Administrativne sankcije trebalo bi u nacelu objaviti.
Budu¢i da ulagaci, inicijatori, sponzori, izvorni zajmodavci 1 SSPN-ovi mogu imati poslovni
nastan u razli¢itim drzavama ¢lanicama i mogu ih nadzirati razli¢ita nadlezna sektorska
tijela, potrebno je osigurati usku suradnju medu odgovaraju¢im nadleznim tijelimais
europskim nadzornim tijelima, s pomocu uzajamne razmjene informacija i pomo¢i u

aktivnostima nadzora.

Nadlezna tijela trebala bi blisko koordinirati svoj nadzor i osigurati dosljedne odluke,
osobito u sluc¢aju povreda ove Uredbe. Kada se takva povreda odnosi na neto¢nu ili

obmanjujucu obavijest, nadlezno tijelo subjekta koji je odreden kao prva osoba za

kontakt trebalo bi koordinirati mjere koje ée se poduzeti s ostalim doti¢nim nadleznim

tijelima, takoder obavjeStava europska nadzorna tijela. NadleZna tijela ¢ine sve u

oranicama svoje ovlasti kako bi donijela zajedni¢ku odluku o mjerama koje treba

poduzeti. U iznimnim slucajevima, ako se ne moze doéi do takve zajednicke odluke,

ESMA pokus$ava posredovati medu nadleznim tijelima u roku od jednog mjeseca.

Samo u slué¢aju da takvo posredovanje ne dovodi do dogovora izmedu doti¢nih

nadleZnih tijela [...] ESMA, i prema potrebi, Zajednicki odbor europskih nadzornih tijela

trebali bi moci izvrSiti svoje ovlasti za obvezujuée posredovanje.
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(26)

27)

(28)

(29)

Ovom Uredbom promice se uskladivanje niza kljucnih elemenata na sekuritizacijskom
trziStu ne dovodeci u pitanje daljnje dopunsko trziSno uskladivanje postupaka i prakse na
sekuritizacijskim trziStima. Iz tog je razloga kljucno da sudionici na trziStu i njihova
strukovna udruzenja nastave raditi na daljnjoj standardizaciji trziSne prakse, a osobito na
standardizaciji dokumentacije povezane sa sekuritizacijama. Komisija ¢e pazljivo pratiti i

izvjeSc¢ivati o naporima koje sudionici na trziStu ulazu u standardizaciju.

Direktiva o subjektima za zajednicka ulaganja u prenosive vrijednosne papire (UCITS),
Direktiva Solventnost II, Uredba o agencijama za kreditni rejting (CRA), Direktiva o
upraviteljima alternativnih investicijskih fondova (UAIF) i Uredba o infrastrukturi
europskog trzista (EMIR) na odgovarajuci se na¢in izmjenjuju kako bi se osigurala
dosljednost pravnog okvira EU-a s ovom Uredbom u pogledu odredaba povezanih sa

sekuritizacijom, €iji je glavni cilj uspostava i funkcioniranje unutarnjeg trzista, osobito

osiguravanjem ravnopravnih uvjeta na unutarnjem trzistu za sve institucionalne ulagace.

U pogledu izmjena Uredbe (EU) br. 648/2012, ugovori o OTC izvedenicama koje su sklopili
sekuritizacijski subjekti posebne namjene ne bi trebali podlijegati obvezi poravnanja pod
uvjetom da su ispunjeni odredeni uvjeti. To je zato jer su druge ugovorne strane ugovora o
OTC izvedenicama sklopljenih sa sekuritizacijskim instrumentima posebne namjene
osigurani vjerovnici na temelju sekuritizacijskih aranzmana te je obi¢no osigurana
odgovarajuca zasStita od kreditnog rizika druge ugovorne strane. U pogledu izvedenica kod
kojih se poravnanje ne provodi centralno, kod potrebnih razina kolaterala treba uzeti u obzir

i specificnu strukturu sekuritizacijskih aranzmana i zastite koje su u njima ve¢ sadrzane.

Pokrivene obveznice i sekuritizacije u odredenoj su mjeri medusobno zamjenjive. Stoga,
kako bi se sprijecila mogucnost poremecaja ili arbitraze izmedu upotrebe sekuritizacija 1
pokrivenih obveznica zbog razli¢itog tretmana ugovora o OTC izvedenicama koje su
sklopili subjekti pokrivenih obveznica ili SSPN-ovi, trebalo bi izmijeniti i Uredbu (EU)

br. 648/2012 kako bi se subjekti pokrivenih obveznica izuzeli od obveze poravnanja te kako

bi se osiguralo da subjekti pokrivenih obveznica podlijezu istim bilateralnim odstupanjima.
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(€1Y

(31a)

Kako bi se precizirao zahtjev za zadrzavanje rizika, potrebno je Komisiji delegirati ovlasti za
donosenje akata u skladu s ¢lankom 290. Ugovora o funkcioniranju Europske unije u
pogledu donosenja regulatornih tehnickih standarda kojima se utvrduju nacini zadrzavanja
rizika, mjerenje razine zadrzavanja, odredene zabrane povezane sa zadrzanim rizikom,
zadrzavanje na konsolidiranoj osnovi i izuzece za odredene transakcije. S obzirom na
stru¢no znanje EBA-e pri definiranju delegiranih akata, Komisija bi trebala to stru¢no znanje
upotrijebiti u pripremanju delegiranih akata. EBA bi se trebala blisko savjetovati s ostala

dva europska nadzorna tijela.

Kako bi se ulaga¢ima omogucio kontinuiran, jednostavan i slobodan pristup pouzdanim
informacijama o sekuritizacijama, Komisiji je potrebno delegirati iste ovlasti za donoSenje
akata u pogledu regulatornih tehnickih standarda za usporedive informacije o odnosnim
izlozenostima i redovna izvjes¢a ulagac¢ima te zahtjeve s kojima treba biti uskladeno web-
mjesto na kojem se informacije stavljaju na raspolaganje imateljima sekuritizacijskih
pozicija. S obzirom na stru¢no znanje ESMA-e pri definiranju delegiranih akata, Komisija bi
trebala to stru¢no znanje upotrijebiti u pripremanju delegiranih akata. ESMA bi se trebala

blisko savjetovati s ostala dva europska nadzorna tijela.

Kako bi se precizirali uvjeti obveze suradnje i razmjene informacija nadleznih tijela,
Komisiji je potrebno delegirati iste ovlasti za donoSenje akata u pogledu regulatornih
tehnickih standarda kojima se utvrduju informacije koje se razmjenjuju te sadrzaj i opseg
obveza izvjeS¢ivanja. S obzirom na strucno znanje ESMA-e pri definiranju delegiranih
akata, Komisija bi trebala to stru¢no znanje upotrijebiti u pripremanju delegiranih akata.

ESMA bi se trebala blisko savjetovati s ostala dva europska nadzorna tijela.
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(32)

(33)

(34)

(35)

Kako bi se ulaga¢ima, inicijatorima, sponzorima i SSPN-ovima olak$ao postupak, Komisiji
bi trebalo dodijeliti [...] ovlast donoSenja akata u skladu s clankom 291. Ugovora o
funkcioniranju Europske unije u vezi s donoSenjem provedbenih tehnickih standarda za
obrazac STS obavijesti kojim ¢e se ulagac¢ima i nadleZnim tijelima pruZiti dovoljno
informacija za njihovu procjenu uskladenosti s STS zahtjevima. S obzirom na stru¢no znanje
ESMA-e¢ pri izradi [...] provedbenih akata, Komisija bi trebala to stru¢no znanje upotrijebiti
u pripremanju provedbenih akata. ESMA bi se trebala blisko savjetovati s ostala dva

europska nadzorna tijela.
brise se

Komisija bi prilikom pripreme i sastavljanja delegiranih akata trebala osigurati istovremeno,
pravodobno 1 odgovarajuce prosljedivanje relevantnih dokumenata Europskom parlamentu i

Vijecu.

Budu¢i da drzave ¢lanice ne mogu dostatno ostvariti ciljeve ove Uredbe jer sekuritizacijska
trzista djeluju na globalnoj razini te da je potrebno osigurati ravnopravne uvjete na
unutarnjem trziStu za sve institucionalne ulagace i subjekte ukljucene u sekuritizaciju, ali se
zbog njihova opsega i u¢inaka to moze bolje ostvariti na razini Unije, Unija moZe donijeti
mjere u skladu s nacelom supsidijarnosti kako je navedeno u ¢lanku 5. Ugovora o Europskoj
uniji. U skladu s na¢elom proporcionalnosti utvrdenim u tom ¢lanku, ova Uredba ne prelazi

ono $to je potrebno za ostvarivanje tih ciljeva.
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(36)

(37)

(38)

Ova bi se Uredba trebala primjenjivati na sekuritizacije ¢iji su vrijednosni papiri izdani na

dan njezina stupanja na snagu ili nakon tog datuma.

Za sekuritizacijske pozicije koje su neotpla¢ene na dan stupanja na snagu ove Uredbe,
inicijatori, sponzori i SSPN-ovi mogu upotrijebiti oznaku ,,STS” pod uvjetom da je
sekuritizacija u skladu s primjenjivim STS zahtjevima. Stoga bi inicijatori, sponzori i SSPN-
ovi trebali biti u moguénosti ESMA-i podnijeti STS obavijest u skladu s ¢lankom

14. stavkom 1. ove Uredbe.

Postojeci zahtjevi u vezi s dubinskom analizom trebali bi se 1 dalje primjenjivati na
sekuritizacije izdane 1. sije¢nja 2011. ili nakon toga, ali prije stupanja na snagu ove Uredbe 1
na sekuritizacije izdane prije 1. sijecnja 2011., ako su nove odnosne izloZenosti dodane ili
zamijenjene nakon 31. prosinca 2014. Odgovarajuci ¢lanci Delegirane uredbe Komisije
(EU) br. 625/2014 kojima se preciziraju zahtjevi za zadrZavanje rizika za kreditne institucije
1 investicijska drustva kako su definirani u ¢lanku 4. stavku 1. tockama 1. 1 2. Uredbe (EU)
br. 2013/575 trebali bi ostati primjenjivi do trenutka primjene regulatornih tehnic¢kih
standarda o zadrzavanju rizika u skladu s ovom Uredbom. Iz razloga pravne sigurnosti
kreditne institucije ili investicijska drustva, drustva za osiguranje, drustva za reosiguranje i
upravitelji alternativnih investicijskih fondova trebali bi, za sekuritizacijske pozicije koje su
neotplacene na dan stupanja na snagu ove Uredbe, i dalje podlijegati ¢lanku 405. Uredbe
(EU) br. 575/2013 i poglavljima 1., 2. i 3. te ¢lanku 22. Delegirane uredbe Komisije (EU) br.
625/2014, ¢lancima 254. 1 255. Delegirane uredbe Komisije (EU) br. 2015/35 odnosno
¢lanku 51. Delegirane uredbe Komisije (EU) br. 231/2013. Kako bi se osiguralo da se
inicijatori, sponzori i SSPN-ovi pridrzavaju svojih obveza u pogledu transparentnosti, do
trenutka primjene regulatornih tehnickih standarda koje Komisija donosi u skladu s ovom
Uredbom, oni stavljaju na raspolaganje informacije navedene u prilozima I. do VIII.

Delegirane uredbe 2015/3/EU na internetskoj stranici iz ¢lanka 5. stavka 4. ove Uredbe.
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DONIJELI SU OVU UREDBU:

Poglavlje 1.

Opce odredbe

Clanak 1.

Predmet i podrucje primjene

1. Ovom se Uredbom utvrduje op¢i okvir za sekuritizaciju. Definira se sekuritizacija i
utvrduju zahtjevi za dubinsku analizu, zadrzavanje rizika i transparentnost za stranke
ukljucene u sekuritizacije kao $to su institucionalni ulagaci, inicijatori, sponzori, izvorni
zajmodavci 1 sekuritizacijski subjekti posebne namjene. Utvrduje se i okvir za jednostavnu,

transparentnu i standardiziranu ili ,,STS” sekuritizaciju.

2. Ova se Uredba primjenjuje na institucionalne ulagace koji postaju izlozeni sekuritizaciji te

na inicijatore, sponzore, izvorne zajmodavce i sekuritizacijske subjekte posebne namjene.
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Clanak 2.
Definicije
Za potrebe ove Uredbe primjenjuju se sljedece definicije:

(1) »sekuritizacija” znaci transakcija ili shema u kojoj se kreditni rizik povezan s izloZzenos¢u

ili skupom izloZenosti transira te ima obje sljedece karakteristike:
(a) placanja u transakciji ili shemi ovise o kvaliteti izlozenosti ili skupa izlozenosti,
(b) podredenost transi odreduje razdiobu gubitaka tijekom trajanja transakcije ili sheme.

2) »sekuritizacijski subjekt posebne namjene” ili ,,SSPN” znaci trgovacko drustvo, zaklada ili
neki drugi subjekt, osim inicijatora ili sponzora, osnovan isklju¢ivo radi provodenja jedne
sekuritizacije ili viSe njih, ¢ije su djelatnosti ograni¢ene samo na djelatnosti koje su
prikladne za postizanje tog cilja, ¢ija je struktura namijenjena izdvajanju obveza SSPN-a
od obveza inicijatora te u kojem imatelji prava na udjele imaju pravo zaloziti ili razmijeniti

te udjele bez ogranicenja;
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3)

“4)

)

(6)

»inicijator” znaci sljedece:

(a) subjekt koji je sam ili preko povezanih subjekata izravno ili neizravno sudjelovao u
izvornom ugovoru na temelju kojeg su nastale obveze ili potencijalne obveze
duznika ili potencijalnog duznika, zbog kojih nastaju izlozenosti koje se

sekuritiziraju ili

(b) subjekt koji kupuje izloZenosti trece strane za svoj racun, a zatim ih prodaje ili ustupa

SSPN-u ili prenosi rizik tih izlozenosti upotrebom kreditnih izvedenica ili jamstava;

,resekuritizacija” znaci sekuritizacija u kojoj se rizik povezan s odnosnim skupom

izloZenosti tranSira, a barem jedna od odnosnih izloZenosti je sekuritizacijska pozicija;

»sponzor” znaci kreditna institucija ili investicijsko drustvo kako su definirani u ¢lanku

4. stavku 1. tockama 1. 1 2. Uredbe (EU) br. 575/2013, osim inicijatora, koji uspostavlja i
upravlja programom komercijalnih zapisa osiguranih imovinom ili nekom drugom
sekuritizacijskom shemom koja otkupljuje izloZenosti od subjekata treéih strana. Za
potrebe ove definicije smatra se da sponzor upravlja sekuritizacijskom transakcijom ili
shemom ako ta shema ili transakcija ukljucuje svakodnevno aktivno upravljanje portfeljem
koje se delegira subjektu koji je ovlasten za vrSenje takve aktivnosti u skladu s direktivama

2014/65/EU, 2011/61/EU ili 2009/65/EZ;

»transa” znaci ugovorno utvrden segment kreditnog rizika povezanog s izlozenosti ili
skupom izlozenosti, pri ¢emu pozicija u segmentu ukljucuje rizik gubitka po kreditu koji je
veci ili manji od pozicije istog iznosa u drugom segmentu, pri ¢emu se ne uzima u obzir
kreditna zastita koju trece strane izravno pruzaju imateljima pozicija u tom segmentu ili u

drugim segmentima;
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(7) »program komercijalnih zapisa osiguranih imovinom” ili ,,program ABCP” zna¢i program
sekuritizacije u kojem se izdaju vrijednosni papiri uglavnom u obliku komercijalnih zapisa

osiguranih imovinom s izvornim rokom dospije¢a od najviSe godinu dana;

(8) »transakcija komercijalnim zapisima osiguranima imovinom” ili "1, transakcija /

znaci sekuritizacija u okviru programa ABCP;

) »tradicionalna sekuritizacija” znaci sekuritizacija kojom se obuhvaca prijenos ekonomskih
udjela u izlozenosti koje se sekuritiziraju prijenosom vlasnistva nad sekuritiziranim
izloZzenostima s inicijatora na SSPN ili podsudjelovanjem SSPN-a. Izdani vrijednosni

papiri ne predstavljaju obvezu placanja inicijatora;

(10) »sintetska sekuritizacija” znaci sekuritizacija osim tradicionalne sekuritizacije u kojoj se
prijenos rizika postize upotrebom kreditnih izvedenica ili jamstava, a izloZenosti koje se

sekuritiziraju ostaju izlozenosti inicijatora;
(11) ,ulagac” znaci osoba koja drzi sekuritizacijsku poziciju;
(12) »institucionalni ulagaci” znaci ulagac koji je:

(a) drustvo za osiguranje kako je definirano u ¢lanku 13. tocki 1. Direktive 2009/138/EZ
Europskog parlamenta i Vije¢a od 25. studenoga 2009. o osnivanju i obavljanju

djelatnosti osiguranja i reosiguranja (Solventnost I1);

(b) drustvo za reosiguranje kako je definirano ¢lankom 13. tockom 4. Direktive

2009/138/EZ;
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(13)

(14)

(c) institucija za strukovno mirovinsko osiguranje obuhvacena podruc¢jem primjene

Direktive 2003/41/EZ Europskog parlamenta i Vijeéa® u skladu s njezinim ¢lankom

2., osim ako je drzava Clanica odlucila ne primjenjivati navedenu Direktivu u

cijelosti ili djelomi¢no na tu instituciju u skladu s ¢lankom 5. te Direktive ili

zastupnik institucije za strukovno mirovinsko osiguranje kako je definirano ¢lankom

19. stavkom 1. Direktive 2003/41/EZ,;

(d) upravitelj alternativnih investicijskih fondova (UAIF) kako je definiran ¢lankom 4.

stavkom 1. to¢kom (b) Direktive 2011/61/EU Europskog parlamenta i Vijeéa® koji

upravlja 1/ili trguje AIF-ovima u Uniji;

(e) drustvo za upravljanje UCITS-ima kako je definirano u ¢lanku 2. stavku 1. toc¢ki (b)

Direktive 2009/65/EZ Europskog parlamenta i Vijeé¢a®;

(f) UCITS s internim upravljanjem, koji je drustvo za investicije ovlasteno u skladu s

Direktivom 2009/65/EZ, koje nije odabralo drustvo za upravljanje koje ima

odobrenje za upravljanje njime u skladu s navedenom Direktivom; ili

(g) kreditna institucija ili investicijsko druStvo kako je definirano ¢lankom 4. stavkom 1.

toCkama 1.1 2. Uredbe (EU) br. 575/2013;

»serviser” znaci subjekt kako je definiran ¢lankom 142. stavkom 1. tockom 8. Uredbe (EU)

br. 575/2013;

»likvidnosna linija” znaci sekuritizacijska pozicija koja proizlazi iz obveze preuzete

ugovorom da ¢e se osigurati sredstva za pravovremeno plac¢anje ulagacima;

Direktiva 2003/41/EZ Europskog parlamenta i Vijeéa od 3. lipnja 2003. o djelatnostima i nadzoru institucija za

strukovno mirovinsko osiguranje (SL L 235, 23.9.2003., str. 10.).

Direktiva 2011/61/EU Europskog parlamenta i Vije¢a od 8. lipnja 2011. o upraviteljima alternativnih
investicijskih fondova i o izmjeni direktiva 2003/41/EZ i 2009/65/EZ te uredbi (EZ) br. 1060/2009 i (EU)

br. 1095/2010 (SL L 174, 1.7.2011., str. 1.).

Direktiva 2009/65/EZ Europskog parlamenta i Vije¢a od 13. srpnja 2009. o uskladivanju zakona i drugih
propisa u odnosu na subjekte za zajednicka ulaganja u prenosive vrijednosne papire (UCITS) (SL L 302,

17.11.2009., str. 32.).
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(15)

(16)

(17)

(18)

(19)

(20)

@2y

(22)

,»obnovljiva izloZzenost” znaci izloZzenost kod koje je dopusteno da stanje iskoristenih
iznosa izloZenosti duznika varira ovisno o njihovim odlukama o pozajmljivanju i otplati, 1

to do ugovorenog limita;

»obnovljiva sekuritizacija” znaci sekuritizacija u kojoj se sama struktura sekuritizacije
obnavlja tako Sto se izlozenosti dodaju skupu izloZenosti ili uklanjaju iz njega bez obzira

na to obnavljaju li se izlozenosti ili ne;

,odredba o prijevremenoj isplati” znac¢i ugovorna odredba u sekuritizaciji obnovljivih
izlozenosti ili u obnovljivoj sekuritizaciji kojom se uvjetuje da se, kad nastupe definirani

dogadaji, sekuritizacijske pozicije ulagaca otkupe prije izvornog dospijeca;

»transa prvoga gubitka” znaci najniza podredena transa u sekuritizaciji koja je prva transa
koja snosi gubitke po sekuritiziranim izloZenostima i stoga pruza zastitu tranSama drugoga

gubitka i, prema potrebi, tran§ama viseg polozaja;
,»sekuritizacijska pozicija” znaci izloZzenost sekuritizaciji;

»izvorni zajmodavac” znaci subjekt koji je zakljucio izvorni ugovor na temelju kojeg su
nastale obveze ili potencijalne obveze duznika ili potencijalnog duznika zbog kojih nastaju

izlozenosti koje su predmet sekuritizacije;

,»potpuno osiguran program ABCP” znaci program ABCP koji osigurava sponzor pruzajuci
likvidnosnu liniju kojom se pokrivaju svi likvidnosni i kreditni rizici i svi znacajni

programa;

,»potpuno osigurana transakcija ABCP” znaci transakcija ABCP u okviru potpuno

osiguranog programa ABCP.

IzloZenost koja ispunjava kriterije iz ¢lanka 147. stavka 8. to¢aka od (a) do (c) Uredbe

(EU) br. 2013/575 [...] ne smatra se izlozeno$¢u prema sekuritizaciji.
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Poglavlje 2.

Odredbe koje se primjenjuju na sve sekuritizacije

Clanak 3.
Zahtjevi u vezi s dubinskom analizom za institucionalne ulagace
1. Prije izlaganja sekuritizaciji institucionalni ulaga¢ provjerava sljedece:

(a) ako inicijator ili izvorni zajmodavac koji ima poslovni nastan u Uniji nije kreditna
institucija ili investicijsko drustvo kako je definirano u ¢lanku
4. stavku 1. tockama 1. 1 2. Uredbe (EU) br. 575/2013, inicijator ili izvorni
zajmodavac odobrava sve svoje kredite na temelju pouzdanih i dobro definiranih
kriterija i jasno ustanovljenih postupaka za odobravanje, izmjenjivanje, obnavljanje i
financiranje tih kredita i ima u¢inkovite sustave za primjenu tih kriterija i postupaka

u skladu s ¢lankom 5.a stavkom 1. ove Uredbe;

(aa) ako inicijator ili izvorni zajmodavac ima poslovni nastan u tre¢oj zemlji, inicijator ili
izvorni zajmodavac odobrava sve svoje kredite na temelju pouzdanih i dobro
definiranih kriterija i jasno ustanovljenih postupaka za odobravanje, izmjenjivanje,
obnavljanje i financiranje tih kredita i ima u¢inkovite sustave za primjenu tih kriterija

1 postupaka u skladu s kriterijima i postupcima iz ¢lanka 5.a stavka 1.;

(b) ako ima poslovni nastan u Uniji, inicijator, sponzor ili izvorni zajmodavac
kontinuirano zadrzava znatan neto ekonomski udjel u skladu s ¢lankom 4. i osigurava

da se zadrzavanje rizika objavi institucionalnom ulagacu u skladu s ¢lankom 5.;
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l.a

(ba) ako ima poslovni nastan u tre¢oj zemlji, inicijator, sponzor ili izvorni zajmodavac
kontinuirano zadrzava znatan neto ekonomski udjel koji u svakom slucaju nije manji
od 5 %, $to je odredeno u skladu s metodologijom iz ¢lanka 4. 1 objavljuje

zadrzavanje rizika institucionalnim ulagacima;

(c) inicijator, sponzor i SSPN stavili su, ako je primjenjivo [...] na raspolaganje

informacije koje se zahtijevaju na temelju ¢lanka 5. u skladu s u€estalo$¢u i nacinima

navedenima u tom ¢lanku.

Odstupajuci od stavka 1., u pogledu potpuno osiguranih transakcija ABCP, zahtjev iz tocke
(a) stavka 1. primjenjuje se na sponzora [...] koji utvrduje da inicijator ili izvorni
zajmodavac koji nije kreditna institucija ili investicijsko drustvo odobrava sve svoje
kredite na temelju pouzdanih i dobro definiranih kriterija i jasno ustanovljenih postupaka
za odobravanje, izmjenjivanje, obnavljanje i financiranje tih kredita i ima u¢inkovite

sustave za primjenu tih kriterija i postupaka.

Prije izlaganja sekuritizaciji institucionalni ulagac¢i provode i procjenu na temelju dubinske
analize §to im omogucuje procjenu povezanih rizika i da na osnovi tih rizika razmotre

barem sljedece aspekte:

(a) rizicne karakteristike pojedinih sekuritizacijskih pozicija i njihovih odnosnih

izloZenosti;

(b) sve strukturne znacajke sekuritizacije koje mogu bitno utjecati na kvalitetu
sekuritizacijske pozicije, poput prvenstva placanja definiranog ugovorom i pokretaca
povezanih s prvenstvom placanja, kreditnih poboljSanja, likvidnosnih poboljSanja,
pokretaca trzi$ne vrijednosti i posebnih definicija statusa neispunjavanja obveza u

vezi s odredenom transakcijom;

(ba) odstupajuéi od toc¢aka (a) i (b), u pogledu potpuno osiguranih programa [...] ABCP,
institucijski ulagaci u relevantne komercijalne zapise razmatraju obiljezja programa

ABCP 1 likvidnosne podrSke sponzora.
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(¢) upogledu sekuritizacija oznacenih kao STS sekuritizacije u skladu s ¢lankom 6.,
ispunjava li sekuritizacija zahtjeve utvrdene u odjeljcima 1.1 3. poglavlja 3. iliu
odjeljcima 2. 1 3. poglavlja 3. Institucionalni ulagac¢i smiju se u odgovarajucoj mjeri
osloniti na STS obavijest u skladu s ¢lankom 14. stavkom 1. i na informacije o
uskladenosti sa STS zahtjevima koje su objavili inicijator, sponzor i SSPN, a da se

iskljucivo ili automatski ne oslanjaju na tu obavijest ili informaciju.
3. Institucionalni ulagaci izlozeni sekuritizaciji poduzimaju barem sljedece:

(a) utvrduju primjerene pisane postupke, uzimajuci u obzir profil rizika sekuritizacijske
pozicije, koji su primjereni i proporcionalni, prema potrebi, njihovoj knjizi trgovanja
1 knjizi pozicija kojima se ne trguje radi kontinuiranog pracenja uskladenosti sa
stavcima 1. 1 2. 1 kvalitete sekuritizacijske pozicije i odnosnih izloZenosti. Prema
potrebi u odnosu na odredene sekuritizacijske transakcije 1 vrste odnosnih izlozenosti
ti pisani postupci prema potrebi ukljucuju pracenje vrste izloZenosti, postotak kredita
dospjelih vise od 30, 60 1 90 dana, postotak nastanka statusa neispunjavanja obveza,
stope pla¢enog predujma, kredite za koje je pokrenut ovr$ni postupak, stope naplata,
otkup, izmjene kredita, razmake izmedu placanja, vrstu i zauzece kolaterala,
distribuciju ucestalosti kreditnih ocjena ili ostalih mjera kreditne sposobnosti
povezanih s odnosnim izlozenostima, sektorsku i geografsku diversifikaciju te
distribuciju ucestalosti omjera vrijednosti kredita i zalozene nekretnine sa Sirinama
raspona koje omogucuju odgovarajucu analizu osjetljivosti. Ako su odnosne
izloZenosti 1 same sekuritizacije, institucionalni ulagaci prate i odnosne izloZenosti

tih sekuritizacija;

(b) uvezi s izlozenosti sekuritizaciji osim izloZenosti potpuno osiguranoj transakciji
ABCP, redovito provode ispitivanja otpornosti na stres novcanih tokova i vrijednosti
kolaterala na kojima pocivaju odnosne izloZenosti ili, prema potrebi, ispitivanja
otpornosti na stres predvidenih gubitaka koji su primjereni u odnosu na vrstu, opseg i

sloZenost rizika sekuritizacijske pozicije;
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(ba) u pogledu potpuno osiguranih transakcija ABCP redovito provode ispitivanja

(©)

(d)

(e)

=

otpornosti na stres kreditne sposobnosti pruzatelja likvidnosne linije, radije

nego sekuritiziranih izloZenosti:

osiguravaju interno izvjes¢ivanje upravljackom tijelu kako bi bilo upoznato sa
znatnim rizikom koji proizlazi iz svake od njegovih sekuritizacijskih pozicija te kako

bi se na odgovarajuéi nacin upravljalo rizicima koji proizlaze iz tih ulaganja;

mogu na zahtjev nadleznih tijela za svaku svoju sekuritizacijsku poziciju dokazati da
su u cijelosti i detaljno upoznati s pozicijom i njezinim odnosnim izlozenostima te da
su proveli pisane politike 1 postupke radi upravljanja povezanim rizikom 1
dokumentiranja provjera i dubinske analize u skladu sa stavcima 1.1 2. te svake

druge relevantne informacije;

u pogledu izloZenosti potpuno osiguranim transakcijama ABCP, da mogu na zahtjev
nadleZnih tijela za svaku svoju sekuritizacijsku poziciju ABCP dokazati da suu
cijelosti i detaljno upoznati s kreditnom kvalitetom sponzora te dostavljenim

uvjetima likvidnosne linije.

AKko je institucionalni ulaga¢ drugom institucionalnom ulagacu dao ovlast za

donosenje odluka o upravljanju ulaganjima koje bi ga mogle izloziti sekuritizaciji,

institucionalni ulaga¢ moZe mu naloziti da ispuni svoje obveze iz ovoga ¢lanka u

odnosu na svaku izloZenost sekuritizaciji koja proizlazi iz tih odluka. DrZzave ¢lanice

osiguravaju da ako institucionalni ulagac¢ kojemu je naloZeno u okviru ovog stavka da

ispuni obveze drugog institucionalnog ulagaca to propusti uciniti, svaka sankcija koja

se moZeizreci u okviru ¢lanaka 17. i 18. ove Uredbe moze se izredi institucionalnom

ulagacu koji vrsi upravljanje, a ne institucionalnom ulagacu koji je izloZen

sekuritizaciji.
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Clanak 4.

Zadrzavanje rizika

Inicijator, sponzor ili izvorni zajmodavac sekuritizacije kontinuirano zadrzava znatan neto
ekonomski udjel u sekuritizaciji od najmanje 5 % koji se mjeri pri iniciranju i utvrduje se
na temelju zamisljene vrijednosti izvanbilan¢nih stavki. Ako se inicijator, sponzor ili
izvorni zajmodavac nisu dogovorili o tome tko ¢e zadrzati znatan neto ekonomski udjel,
znatan neto ekonomski udjel zadrzava inicijator. Ni za jednu sekuritizaciju se zahtjevi za
zadrzavanje ne smiju primjenjivati viSe puta. Znatan neto ekonomski udjel ne dijeli se

medu razli¢itim vrstama zadrzavatelja 1 ne podlijeze smanjenju kreditnog rizika ni zastiti.

Za potrebe ovog Clanka subjekt se ne smatra inicijatorom ako je uspostavljen ili posluje s

isklju¢ivom svrhom sekuritizacije izloZenosti.

Samo sljedece situacije ispunjavaju uvjete zadrzavanja znatna neto ekonomskog udjela u

visini od najmanje 5 % u smislu stavka 1.:

(a) zadrzavanje najmanje 5 % nominalne vrijednosti svih transi prodanih ili prenesenih

ulagadima;

(b) uslucaju obnovljivih sekuritizacija ili sekuritizacija obnovljivih izloZenosti,
zadrzavanje udjela inicijatora u iznosu od najmanje 5 % nominalne vrijednosti svake

od sekuritiziranih izloZzenosti;

(c) zadrzavanje nasumce odabranih izloZenosti u iznosu od najmanje 5 % nominalne
vrijednosti sekuritiziranih izloZenosti ako bi takve nesekuritizirane izloZzenosti inace
bile sekuritizirane u sekuritizaciji, pod uvjetom da broj potencijalno sekuritiziranih

izloZenosti iznosi najmanje 100 pri iniciranju;
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(d) zadrzavanje tranSe prvoga gubitka i, ako takvo zadrzavanje ne doseze 5 % nominalne
vrijednosti sekuritiziranih izlozenosti, prema potrebi ostalih transi istog ili jo$ veéeg
profila rizi¢nosti od onih prenesenih ili prodanih ulaga¢ima koje ne dospijevaju prije
onih prenesenih ili prodanih ulagacima, tako da ukupan iznos koji se zadrzava iznosi

najmanje 5 % nominalne vrijednosti sekuritiziranih izloZenosti; ili

(e) zadrzavanje izloZenosti prvog gubitka u iznosu od najmanje 5 % svake sekuritizirane

izloZenosti u sekuritizaciji.

3. Ako mjeSoviti financijski holding s poslovnim nastanom u Uniji u smislu
Direktive 2002/87/EZ, mati¢na institucija ili financijski holding s poslovnim nastanom u
Uniji ili jedno od njihovih drustava kéeri, u smislu Uredbe (EU) br. 575/2013, kao
inicijator ili sponzor, sekuritizira izloZenosti jedne ili viSe kreditnih institucija,
investicijskih drustava ili drugih financijskih institucija koje su ukljucene u opseg nadzora
na konsolidiranoj osnovi, zahtjevi iz stavka 1. mogu se ispuniti na temelju konsolidiranog
stanja mati¢ne institucije, financijskog holdinga ili mjeSovitog financijskog holdinga s

poslovnim nastanom u Uniji.

Prvi podstavak primjenjuje se jedino ako se kreditne institucije, investicijska drustva ili
financijske institucije koje su kreirale sekuritizirane izloZenosti pridrzavaju zahtjeva iz
¢lanka 79. Direktive 2013/36/EU Europskog parlamenta i Vijeca i inicijatoru ili sponzoru i
mati¢noj kreditnoj instituciji u EU-u, financijskom holdingu ili mjeSovitom financijskom
holdingu s poslovnim nastanom u Uniji pravovremeno dostave informacije potrebne za

ispunjavanje zahtjeva iz ¢lanka 5. ove Uredbe.

4. Stavak 1. ne primjenjuje se ako je rije¢ o sekuritiziranim izloZenostima prema sljede¢im

subjektima ili ako za njih u cijelosti, bezuvjetno i neopozivo jamce sljedeéi subjekti:
(a) srediSnje drzave ili srediSnje banke;

(b) regionalne vlade, lokalna nadlezna tijela i subjekti javnog sektora u smislu ¢lanka

4. stavka 1. tocke 8. Uredbe (EU) br. 575/2013 u drzavama ¢lanicama;
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(c) institucije kojima se dodjeljuje ponder rizika od 50 % ili manji u skladu s dijelom

tre¢im glavom II. poglavljem 2. Uredbe (EU) br. 575/2013.
(d) multilateralne razvojne banke navedene u ¢lanku 117. Uredbe (EU) br. 575/2013.

5. Stavak 1. ne primjenjuje se na transakcije koje se temelje na jasnom, transparentnom 1
dostupnom indeksu, gdje su odnosni referentni subjekti istovjetni onima koji ¢ine indeks
subjekata kojima se opcenito trguje ili ih ¢ine ostali vrijednosni papiri kojima se trguje

osim sekuritizacijskih pozicija.

6. Europsko nadzorno tijelo za bankarstvo (EBA) u uskoj suradnji s Europskim nadzornim
tijelom za vrijednosne papire i trziSta kapitala (ESMA) 1 Europskim nadzornim tijelom za
osiguranje 1 strukovno mirovinsko osiguranje (EIOPA) izraduje nacrt regulatornih
tehnickih standarda kako bi se detaljnije utvrdio zahtjev za zadrzavanje rizika, osobito u

pogledu sljedeceg:

(a) nacina zadrzavanja rizika u skladu s ¢lankom 2., ukljucujuéi ispunjavanje sintetskim

ili potencijalnim oblikom zadrzavanja;
(b) mjerenja razine zadrzavanja iz stavka 1.;
(c) zabrane zastite ili prodaje zadrzanog udjela;
(d) uvjeta za zadrZzavanje na konsolidiranoj osnovi u skladu sa stavkom 3.

(e) wuvjeta za izuzimanje transakcija koje se temelje na jasnom, transparentnom i

dostupnom indeksu iz stavka 5.

EBA Komisiji dostavlja navedeni nacrt regulatornih tehnickih standarda do [Sest mjeseci

nakon stupanja na snagu ove Uredbe].

Delegira se ovlast Komisiji za donoSenje regulatornih tehnickih standarda iz prvog

podstavka u skladu s ¢lancima od 10. do 14. Uredbe (EU) br. 1093/2010.
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Clanak 5.
Zahtjevi za transparentnost za inicijatore, sponzore i SSPN-ove

1. Inicijator, sponzor i SSPN sekuritizacije u skladu sa stavkom 2. ovog ¢lanka imateljima
sekuritizacijske pozicije, nadleznim tijelima iz ¢lanka 15. i_na zahtjev potencijalnim

ulagacima stavljaju na raspolaganje barem sljedece informacije:

(a) informacije o odnosnim izloZenostima na tromjesec¢noj osnovi, ili, u slu¢aju ABCP-a,
informacije o odnosnim potrazivanjima ili kreditnim potrazivanjima na mjesecnoj

0Snovi;

(b) svu povezanu dokumentaciju koja je nuzna za razumijevanje transakcije, ukljucujuci,

ali ne ograni¢avaju¢i se na, kada je to primjenjivo, sljede¢e dokumente:

1. zavr$nu ponudu ili prospekt, zajedno s dokumentima o zavr$noj transakciji,

osim pravnih misljenja;

ii.  za tradicionalnu sekuritizaciju, ugovor o prodaji, ustupanju, obnovi ili

prijenosu imovine 1 sve bitne fiducijarne izjave;

iii.  sporazume o izvedenicama i jamstvima i sve relevantne dokumente o
aranzmanima za kolateraliziranost ako izloZenosti koje se sekuritiziraju ostaju

izloZenosti inicijatora;

iv. ugovore o servisiranju, dopunskom servisiranju, administriranju i upravljanju

gotovinom;

14537/15 it/KLJ/PK/ak 31
DGG 1B HR



v.  ugovore o punomodi, jamstvu, zastupanju, ugovor o bankovnom racunu,
ugovor o osiguranju ulaganja, uklju¢ene uvjete poslovanja, okvirne sporazume

1 temeljne ugovore, ili jednakovrijednu pravnu dokumentaciju;

vi.  sve bitne ugovore sklopljene medu vjerovnicima, dokumentaciju povezanu s
izvedenicama, ugovore o podredenim kreditima, ugovore o kreditima za
pokretanje poslovanja i ugovore o likvidnosnim linijama;

vil.  brise se

U tim dokumentima nalazit ¢e se detaljan opis prvenstva plac¢anja sekuritizacije;

(c) ako prospekt nije sastavljen u skladu s Direktivom 2003/71/EZ Europskog

parlamenta i Vije¢a’, sazetak transakcije ili pregled osnovnih obiljezja sekuritizacije,

ukljucujuéi prema potrebi sljedece:

1. pojedinosti o strukturi transakcije, ukljucujuéi strukturne dijagrame koji

sadrzavaju pregled transakcije, nov¢anih tokova i vlasnicke strukture;

ii.  pojedinosti o znacajkama izlozenosti, novéanim tokovima, kreditnom

poboljsanju 1 obiljezjima likvidnosne podrske;

iii.  pojedinosti o pravima glasa imatelja sekuritizacijske pozicije i njihovom

odnosu prema drugim osiguranim vjerovnicima;

Direktiva 2003/71/EZ Europskog parlamenta 1 Vijeca od 4. studenoga 2003. o prospektu
koji je potrebno objaviti prilikom javne ponude vrijednosnih papira ili prilikom uvrstavanja
u trgovanje te o izmjeni Direktive 2001/34/EZ (SL L 345, 31.12.2003., str. 64.).
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iv.  popis svih pokretaca i dogadaja navedenih u dokumentaciji dostavljenoj u
skladu s to¢kom (b) koji bi mogli znatno utjecati na kvalitetu sekuritizacijske

pozicije;
v.  brise se
(d) uslucaju STS sekuritizacija, STS obavijest iz ¢lanka 14. stavka 1.;

(e) tromjesecna izvjeSca ulagacima ili, u slucaju ABCP-a, mjesecna izvjeSca ulaga¢ima

koja obuhvacaju sljedece:

1. sve materijalno znacajne podatke o kreditnoj kvaliteti i1 kvaliteti odnosnih

izlozenosti;

ii.  uslucaju sekuritizacije koja nije transakcija ABCP, podatke o nov¢anim
tokovima koji nastaju na temelju odnosnih izloZenosti i obveza povezanih sa
sekuritizacijom, i, u sluaju svake sekuritizacije, informacije o bilo kojem
dogadaju kojim se pokre¢u promjene u prvenstvu placanja ili zamjena bilo koje

druge ugovorne strane;
1ii.  informacije o zadrzanom riziku u skladu s ¢lankom 4.;

(f) svaku povlastenu informaciju koja se odnosi na sekuritizaciju koju je inicijator,
sponzor ili SSPN duZan objaviti u skladu s ¢lankom 17. Uredbe (EU) br. 596/2014
Europskog parlamenta i Vije¢a® o trgovanju na temelju povlastenih informacija i

manipuliranju trziStem;

8 Uredba (EU) br. 596/2014 Europskog parlamenta i Vijeca od 16. travnja 2014. o zlouporabi trzista (Uredba o

zlouporabi trzista) te stavljanju izvan snage Direktive 2003/6/EZ Europskog parlamenta i Vijeca i direktiva
Komisije 2003/124/EZ, 2003/125/EZ 1 2004/72/EZ (SL L 173, 12.6.2014., str. 1.).
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(g) ako se ne primjenjuje tocka (f), svaki znacajan dogadaj kao sto je:

11.

1il.

1v.

bitno krSenje obveza utvrdenih u dokumentima dostavljenima u skladu s
tockom (b), ukljucujuci sve naknadne pravne lijekove, izuzeca ili suglasnosti

povezane s tim krSenjem;

promjena strukturnih odlika koje mogu znatno utjecati na kvalitetu

sekuritizacije;

promjena rizi¢nih karakteristika sekuritizacije ili odnosnih izlozenosti koja

moze imati bitan u¢inak na kvalitetu sekuritizacije;

u slucaju STS sekuritizacija, ako sekuritizacija viSe ne ispunjava STS kriterije

ili ako su nadlezna tijela poduzela korektivne ili upravne mjere;

sve znatne izmjene dokumentacije o transakeiji.

U sluéaju ABCP-a informacije opisane u tocki (a), to¢ki (¢) podtocki ii. i tocki (e)

podtocKki i.

stavljaju se na raspolaganje u zbirnom obliku imateljima sekuritizacijske

pozicije i, na zahtjev, potencijalnim ulagaima. Podaci o razini kredita stavljaju se na

raspolaganje sponzoru i, na zahtjev, nadleZznim tijelima.

Informacije opisane u to¢kama (b), (c) 1 (d) stavljaju se na raspolaganje prije odredivanja

cijene [...].

Informacije navedene u to¢kama (a) i (e) stavljaju se na raspolaganje u istom trenutku

svakog tromjesecja, najkasnije mjesec dana nakon datuma dospijeca placanja kamate ili u

slu¢aju transakcija ABCP najkasnije mjesec dana nakon zavrSetka razdoblja koje je

obuhvaceno izvjes¢em.

Ne dovodec¢i u pitanje Uredbu (EU) br. 596/2014, informacije opisane u tockama (f) i (g)

stavljaju se na raspolaganje bez odgadanja.
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Pri uskladivanju s ovim stavkom inicijator, sponzor i SSPN sekuritizacije uskladuju se s
nacionalnim pravom i pravom Unije kojim su uredene zastita povjerljivosti informacija i
obrada osobnih podataka kako bi se izbjegla moguca krSenja takvog zakonodavstva, kao 1
svaka obveza o povjerljivosti koja se odnosi na informacije o klijentu, izvornom
zajmodavcu ili duzniku, osim ako su takve povjerljive informacije anonimizirane ili
agregirane. Konkretno, u pogledu informacija iz tocke (b) inicijator, sponzor i SSPN mogu
dostaviti saZetak [...] doticne dokumentacije. Nadlezna tijela iz ¢lanka 15. mogu
zahtijevati da im se pruZzi takva vrsta povjerljivih informacija kako bi ispunila svoje obveze

u skladu s ovom Uredbom.

2. Inicijator, sponzor i SSPN sekuritizacije medu sobom odreduju subjekt koji ispunjava
zahtjeve u pogledu informacija u skladu sa stavkom 1. Inicijator, sponzor 1 SSPN imatelju
sekuritizacijske pozicije, nadleznim tijelima i, na zahtjev, potencijalnim ulagacima
pravodobno 1 jasno osiguravaju dostupnost informacija bez naknade. Subjekt odreden za
ispunjavanje zahtjeva iz stavka 1. informacije stavlja na raspolaganje na internetskim

stranicama koje mogu biti zasti¢ene zaporkom te;
(a) razvija sustav kontrole kvalitete podataka koji dobro funkcionira;

(b) uskladuje odgovarajuce standarde upravljanja te osigurava odrzavanje i
funkcioniranje odgovarajuée organizacijske strukture kako bi se osigurali kontinuitet

i uredno funkcioniranje;

(¢) uvodi odgovarajuée sustave, kontrole i postupke kako bi se osiguralo da internetske
stranice pouzdano i sigurno ispunjavaju svoju namjenu te kako bi se utvrdili uzroci

operativnih rizika;

(d) razvija sustave kojima se osigurava zastita i integritet zaprimljenih informacija i brzo

evidentiranje informacija;
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(e) osigurava da su informacije dostupne najmanje 5 godina nakon datuma dospijeca

sekuritizacije.

Subjekt odreden za ispunjavanje zahtjeva iz stavka 1. kao 1 internetske stranice na kojima se
informacije stavljaju na raspolaganje, navodi se u dokumentaciji za zavr$nu ponudu ili u

prospektu sekuritizacije.

3. ESMA, u bliskoj suradnji s EBA-om i EIOPA-om, izraduje nacrt regulatornih tehnickih

standarda kako bi se utvrdilo sljedece:

(a) informacije koje dostavljaju inicijator, sponzor 1 SSPN kako bi ispunili svoje obveze
iz stavka 1. tocaka (a) 1 (e) 1 njihov format, s pomocu standardiziranih obrazaca
uzimajuci u obzir korisnost informacija za imatelja sekuritizacijske pozicije te je li
sekuritizacijska pozicija kratkoro¢na, a u slucaju transakcije ABCP, je li ju sponzor

potpuno osigurao;

(b) zahtjevi koje trebaju ispunjavati internetske stranice iz stavka 2., na kojima se
informacije stavljaju na raspolaganje imateljima sekuritizacijskih pozicija i

nadleznim tijelima, osobito u pogledu sljedeceg:
— upravljacke strukture internetskih stranica i na¢ina pristupa informacijama,

—  internih postupaka u cilju osiguravanja dobrog funkcioniranja, operativne

stabilnosti 1 integriteta internetskih stranica i pohranjenih informacija,

— uspostavljenih postupaka kojima se osigurava kvaliteta i to¢nost informacija.
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[*

ESMA podnosi navedeni nacrt regulatornih tehnickih standarda Komisiji do [godina dana

nakon stupanja na snagu ove Uredbe].

Komisiji se delegira ovlast za donoSenje regulatornih tehnickih standarda iz ovog stavka u

skladu s postupkom propisanim ¢lancima 10. do 14. Uredbe (EU) br. 1095/2010.

Clanak 5.a

Kriteriji za odobravanje kredita

Inicijatori, sponzori i izvorni zajmodavci na izlozenosti koje se sekuritiziraju primjenjuju
iste pouzdane i dobro definirane kriterije za odobravanje kredita koje primjenjuju na
izloZenosti koje nisu sekuritizirane. U tom smislu primjenjuju se isti jasno ustanovljeni
postupci za odobravanje i, ako je relevantno, za izmjenu, obnavljanje i refinanciranje
kredita. Inicijatori, sponzori i izvorni zajmodavci imaju u¢inkovite sustave za primjenu tih
kriterija 1 postupaka kako bi se osiguralo da se odobravanje kredita temelji na podrobnoj
procjeni kreditne sposobnosti duznika kojom se uzimaju u obzir ¢cimbenici relevantni za

provjeru izgleda duznika da ispuni svoje obveze u skladu s ugovorom o kreditu.

Ako inicijator kupi za sebe izloZenosti trece strane i onda ih sekuritizira, takav inicijator
provijerava [...] da subjekt, koji je bio izravno ili neizravno ukljucen u izvorni ugovor iz
kojeg su nastale obveze ili mogucée obveze za sekuritizaciju, ispunjava zahtjeve u skladu s

prvim stavkom.
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Poglavlje 3.

Jednostavna, transparentna i standardizirana sekuritizacija

Clanak 6.

Upotreba oznake ,,jednostavna, transparentna i standardizirana sekuritizacija”

Inicijatori, sponzori 1 SSPN-ovi mogu za svoju sekuritizaciju upotrebljavati oznaku ,,STS” ili
,jednostavna, transparentna i standardizirana” ili oznaku koja se izravno ili neizravno odnosi na te

uvjete samo:

(a) ako sekuritizacija ispunjava sve zahtjeve odjeljka 1. ili odjeljka 2. ovog poglavlja te

ako su obavijestili ESMA-u u skladu s ¢lankom 14. stavkom 1.; i
(b) ako je relevantna sekuritizacija [...] unesena na popis iz ¢lanka 14. stavka 4.
Ako su zadovoljene tocke (a) 1 (b), sekuritizacija se smatra STS sekuritizacijom.

Inicijatori, sponzori i SSPN-ovi koji sudjeluju u sekuritizaciji koja se smatra STS sekuritizacijom

imaju poslovni nastan u Uniji.
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ODJELJAK 1.

ZAHTJEVI ZA STS SEKURITIZACIJU KOJA NIJE ABCP

Clanak 7.

Jednostavna, transparentna i standardizirana sekuritizacija

Sekuritizacije, osim transakcija ABCP, koje ispunjavaju zahtjeve iz ¢lanaka 8., 9. 1 10. smatraju se

STS sekuritizacijama. [...]

Clanak 8.

Zahtjevi povezani s jednostavnoscu

l. SSPN stjece pravo na odnosne izloZenosti putem stvarne prodaje ili ustupanja ili prijenosa s
istim pravnim uc¢inkom na nacin koji je provediv prema prodavatelju ili svakoj tre¢oj strani.
[...] Ne [...] podlijeze strogim odredbama o povratu sredstava u slucaju nesolventnosti

prodavatelja, ¢ime se likvidatoru ili prodavatelju omoguéuje poniStavanje prodaje

odnosnih izloZenosti isklju¢ivo na osnovi toga da je zakljuéena u odredenom razdoblju

prije objave nesolventnosti prodavatelja ili odredaba prema kojima SSPN moZe

sprijeciti to poniStenje samo ako moZe dokazati da u trenutku prodaje nije bio svjestan

nesolventnosti prodavatelja. Odredbe o povratu sredstava u nacionalnim zakonima o

nesolventnosti kojima se likvidatoru ili sudu omoguéuje poniStavanje prodaje odnosnih

izloZenosti u sluc¢aju laznih prijenosa, nepostene pristranosti prema vjerovnicima ili

prijenosa Cija je namjena neprimjereno favoriziranje odredenih vjerovnika u odnosu

na druge vierovnike ne smatra se strogim odredbama o povratu sredstava.
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Ako prodavatelj nije izvorni zajmodavac, stvarna prodaja ili ustupanje ili prijenos
prodavatelju s istim pravnim u¢inkom odnosnih izloZenosti, bez obzira na to jesu li takva
stvarna prodaja ili ustupanje ili prijenos s istim pravnim u¢inkom izravni ili se odvijaju kroz

jedan ili viSe posrednih koraka, ispunjavaju zahtjeve navedene u prvom podstavku.

Ako se prijenos odnosnih izloZenosti provodi s pomocu ustupanja i usavrsava nakon faze
zakljuCivanja transakcije, pokretaci navedenog usavrSavanja ukljucuju barem sljedece

dogadaje:
(a) ozbiljno pogorsanje kreditne kvalitete prodavatelja;
(b) nesolventnost prodavatelja; i

(c) neispravljena krSenja ugovornih obveza od strane prodavatelja, ukljucujuci

neispunjavanje obveza prodavatelja.

2. Odnosne izlozenosti obuhvacéene sekuritizacijom nisu opterecene ili na neki drugi nac¢in u
situaciji za koju se moze predvidjeti da ¢e negativno utjecati na provedivost stvarne

prodaje ili ustupanja ili prijenosa s istim pravnim uc¢inkom.

3. Odnosne izloZenosti koje je prodavatelj prenio na SSPN ili mu ih ustupio ispunjavaju
nedvosmislene prethodno utvrdene i jasno dokumentirane kriterije prihvatljivosti kojima se
ne dopusta aktivno upravljanje portfeljima tih izlozenosti na diskrecijskoj osnovi. Zamjena
izlozenosti kojima se krSe izjave 1 jamstva u nacelu se ne smatra aktivnim upravljanjem
portfeljima. IzloZenosti prenesene na SSPN nakon zakljucivanja transakcije ispunjavaju
kriterije prihvatljivosti koji nisu manje strogi od onih primijenjenih na izvorne odnosne

izloZenosti.
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Sekuritizacija je osigurana skupom odnosnih izlozenosti koje su sli¢ne prema vrsti
imovine, kao $to su skupovi stambenih kredita, skupovi kredita trgovackim drustvima,
najmovi i kreditne linije odobreni drustvima iste kategorije radi financiranja kapitalnih
rashoda ili poslovnih djelatnosti, skupovi kredita i najmova za kupnju automobila odobreni
duZnicima ili najmoprimcima [...] 1 skupovi kreditnih linija odobreni pojedincima za
osobne potrebe ili potrebe obitelji ili potrosnje kucanstva. Skupom odnosnih izloZenosti
obuhvacena je samo jedna vrsta imovine. Odnosne izlozenosti ugovorno su pravne,
valjane, obvezujuce 1 izvrSive obveze s potpunim pravom namirenja u odnosu na duznike 1,
kada je primjenjivo, jamce. Odnosne izloZenosti imaju definirane tokove obro¢nog
placanja povezane s placanjem najma, glavnice, kamata ili povezane s bilo kojim drugim
pravom na prihod od imovine kojom se podupiru takva placanja. Odnosne izloZenosti ne

ukljucuju prenosive vrijednosne papire [...], kako je definirano_¢lankom 4. stavkom 1.

tockom 44. Direktive 2014/65/EU Europskog parlamenta i Vije¢a_osim korporativnih

obveznica pod uvjetom da te korporativne obveznice nisu uvr$tene na mjestu

trgovanja.

Odnosne izloZenosti ne ukljucuju nikakve sekuritizacijske pozicije.

Odnosne izloZenosti iniciraju se u uobicajenom poslovanju inicijatora ili izvornog
zajmodavca u skladu sa standardima odobravanja plasmana koji nisu manje strogi od onih
koje je inicijator ili izvorni zajmodavac primijenio u trenutku iniciranja na sli¢ne
izlozenosti koje nisu sekuritizirane. U slu¢aju sekuritizacija u kojima su odnosne
izloZenosti stambeni krediti, skup kredita ne ukljucuje kredite koji su stavljeni na trziste 1
zajamceni pod pretpostavkom da su podnositelj zahtjeva za kredit ili, ovisno o slucaju,

posrednici upozoreni da zajmodavac mozda nije provjerio dostavljene informacije.

Procjena kreditne sposobnosti duznika mora, kada je primjenjivo, ispunjavati zahtjeve iz
¢lanka 18. stavaka od 1. do 4., stavka 5. tocke (a) 1 stavka 6. Direktive 2014/17/EU ili
¢lanka 8. Direktive 2008/48/EZ ili, kada je primjenjivo, jednakovrijedne zahtjeve u tre¢im

zemljama.
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Inicijatori ili izvorni zajmodavci imaju iskustvo u podrucju iniciranja izloZenosti slicnih
onima koje se sekuritiziraju. Bilo koja promjena u politikama ili kriterijima odobravanja
kredita ne dovodi do bitnog pogorsanja standarda za odobravanje plasmana. Standardi
odobravanja plasmana u skladu s kojima se iniciraju odnosne izloZenosti i bilo kakve bitne
promjene tih standarda u potpunosti se bez nepotrebnog odlaganja objavljuju potencijalnim

ulagacima.

7. U trenutku prijenosa na SSPN ili ustupanja SSPN-u, odnosne izlozenosti ne ukljucuju
izlozenosti sa statusom neispunjavanja obveza u smislu ¢lanka 178. stavka 1. Uredbe (EU)
br. 575/2013 ili izloZenosti duzniku ili jamcu smanjene kreditne sposobnosti, koji je,

koliko je poznato inicijatoru ili izvornom zajmodavcu:

(a) proglaSen nesolventnim ili je sud njegovim vjerovnicima dodijelio kona¢no pravo na
ovrhu ili materijalnu odstetu protiv ¢ega nije dopustena zalba kao posljedicu
izostanka plac¢anja u roku od tri godine prije datuma iniciranja sekuritizacije ili je bio
podvrgnut procesu restrukturiranja duga s obzirom na njegove neprihodujuce
izloZenosti u roku od tri godine prije datuma prijenosa ili ustupanja odnosnih

1zlozenosti SSPN-u, osim ako:

1. restrukturirana odnosna izloZenost nije ukljucivala nove zaostatke s placanjem
od datuma restrukturiranja koje se moralo provesti najmanje godinu dana prije

datuma prijenosa ili dodjele odnosnih izlozenosti SSPN-u; i

ii.  informacije koje je dostavio inicijator, sponzor ili SSPN u skladu s ¢lankom 5.
stavkom 1. tockom (a) i tockom (e) podtockom i. eksplicitno utvrduju udio
restrukturiranih odnosnih izloZenosti, vrijeme i detalje restrukturiranja kao i

njihovu kvalitetu od datuma restrukturiranja;
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(b) je bio, u trenutku inicijacije, kada je primjenjivo, u javnoj kreditnoj evidenciji osoba
s nepovoljnom kreditnom proslosti ili drugoj kreditnoj evidenciji koja je dostupna

inicijatoru ili izvornom zajmodavcu;

(c) ima kreditnu procjenu ili kreditnu ocjenu koja upucuje na to da je rizik od
neizvrsenja ugovorno dogovorenih plac¢anja znatno visi od sli¢nih izlozenosti koje

drzi inicijator i koje nisu sekuritizirane.

8. Duznici su do trenutka prijenosa izlozenosti izvrsili barem jedno placanje, osim u slu¢aju
obnovljivih sekuritizacija osiguranih osobnim prekoracenjima po racunu, potraZivanjima
po kreditnim karticama, potrazivanjima od kupaca i kreditima za financiranje trgovackih
zaliha (dealer floorplan) ili sekuritizacija osiguranih izloZenostima plativima u jednom

obroku.

9. Otplata imatelja sekuritizacijskih pozicija uglavnom ne ovisi o prodaji imovine kojom se
osiguravaju odnosne izlozenosti. Time se ne sprje¢ava naknadna obnova ili refinanciranje

te imovine.
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Clanak 9.

Zahtjevi povezani sa standardizacijom

1. Inicijator, sponzor ili izvorni zajmodavac zadovoljavaju zahtjev za zadrzavanje rizika u

skladu s ¢lankom 4.

2. Neuskladenosti kamatnih stopa i valute koji se pojavljuju na razini transakcije na
odgovarajuc¢i nain se smanjuju i objavljuju se sve mjere poduzete u tom smislu. SSPN ne
sklapa poslove izvedenicama, osim za potrebe zastite valutnog rizika ili rizika kamatnih
stopa. Te su izvedenice zajamcene i dokumentirane u skladu sa zajedni¢kim standardima u

podruc¢ju medunarodnih financija.

3. Sva placanja kamate po referentnoj stopi u okviru sekuritizacijske imovine i obveza
temelje se na op¢im trziSnim kamatnim stopama ili sektorskim stopama prilagodenima

trosku sredstava i ne upucuju na sloZzene formule ili izvedenice.
4. Ako je dostavljena obavijest o izvrSenju ili ubrzanju plaéanja:

(a) nikakav iznos gotovine ne zadrzava se u SSPN-u osim koliko je potrebno kako bi se
osigurali operativno funkcioniranje SSPN-a ili uredna otplata ulagaca u skladu s
ugovornim uvjetima sekuritizacije, osim ako iznimne okolnosti zahtijevaju da se
iznos zadrzi kako bi se iskoristio, u najboljem interesu ulagaca, za troskove kojima

¢e se izbjeci pogorsanje kreditne kvalitete odnosnih izloZenosti;

14537/15 it/KLJ/PK/ak 44
DGG 1B HR



(b) primici glavnice iz odnosnih izloZenosti prenose se na ulagace postupnom
amortizacijom sekuritizacijskih pozicija, kako je utvrdeno nadredenoséu
sekuritizacijske pozicije. Otplata sekuritizacijskih pozicija ne smije se odvijati

suprotnim redoslijedom u odnosu na njihovu nadredenost; i

(c¢) ne smije biti odredaba kojima se zahtijeva automatska likvidacija odnosnih

izlozenosti po trzisnoj vrijednosti.

Transakcije s nepostupnim redoslijedom plac¢anja obuhvacaju pokretace povezane s
uspjesnosti odnosnih izloZenosti koji dovode do vracanja redoslijeda placanja na postupno
placanje prema nadredenosti. Takvi pokretaci povezani s uspjeSnosti u najmanju ruku

obuhvacaju pogorSanje kreditne kvalitete odnosnih izloZenosti do prethodno odredenog

praga.

Dokumentacija o transakciji ukljucuje odgovarajuce dogadaje kojima se pokrece
prijevremena isplata ili pokretace zavrSetka razdoblja obnove ako se radi o obnovljivoj

sekuritizaciji, Sto ukljuCuje barem sljedece:

(a) pogorsanje kreditne kvalitete odnosnih izlozenosti do ili ispod prethodno utvrdenog

praga,

(b) nastanak dogadaja povezanog s nesolventnosti u pogledu inicijatora ili servisera;
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(¢) pad vrijednosti odnosnih izloZenosti koje drzi SSPN ispod prethodno utvrdenog

praga (dogadaj kojim se pokrece prijevremena isplata);

(d) nesposobnost stvaranja dostatnih novih odnosnih izlozenosti prethodno utvrdene

kreditne kvalitete (pokreta€ za zavrSetak razdoblja obnove).
6. U dokumentaciji o transakciji jasno se navodi sljedece:

(a) ugovorne obveze, duznosti i odgovornosti servisera i, kada je to primjenjivo, drugih

pruzatelja pomo¢nih usluga i povjerenika;

(b) postupci i odgovornosti potrebni kako bi se osiguralo da status neispunjavanja
obveza ili nesolventnost servisera ne dovedu do prekida servisiranja §to moze
ukljucivati klauzulu o zamjeni ¢ime se omogucuje zamjena servisera u slucaju

neispunjavanja obveza ili nesolventnosti u ugovoru o servisiranju;

(c) odredbe kojima se osigurava zamjena drugih ugovornih strana u izvedenicama,
pruzatelja likvidnosti i bankovnog racuna u slu¢aju njihova statusa neispunjavanja

obveza ili nesolventnosti.

6.a Serviser ima iskustvo u servisiranju izloZenosti sli¢énih onima koje su sekuritizirane te
primjereno dokumentirane politike, postupke i kontrolne mehanizme u vezi sa servisiranjem

izloZenosti.

7. U dokumentaciji o transakciji jasno se navode definicije, pravni lijekovi i mjere u vezi s
uspjesnosti odnosnih izloZenosti. U dokumentaciji o transakciji jasno se odreduje
prvenstvo placanja, dogadaji koji dovode do promjena u takvom prvenstvu placanja, kao i
obveza da se takvi dogadaji prijave. Bilo koja promjena u prvenstvu placanja prijavljuje se

ulagac¢ima bez nepotrebne odgode.
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8. Dokumentacija o transakciji ukljucuje jasne odredbe kojima se omogucuje pravodobno
rjeSavanje sukoba izmedu razlicitih kategorija ulagaca, glasacka su prava jasno definirana i
dodijeljena imateljima zapisa te su odgovornosti povjerenika i drugih subjekata s

fiducijarnim duZnostima prema ulagacima jasno utvrdene.

Clanak 10.

Zahtjevi povezani s transparentnoS¢u

1. Za izlozenosti koje su u znatnoj mjeri sliéne onima koje se sekuritiziraju, inicijator,
sponzor i SSPN prije odredivanja cijena potencijalnim ulaga¢ima pruzaju pristup podacima
o statickom 1 dinamickom uc¢inku u pogledu neispunjavanja obveza i gubitaka, kao §to su
podaci o neurednosti u pla¢anju i neispunjenju obveza. Tim podacima obuhvaca se
razdoblje od najmanje pet godina. Potrebno je objaviti izvore podataka kao i ¢injenicu na

temelju koje se izloZenosti smatraju slicnima.

2. Uzorak odnosnih izlozenosti podlijeze vanjskoj provjeri prije izdavanja vrijednosnih papira
na temelju sekuritizacije koju provodi odgovarajuca neovisna stranka, kao $to je ovlaSteni
revizor kako je definiran Direktivom 2006/43/EZ, koja provjerava i to¢nost podataka

objavljenih u pogledu odnosnih izloZenosti, primjenjujuci razinu pouzdanosti od 95 %.

3. Prije odredivanja cijene sekuritizacije inicijator ili sponzor potencijalnim ulagacima
stavljaju na raspolaganje ili osiguravaju model nov¢anih tokova obveza, a nakon
odredivanja cijene takav model stavljaju na raspolaganje ulagacima na kontinuiranoj bazi a

potencijalnim ulaga¢ima na zahtjev.

4. Inicijator, sponzor 1 SSPN uskladuju se s ¢lankom 5. ove Uredbe. Potencijalnim ulaga¢ima

na njihov zahtjev prije odredivanja cijene stavljaju na raspolaganje sve informacije o

odnosnim izloZenostima prenesenima ili ustupljenima SSPN-u. Inicijator, sponzor i SSPN
informacije koje se zahtijevaju ¢lankom 5. stavkom 1. tockama od (b) do (d]...]) ove
Uredbe stavljaju na raspolaganje prije odredivanja cijene barem u obliku nacrta ili
pocetnom obliku. Inicijator, sponzor i SSPN stavljaju kona¢nu dokumentaciju na

raspolaganje ulagacima najkasnije 15 dana nakon zakljucenja transakcije.
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ODJELJAK 2.

ZAHTIJEVI ZA STS SEKURITIZACIU ABCP

Clanak 11.

Jednostavna, transparentna i standardizirana sekuritizacija ABCP

Transakcija ABCP smatra se jednostavnom, transparentnom i standardiziranom kada je uskladena

sa zahtjevima na razini transakcije iz ¢lanka 12.

Program ABCP smatra se jednostavnim, transparentnim i standardiziranim programom kada je
uskladen sa zahtjevima iz ¢lanka 13. i kada sponzor programa ABCP ispunjava uvjete iz

¢lanka 12.a.

Za potrebe ovog odjeljka, ,,prodavatelj” znaci ,,inicijator” ili ,,izvorni zajmodavac”.

Clanak 12.

Zahtjevi na razini transakcije

1. Transakcija unutar programa ABCP mora ispunjavati zahtjeve iz ovog ¢lanka da bi je se

moglo smatrati jednostavnom, transparentnom i standardiziranom.
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l.a

L.b

SSPN stjece pravo na odnosne izloZzenosti putem stvarne prodaje ili ustupanja ili prijenosa
s istim pravnim u¢inkom na nacin koji je provediv prema prodavatelju ili svakoj trecoj
strani, Ne [...] podlijeze strogim odredbama o povratu sredstava u slucaju nesolventnosti

prodavatelja, ¢ime se likvidatoru ili prodavatelju omogucuje poniStavanje prodaje

odnosnih izloZenosti isklju¢ivo na osnovi toga da je zaklju¢ena u odredenom

razdoblju prije objave nesolventnosti prodavatelja ili odredaba prema kojima SSPN

moze sprijeciti to poniStenje samo ako moZe dokazati da u trenutku prodaje nije bio

sviestan nesolventnosti prodavatelja. Odredbe o povratu sredstava u nacionalnim

zakonima o nesolventnosti kojima se likvidatoru ili sudu omogucuje poniStavanje

prodaje odnosnih izloZenosti u slu¢aju laznih prijenosa. nepostene pristranosti prema

vjerovnicima ili prijenosa ¢ija je namjena neprimjereno favoriziranje odredenih

vjerovnika u odnosu na druge vijerovnike ne smatra se strogim odredbama o povratu

sredstava.

Ako prodavatelj nije izvorni zajmodavac, stvarna prodaja ili ustupanje ili prijenos
prodavatelju s istim pravnim u¢inkom odnosnih izlozenosti, bez obzira na to jesu li takva
stvarna prodaja ili ustupanje ili prijenos s istim pravnim u¢inkom izravni ili se odvijaju

kroz jedan ili vise posrednih koraka, ispunjavaju zahtjeve navedene u prvom podstavku.

Ako se prijenos odnosnih izlozenosti provodi s pomocu ustupanja i usavrSava nakon faze
zakljucivanja transakcije, pokretaci navedenog usavrSavanja ukljucuju barem sljedece

dogadaje:
(a) ozbiljno pogorsanje kreditne kvalitete prodavatelja;
(b) nesolventnost prodavatelja; i

(¢) neispravljena krSenja ugovornih obveza od strane prodavatelja, ukljucujudi i

neispunjavanje obveza  od strane prodavatelja.

Odnosne izlozenosti obuhvacéene sekuritizacijom nisu opterecene ili na neki drugi nacin u
situaciji za koju se moze predvidjeti da ¢e negativno utjecati na provedivost stvarne prodaje

ili ustupanja ili prijenosa s istim pravnim ucinkom.
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l.c

1d

le

Odnosne izloZenosti koje je prodavatelj prenio na SSPN ili mu ih ustupio ispunjavaju
nedvosmislene prethodno utvrdene i jasno dokumentirane kriterije prihvatljivosti kojima se
ne dopusta aktivno upravljanje portfeljima tih izloZenosti na diskrecijskoj osnovi. Zamjena
izloZenosti kojima se krSe izjave i jamstva u nacelu se ne smatra aktivnim upravljanjem
portfeljima. IzloZenosti prenesene na SSPN nakon zakljucivanja transakcije ispunjavaju
kriterije prihvatljivosti koji nisu manje strogi od onih primijenjenih na izvorne odnosne

izlozenosti.
Odnosne izloZenosti ne ukljucuju nikakve sekuritizacijske pozicije.

U trenutku prijenosa na SSPN odnosne izlozZenosti ne ukljucuju izloZenosti sa statusom
neispunjavanja obveza u smislu ¢lanka 178. stavka 1. Uredbe (EU) br. 575/2013 ili
izloZenosti duzniku ili jamcu smanjene kreditne sposobnosti, koji je, koliko je poznato

inicijatoru ili izvornom zajmodavcu:

(a) proglasen nesolventnim ili je sud njegovim vjerovnicima dodijelio kona¢no pravo na
ovrhu ili materijalnu odstetu protiv ¢ega nije dopustena zalba kao posljedicu
izostanka plac¢anja u roku od tri godine prije datuma iniciranja sekuritizacije ili je bio
podvrgnut procesu restrukturiranja duga s obzirom na njegove neprihodujuce
izloZenosti u roku od tri godine prije datuma prijenosa ili ustupanja odnosnih

1zlozenosti SSPN-u, osim ako:

1. restrukturirana odnosna izloZenost nije uklju¢ivala nove zaostatke s placanjem od
datuma restrukturiranja koje se moralo provesti najmanje godinu dana prije datuma

prijenosa ili dodjele odnosnih izloZenosti SSPN-u; i

ii. informacije koje je dostavio inicijator, sponzor ili SSPN u skladu s ¢lankom 5.
stavkom 1. tockom (a) i tockom (e) podtockom i. eksplicitno utvrduju udio
restrukturiranih odnosnih izloZenosti, vrijeme 1 detalje restrukturiranja kao i njihovu

kvalitetu od datuma restrukturiranja;
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(b)  je bio, u trenutku inicijacije, kada je primjenjivo, u javnoj kreditnoj evidenciji osoba
s nepovoljnom kreditnom proslosti ili drugoj kreditnoj evidenciji koja je dostupna

inicijatoru ili izvornom zajmodavcu;

(c) ima kreditnu procjenu ili kreditnu ocjenu koja upucuje na to da je rizik od
neizvrSenja ugovorno dogovorenih pla¢anja znatno visi od sli¢nih izloZenosti koje

drzi inicijator 1 koje nisu sekuritizirane.

1.f DuzZnici su do trenutka prijenosa izloZenosti izvrsili barem jedno placanje, osim u slucaju
obnovljivih sekuritizacija osiguranih osobnim prekoracenjima po ra¢unu, potrazivanjima
po kreditnim karticama, potrazivanjima od kupaca i kreditima za financiranje trgovackih
zaliha (dealer floorplan) ili sekuritizacija osiguranih izloZzenostima plativima u jednom

obroku.

l.g Otplata imatelja sekuritizacijskih pozicija uglavnom ne ovisi o prodaji imovine kojom se
osiguravaju odnosne izloZenosti. Time se ne sprjeCava naknadna obnova ili refinanciranje

te imovine.

L.h Neuskladenosti kamatnih stopa i valute koje se pojavljuju na razini transakcije na
odgovarajuc¢i nacin se smanjuju. SSPN ne sklapa poslove izvedenicama, osim za potrebe
zastite valutnog rizika ili rizika kamatnih stopa. Te su izvedenice zajamcene 1

dokumentirane u skladu sa zajednickim standardima u podruc¢ju medunarodnih financija.

1.1 U dokumentaciji o transakciji jasno se navode definicije, pravni lijekovi i mjere u vezi s
uspjesnosti odnosnih izlozenosti. U dokumentaciji o transakciji jasno se odreduje
prvenstvo plac¢anja, dogadaji koji dovode do promjena u takvom prvenstvu plac¢anja, kao i
obveza da se takvi dogadaji prijave. Bilo koja promjena u prvenstvu placanja prijavljuje se

ulaga¢ima bez nepotrebne odgode.
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1

Za izlozenosti koje su u znatnoj mjeri sliéne onima koje se sekuritiziraju, inicijator,
sponzor i SSPN prije odredivanja cijena potencijalnim ulaga¢ima pruzaju pristup podacima
o statiCkom i dinamickom ucinku u pogledu neispunjavanja obveza i gubitaka, kao §to su
podaci o neurednosti u placanju i neispunjenju obveza. Ako sponzor nema pristup takvim
podacima za izloZenosti koje su u znatnoj mjeri slicne onima koje se sekuritiziraju, od
prodavatelja dobiva pristup podacima o statickom i dinamickom ucinku, kao §to su podaci
o neurednosti u placanju i neispunjenju obveza. Tim podacima obuhvaca se razdoblje od
najmanje pet godina, osim za potrazivanja od kupaca i druga kratkoro¢na potrazivanja za
koje je razdoblje promatranja najmanje tri godine. Potrebno je objaviti izvore podataka kao

1 ¢injenicu na temelju koje se izloZzenosti smatraju sli¢nima.

Transakcije u okviru programa ABCP osigurane su skupom odnosnih izloZenosti koje su
sli¢ne prema vrsti imovine, kao §to su skupovi potrazivanja od kupaca, skupovi kredita
trgovackim drustvima, najmovi i kreditne linije odobreni drustvima iste kategorije radi
financiranja kapitalnih rashoda ili poslovnih djelatnosti, skupovi kredita i najmova za
kupnju automobila odobreni duznicima ili najmoprimcima ili krediti i skupovi kreditnih
linija odobreni pojedincima za osobne potrebe ili potrebe obitelji ili potrosnje kucanstva.

Skupom odnosnih izloZenosti obuhvacena je samo jedna vrsta imovine.

Skup odnosnih izloZenosti ima preostalo ponderirano prosjecno trajanje od najvise jedne
godine, a nijedna od odnosnih izloZenosti nema preostali rok do dospijeca dulji od tri
godine, osim za transakcije skupova kredita 1 najmova za kupnju automobila te naymova za
kupnju opreme koji imaju ponderirano prosjecno preostalo trajanje izloZenosti od najvise
triipol [...]godine, a nijedna od odnosnih izlozenosti nema preostali rok do dospijeca dulji

od [...] Sest godina.
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Odnosne izloZenosti ne ukljucuju zajmove osigurane stambenom ili poslovnom hipotekom
ili stambene kredite za koje se u cijelosti jamc¢i, kako je navedeno u ¢lanku

129. stavku 1. tocki (e) Uredbe (EU) br. 575/2013. Odnosne izloZenosti sadrzavaju
ugovorno obvezujuce 1 izvrSive obveze s potpunim pravom namirenja u odnosu na
duznike, s definiranim tokovima plac¢anja povezanima s najmom, glavnicom, kamatama ili
povezanima s bilo kojim drugim pravom na prihod od imovine na kojem se temelje takva
placanja. Odnosne izloZenosti ne ukljucuju prenosive vrijednosne papire [...], kako je

definirano ¢lankom 4. stavkom 1. to¢kom 44. Dircktive 2014/65/EU osim korporativnih

obveznica pod uvjetom da nisu uvrstene na mjestu trgovanja.

3. Sva pla¢anja kamate po referentnoj stopi u okviru transakcije ABCP imovine i obveza
temelje se na op¢im trziSnim kamatnim stopama, ali ne upucéuju na slozene formule ili
izvedenice. Placanja u okviru obveza transakcije ABCP mogu ukljucivati kamatne stope

prilagodene troSku sredstava programa ABCP.

4. U slucaju neispunjavanja obveza prodavatelja ili ubrzanja plac¢anja, nikakav iznos gotovine
ne zadrzava se u SSPN-u osim koliko je potrebno kako bi se osiguralo operativno
funkcioniranje SSPN-a ili uredna otplata ulagaca u skladu s ugovornim uvjetima
sekuritizacije. Primici glavnice iz odnosnih izloZenosti prenose se na ulagace koji drze
sekuritizacijsku poziciju postupnom isplatom sekuritizacijskih pozicija, kako je utvrdeno
nadredenoscu sekuritizacijske pozicije, osim ako iznimne okolnosti zahtijevaju da se iznos
zadrzi kako bi se iskoristio, u najboljem interesu ulagaca, za troskove kojima ¢e se izbjeéi
pogorsanje kreditne kvalitete odnosnih izlozenosti. Ne smije biti odredaba kojima se

zahtijeva automatska likvidacija odnosnih izloZenosti po trzis§noj vrijednosti.

5. Odnosne izloZenosti iniciraju se u uobicajenom poslovanju prodavatelja u skladu sa
standardima odobravanja plasmana koji nisu manje strogi od onih koje prodavatelj
primjenjuje na iniciranje sli¢nih izlozenosti koje nisu sekuritizirane. Bitne promjene u
standardima odobravanja plasmana bez nepotrebnog odlaganja objavljuju se sponzoru i
drugim strankama koje su izravno izloZene transakciji ABCP. Prodavatelj ima iskustvo u

podrudju iniciranja izlozenosti slicnih onima koje se sekuritiziraju.
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6. Kada je transakcija ABCP obnovljiva sekuritizacija, dokumentacija o transakciji ukljucuje

pokretace za zavrSetak razdoblja obnove, ukljucujuci barem sljedece:

(a) pogorsanje kreditne kvalitete odnosnih izloZenosti do ili ispod prethodno utvrdenog

praga;
(b) nastanak dogadaja povezanog s nesolventnosti u pogledu prodavatelja ili servisera.
7. U dokumentaciji o transakciji jasno se navodi sljedece:

(a) ugovorne obveze, duznosti i odgovornosti sponzora, servisera i, kada je to

primjenjivo, povjerenika i drugih pruzatelja pomo¢nih usluga;

(b) postupci i odgovornosti potrebni kako bi se osiguralo da status neispunjavanja

obveza ili nesolventnost servisera ne dovedu do prekida servisiranja;

(c) odredbe kojima se osigurava zamjena drugih ugovornih strana u izvedenicama i
bankovnog racuna u slu¢aju njihova statusa neispunjavanja obveza, nesolventnosti i,

prema potrebi, drugih utvrdenih dogadaja;

(d) nacini na koje sponzor ispunjava zahtjeve iz ¢lanka 12.a stavka 3.

14537/15 it/KLJ/PK/ak 54
DGG 1B HR



Clanak 12.a

Sponzor programa ABCP
1. Sponzor programa ABCP kreditna je institucija nad kojom se provodi nadzor u skladu s
Direktivom 2013/36/EU.
2. Sponzor programa ABCP pruzatelj je likvidnosne linije i pruza podrsku svim

sekuritizacijskim pozicijama na razini programa ABCP pokrivanjem svih likvidnosnih 1
kreditnih rizika i svih znac¢ajnih razrjedivackih rizika sekuritiziranih izlozenosti kao i svih
drugih troskova transakcije 1 cijelog programa putem takve podrske. Sponzor ulagacima
objavljuje opis podrSke pruzene na razini transakcije, ukljucujuéi opis pruzenih likvidnosnih

linjja.

3. Prije izlaganja transakciji ABCP, sponzor programa ABCP provjerava da [...] prodavatel;
odobrava sve svoje kredite na temelju pouzdanih i dobro definiranih kriterija i jasno
ustanovljenih postupaka za odobravanje, izmjenjivanje, obnavljanje i financiranje tih kredita
1 da ima ucinkovite sustave za primjenu tih kriterija i postupaka. Sponzor provodi vlastitu
dubinsku analizu i provjerava postuje li prodavatelj dobre standarde odobravanja plasmana,
te sposobnost servisiranja i postupke naplate koji ispunjavaju zahtjeve iz tocaka od (i) do
(m) ¢lanka 259. stavka 3. Uredbe (EU) br. 575/2013 ili jednakovrijedne zahtjeve u tre¢im
zemljama. Politike, procedure i kontrolni mehanizmi primjereno se dokumentiraju i

uspostavljaju se ucinkoviti sustavi.

4. Prodavatelj, na razini transakcije, ili sponzor, na razini programa ABCP, zadovoljavaju

zahtjev za zadrZavanje rizika u skladu s ¢lankom 4.
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5. Clanak 5. primjenjuje se na programe ABCP. Sponzor programa ABCP odgovoran je za

uskladenost s ¢lankom 5. i:

(a) ¢ini dostupnim ulagacima sve objedinjene informacije koje se zahtijevaju na temelju

¢lanka 5., stavka 1., tocke (a), a te informacije azuriraju se svaka tri mjeseca;

(b)  ¢ini dostupnim [...] informacije koje se zahtijevaju na temelju ¢lanka 5. stavka 1.

toCaka od (b) do (e ) ove Uredbe.

6. Ako sponzor ne obnovi obvezu financiranja likvidnosne linije prije njezina isteka,

likvidnosna linija se povlaci, a dospjeli se vrijednosni papiri isplacuju.
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l.a

2.4

Clanak 13.

Zahtjevi na razini programa

Sve transakcije u okviru programa ABCP ispunjavaju zahtjeve iz ¢lanka 12. stavaka 1.a,
I.b,1c,1.d,1h,1.1115,3.,4.,5,6.17.

U svakom trenutku najmanje [...] 95 % ukupnog iznosa [...] transakcija odnosnih

izloZenosti u okviru programa ABCB i koje se financiraju iz programa ispunjavaju

zahtjeve Clanka 12. stavaka l.e, 1.f, 1.g 1 2.

Za potrebe drugog podstavka uzorak odnosnih izlozenosti redovito podlijeze vanjskoj
provjeri uskladenosti koju provodi odgovaraju¢a neovisna stranka, kao $to je ovlasteni
revizor kako je definiran Direktivom 2006/43/EZ, primjenjujuci razinu pouzdanosti od

95 %.

Preostalo ponderirano prosjecno trajanje odnosnih izlozenosti programa ABCP nije dulje
od dvije godine.

brise se
Sponzor u potpunosti osigurava program ABCP u skladu s ¢lankom 12.a, stavkom 2.

Program ABCP ne sadrzava resekuritizacije, a kreditnim poboljSanjem ne uspostavlja se

druga razina tran$iranja na programskoj razini.
brise se

Vrijednosni papiri koje izdaje program ABCP ne ukljucuju opcije kupnje, odredbe o
produljenju ili druge odredbe, prema odluci inicijatora sponzora ili SSPN-a, koje utjeCu na

njihovo kona¢no dospijece.
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6. Na odgovarajuéi na¢in se smanjuju neuskladenosti kamatnih stopa i valute koji se
pojavljuju na razini programa ABCP i objavljuju se sve mjere poduzete u tom smislu.
Izvedenice se upotrebljavaju samo na programskoj razini za potrebe zastite valutnog rizika
1 rizika kamatnih stopa. Te se izvedenice dokumentiraju u skladu sa zajednickim
standardima u podruc¢ju medunarodnih financija.

7. U dokumentaciji povezanoj s programom ABCP jasno se navodi sljedece:

(a) kada je primjenjivo, odgovornosti povjerenika i drugih subjekata s fiducijarnim
duznostima prema ulagacCima;

(b) odredbe kojima se omogucuje pravodobno rjeSavanje sukoba izmedu sponzora i
imatelja sekuritizacijskih pozicija;

(c) ugovorne obveze, duznosti i odgovornosti sponzora koji ima iskustvo u podrucju
odobravanja kredita i, kada je primjenjivo, povjerenika i drugih pruzatelja pomoénih
usluga;

(d) postupci i odgovornosti potrebni kako bi se osiguralo da status neispunjavanja
obveza ili nesolventnost servisera ne dovedu do prekida servisiranja;

(e) prema potrebi, odredbe za zamjenu drugih ugovornih strana u izvedenicama i
bankovnog racuna na razini programa ABCP u slu¢aju njihova statusa
neispunjavanja obveza, nesolventnosti i drugih utvrdenih dogadaja;

(f) uslucaju utvrdenih dogadaja, statusa neispunjavanja obveza ili nesolventnosti
sponzora osiguravaju se korektivne mjere kako bi se, prema potrebi, postigla
kolateraliziranost obveze financiranja ili zamjena pruzatelja likvidnosne linije.

7.a Serviser ima iskustvo u servisiranju izloZenosti sli¢nih onima koje su sekuritizirane te
primjereno dokumentirane politike, postupke i kontrolne mehanizme u vezi sa
servisiranjem izlozenosti.

8. brise se
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l.a

ODJELJAK 3.

STS obavijest

Clanak 14.

Zahtjevi za STS obavijest i internetska stranica ESMA-e

Inicijator, sponzor i SSPN zajednicki obavjes¢uju ESMA-u s pomocu obrasca iz stavka 5.
ovog ¢lanka o tome da sekuritizacija ispunjava zahtjeve iz ¢lanaka od 7. do 10. ili ¢lanaka od
11. do 13. (,,STS obavijest”). STS obavijest ukljucuje objasnjenje inicijatora, sponzora i
SSPN-a o tome kako je postignuta uskladenost sa svakim od STS kriterija navedenih u
¢lancima od 8. do 10. ili ¢lancima 12. i 13. ESMA objavljuje STS obavijest na svojoj
sluzbenoj internetskoj stranici u skladu sa stavkom 4. ovog ¢lanka. Inicijator, sponzor i SSPN
takoder obavjes¢uju svoja nadlezna tijela i medu sobom odreduju subjekt koji ¢e biti prva

osoba za kontakt za ulagace i nadleZna tijela.

Kada se inicijator, sponzor i SSPN koriste uslugama treée strane koja je u skladu s
¢lankom 14.a ovlastena procijeniti uskladenost sekuritizacije s ¢lancima od 7. do 10. ili
¢lancima od 11. do 13., STS obavijest obuhvaca izjavu da je uskladenost s STS kriterijima
potvrdila ta ovlaStena tre¢a strana. Obavijest obuhvaca naziv ovlastene trece strane, mjesto

njezina nastana i naziv nadleznog tijela koje ju je ovlastilo.
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2. Ako inicijator ili izvorni zajmodavac nije kreditna institucija ili investicijsko drustvo kako je
definirano u ¢lanku 4. stavku 1. tockama (1) 1 (2) Uredbe (EU) br. 575/2013 s poslovnim

nastanom u Uniji, obavijest iz stavka 1._ovog ¢lanka popracena je sljede¢im:

(a) potvrdom inicijatora ili izvornog zajmodavca da kredite odobrava na temelju
pouzdanih i dobro definiranih kriterija i jasno ustanovljenih postupaka za
odobravanje, izmjenjivanje, obnavljanje i financiranje kredita te da inicijator ili
izvorni zajmodavac ima ucinkovite sustave za primjenu tih postupaka u skladu s

¢lankom 5.a ove Uredbe.

(b) potvrdom inicijatora ili izvornog zajmodavca o tome jesu li elementi navedeni u

tocki (a) podlozni nadzoru.

3. Inicijator, sponzor i SSPN odmah obavjeséuju ESMA-u i svoje nadlezno tijelo ako

sekuritizacija viSe ne ispunjava zahtjeve iz ¢lanaka od 7. do 10. ili ¢lanaka od 11. do 13.

4. ESMA na svojoj sluzbenoj internetskoj stranici navodi popis svih sekuritizacija za koje su

inicijatori, sponzori i SSPN-ovi izvijestili da sekuritizacija [...] ispunjava zahtjeve iz

¢lanaka od 7. do 10. ili ¢lanaka od 11. do 13. ESMA azurira popis ako se sekuritizacije
viSe ne smatraju jednostavnim, transparentnim i standardiziranim sekuritizacijama nakon
odluke nadleznog tijela ili obavijesti inicijatora, sponzora ili SSPN-a. Ako je nadlezno
tijelo izreklo administrativne sankcije u skladu s ¢lankom 17., ono o tome odmah
obavjes¢uje ESMA-u. ESMA na popisu odmah navodi da je nadlezno tijelo izreklo

administrativne sankcije u pogledu doti¢ne sekuritizacije.
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5. ESMA, u bliskoj suradnji s EBA-om i EIOPA-om, izraduje nacrt provedbenih tehnickih
standarda za utvrdivanje formata u kojem se dostavljaju informacije iz stavka 1. i utvrduje

format na temelju standardiziranih obrazaca.

ESMA Komisiji dostavlja taj nacrt provedbenih tehnickih standarda do [tri mjeseca nakon

stupanja na snagu ove Uredbe].

Komisiji se delegira ovlast za donosenje provedbenih tehnickih standarda iz ovog stavka u

skladu s postupkom propisanim ¢lankom 15. Uredbe (EU) br. 1095/2010.
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Clanak 14.a

Treca strana koja provjerava STS uskladenost

1. Nadlezno tijelo ovlas¢uje trecu stranu iz ¢lanka 14. stavka 1.a za procjenu uskladenosti
sekuritizacija sa STS kriterijima utvrdenima u ¢lancima od 7. do 10. ili ¢lancima od 11. do

13. Nadlezno tijelo izdaje odobrenje ako su ispunjeni sljedec¢i uvijeti:

(a) treca strana naplacuje samo nediskriminiraju¢e naknade utemeljene na troskovima
inicijatorima, sponzorima i SSPN-ovima uklju¢enima u sekuritizacije koje treca
strana procjenjuje bez razlikovanja naknada ovisno o rezultatima procjene ili

povezanog s njima;

(b) treca strana nije ni [...] regulirani subjekt kako je definiran u ¢lanku 2. stavku 4.
Direktive 2002/87/EZ ni agencija za kreditni rejting kako je definirana u ¢lanku

3. stavku 1. tocki (b) Uredbe (EZ) br. 1060/2009, a obavljanje drugih aktivnosti

trece strane ne ugrozava neovisnost ili integritet njezine procjene;

(ba) treca strana ne smije pruzati nikakav oblik savjetodavnih, revizijskih ili
jednakovrijednih usluga inicijatoru, sponzoru ili SSPN-u uklju¢enom u sekuritizacije

koje treca strana procjenjuje;

(c) clanovi upravljackog tijela trece strane imaju strucne kvalifikacije, znanje 1 iskustvo

prikladne za zadacu trece strane te imaju dobar ugled i integritet;
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(d)

(e)

(®

upravljacko tijelo trece strane ukljucuje najmanje trec¢inu, ali najmanje dvojicu,

neovisnih direktora;

treca strana poduzima sve potrebne korake kako bi osigurala da na provjeru STS
uskladenosti ne utjecu postojeci ili potencijalni sukobi interesa ili poslovni odnos u
kojem sudjeluje tre¢a strana, njezini dionicari ili ¢lanovi, rukovoditelji, zaposlenici ili
bilo koja druga fizicka osoba ¢ije su usluge na raspolaganju ili pod kontrolom trece
strane. U tu svrhu tre¢a strana uspostavlja, odrZava, provodi 1 dokumentira u¢inkovit
sustav unutarnje kontrole kojim se ureduje provedba politika i postupaka za
utvrdivanje i spre¢avanje mogucih sukoba interesa. Mogucéi ili postojeci sukobi
interesa koji su utvrdeni uklanjaju se ili ublazavaju te objavljuju bez odlaganja. Treca
strana uspostavlja, odrzava, provodi i dokumentira odgovarajuce postupke i1 procese
za osiguravanje neovisnosti provjere STS uskladenosti. Treca strana periodi¢no
nadzire i preispituje te politike i postupke kako bi ocijenila njihovu u€inkovitost i

potrebu za njihovim azuriranjem; te

tre¢a strana moze dokazati da ima odgovarajuce operativne mjere zastite i unutarnje

postupke koji joj omogucéuju provjeru STS uskladenosti.

Nadlezno tijelo povlac¢i odobrenje kada smatra da [...] tre¢a strana_materijalno ne

udovoljava [...] navedenim uvjetima.

l.a Treca strana koja je ovlastena u skladu sa stavkom 1. obavjes¢uje svoje nadlezno tijelo bez
odlaganja o svim bitnim promjenama informacija koje su dostavljene u skladu s tim
stavkom ili bilo kojim drugim promjenama za koje bi se moglo razumno smatrati da utje¢u
na procjenu njezina nadleznog tijela.
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2. Nadlezno tijelo moze trecoj strani iz stavka 1. naplatiti naknade utemeljene na troskovima
kako bi pokrilo potrebne izdatke za procjenu zahtjeva za odobrenje i naknadno pracenje

uskladenosti s uvjetima navedenima u stavku 1.

3. ESMA izraduje nacrt regulatornih tehnickih standarda za informacije koje se moraju

dostaviti nadleznim tijelima u zahtjevu za odobrenje trece strane u skladu sa stavkom 1.

ESMA Komisiji dostavlja navedeni nacrt regulatornih tehnickih standarda do [Sest mjeseci

nakon stupanja na snagu ove Uredbe].

Delegira se ovlast Komisiji za donoSenje regulatornih tehnickih standarda iz prvog

podstavka u skladu s ¢lancima 10. do 14. Uredbe (EU) br. 1095/2010.
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Poglavlje 4.

Nadzor

Clanak 15.

Imenovanje nadleznih tijela

1. Ispunjavanje obveza iz ¢lanka 3. ove Uredbe nadziru sljedeca nadlezna tijela u skladu s
ovlastima koje su im dodijeljene odgovarajué¢im pravnim aktima:
(@) za drustva za osiguranje i drustva za reosiguranje, nadlezno tijelo odredeno u skladu
s ¢lankom 13. tockom 10. Direktive 2009/138/EZ;
(b) za upravitelje alternativnih investicijskih fondova, nadlezno tijelo odredeno u skladu
s ¢lankom 44. Direktive 2011/61/EU;
(c) za UCITS-e i drustva za upravljanje UCITS-ima, nadlezno tijelo odredeno u skladu s
¢lankom 97. Direktive 2009/65/EZ;
(d) za institucije za strukovno mirovinsko osiguranje, nadlezno tijelo odredeno u skladu
s ¢lankom 6. tockom (g) Direktive 2003/41/EZ;
(e) zakreditne institucije ili investicijska drustva, nadlezno tijelo odredeno u skladu s
¢lankom 4. Direktive 2013/36/EU.
14537/15 it/KLJ/PK/ak 65

DGG 1B HR



4.b

5.

Nadlezna tijela odgovorna za nadzor sponzora u skladu s ¢lankom 4. Direktive
2013/36/EU nadziru pridrzavaju li se sponzori obveza utvrdenih u ¢lancima 4., 5.1 5.a ove

Uredbe.

Kada se nadzor inicijatora, izvornih zajmodavaca i SSPN-ova provodi u skladu s
Direktivom 2013/36/EU, Direktivom 2009/138/EZ, Direktivom 2003/41/EZ, Direktivom
2011/61/EU ili Direktivom 2009/65/EZ, odgovarajuca nadlezna tijela odredena na temelju

navedenih akata nadziru pridrzavanje obveza utvrdenih u ¢lancima 4., 5. 1 5.a ove Uredbe.

Za inicijatore, izvorne zajmodavce 1 SSPN-ove s poslovnim nastanom u Uniji i koji nisu

obuhvaceni zakonodavnim aktima Unije iz stavka 3. drZave ¢lanice odreduju jedno
nadlezno tijelo ili viSe njih kako bi nadzirala poStovanje Clanaka 4., 5. 1 5.a. DrZave ¢lanice
do [jedna godina nakon stupanja na snagu ove Uredbe] obavjescuju Komisiju i ESMA-u o

odredivanju nadleznih tijela u skladu s ovim stavkom._Ova se obveza ne primjenjuje u

odnosu na trgovacka drustva koja prodaju izloZenosti u okviru programa ABCP ili

druge transakcije ili sheme sekuritizacije.

Drzave ¢lanice odreduju jedno nadlezno tijelo ili viSe njih kako bi nadzirala uskladenost

inicijatora, sponzora i SSPN-ova s ¢lancima od 6. do 14. i uskladenost treéih strana s

¢lankom 14.a. Drzave ¢lanice do [jedna godina nakon stupanja na snagu ove Uredbe]

obavjes¢uju Komisiju i ESMA-u o odredivanju nadleznih tijela u skladu s ovim stavkom.

Stavak 4.a ovog ¢lanka ne primjenjuje se u odnosu na trgovacka drustva koja prodaju [...]
izloZenosti u okviru programa ABCP ili druge transakcije ili sheme sekuritizacije. U takvim
slu¢ajevima inicijator ili sponzor provjeravaju ispunjavaju li ta trgovacka drustva relevantne

obveze 1z ¢lanaka od 6. do 14.

ESMA na svojim sluzbenim internetskim stranicama objavljuje 1 aZurira popis nadleZnih

tijela iz ovog Clanka.
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Clanak 16.
Ovlasti nadleznih tijela

l. Svaka drzava Clanica osigurava da nadlezno tijelo odredeno u skladu s ¢lankom 15.
stavcima od 1. do 4.a ima potrebne ovlasti u podrucju nadzora, istrage i sankcioniranja za

ispunjavanje svojih duznosti u okviru ove Uredbe.

2. Nadlezno tijelo [...] zahtijeva redovito preispitivanje aranzmana, postupaka i mehanizama
koje primjenjuju inicijatori, sponzori, SSPN-ovi i izvorni zajmodavci u cilju postovanja

ove Uredbe.

Za sve sekuritizacije preispitivanje u skladu s prvim podstavkom posebno ukljucuje
procese i mehanizme za kontinuirano ispravno mjerenje i zadrZzavanje znacajnog neto
ekonomskog udjela, prikupljanje i pravodobno objavljivanje svih informacija koje je
potrebno staviti na raspolaganje u skladu s ¢lankom 5. i kriterije za odobravanje kredita u

skladu s ¢lankom 5.a.

Za STS sekuritizacije koje nisu dio programa ABCP preispitivanje ¢e u skladu s prvim
podstavkom uz to posebno ukljucivati procese i mehanizme za osiguravanje uskladenosti s

¢lankom 8. stavcima od 3. do 8., ¢lankom 9. stavkom 6. 1 ¢lankom 10.

Za STS sekuritizacije koje su dio programa ABCP preispitivanje ¢e u skladu s prvim
podstavkom uz to posebno ukljucivati procese i mehanizme za osiguravanje, u odnosu na
transakcije ABCP, ispunjavanja zahtjeva iz ¢lanka 12. i, u odnosu na programe ABCP,

zahtjeva iz ¢lanka 13. stavaka 7.1 8.

3. Nadlezna tijela zahtijevaju da se rizici koji proizlaze iz sekuritizacijskih transakcija,
ukljucujuéi reputacijske rizike, ocjenjuju i rjesavaju s pomocu odgovarajucih politika i

postupaka inicijatora, sponzora, SSPN-ova i izvornih zajmodavaca.
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Clanak 17.
Administrativne sankcije i korektivne mjere

1. Ne dovodeci u pitanje pravo drzava ¢lanica da predvide i izri€u kaznene sankcije u skladu
s ¢lankom 19., drzave Clanice utvrduju pravila za odgovaraju¢e administrativne sankcije i

korektivne mjere primjenjive barem na situacije za koje vrijedi sljedece:

(a) inicijator, sponzor ili izvorni zajmodavac nije ispunio zahtjeve iz ¢lanka 4.;
(b) inicijator, sponzor i SSPN nisu ispunili zahtjeve iz ¢lanka 5.;

(ba) inicijator, sponzor ili [...] SSPN nije [...] ispunio zahtjeve iz Clanka 6.;

(bb) inicijator, sponzor ili izvorni zajmodavac nije ispunio zahtjeve iz ¢lanka 5.a;

(c) inicijator, sponzor i SSPN nisu ispunili zahtjeve iz ¢lanaka od 7. do 10. ili ¢lanaka od

11.do 13.;
(d) inicijator ili izvorni zajmodavac nije ispunio zahtjeve iz ¢lanka 14. stavka 2.;
(e) inicijator, sponzor i SSPN nisu ispunili zahtjeve iz ¢lanka 14. stavka 3.;

(f) Treca strana koja je ovlastena u skladu s ¢lankom 14.a nije uspjela obavijestiti o
bitnim promjenama informacija koje su dostavljene u skladu s ¢lankom 14.a stavkom
1. ili bilo kojim drugim promjenama za koje bi se moglo razumno smatrati da utjecu

na procjenu njezina nadleznog tijela.
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Drzave Clanice osiguravaju i u¢inkovitu provedbu administrativnih sankcija i/ili

korektivnih mjera.

Te mjere 1 sankcije moraju biti u¢inkovite, proporcionalne i odvracajuce.

2. Drzave ¢lanice dodjeljuju nadleznim tijelima ovlast za primjenu barem sljedecih sankcija i

mjera u sluc¢aju krSenja iz stavka 1.:

(2)

(b)

(c)

(d)

(e)

javnog upozorenja u kojem se navodi identitet fizi¢ke ili pravne osobe i priroda

povrede u skladu s ¢lankom 22.;

naloga kojim se fizickoj ili pravnoj osobi nalaze da prekine takvo postupanje i da

takvo postupanje vise ne ponovi;

privremene zabrane obavljanja upravljacke funkcije u takvim drustvima bilo kojem
¢lanu upravljackog tijela inicijatoru, sponzoru ili SSPN-u ili bilo kojoj fizickoj osobi,

koji se smatraju odgovornima;

u slucaju povrede iz ovog ¢lanka stavka 1. tocke (ba) ili (¢), privremene zabrane
inicijatoru, sponzoru i SSPN-u obavje$¢ivanja na temelju ¢lanka 14. stavka 1. da
sekuritizacija ispunjava uvjete utvrdene ¢lancima od 7. do 10. ili ¢lancima od 11. do

13.;

u slucaju fizicke osobe, maksimalnih administrativnih nov¢anih kazni u iznosu od
najmanje 5 000 000 EUR ili, u drzavama ¢lanicama u kojima euro nije sluzbena
valuta, u odgovarajucoj vrijednosti u nacionalnoj valuti [na dan stupanja na snagu

ove Uredbe]
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®

(2

(h)

u slucaju pravne osobe, maksimalnih administrativnih novcanih kazni od najmanje
5000 000 EUR ili, u drzavama ¢lanicama u kojima euro nije sluzbena valuta, u
odgovarajucoj vrijednosti u nacionalnoj valuti [na dan stupanja na snagu ove Uredbe]
ili do 10 % ukupnog godis$njeg neto prometa pravne osobe u skladu s posljednjim
dostupnim izvjestajima koje je odobrilo upravljacko tijelo; ako je pravna osoba
mati¢no drustvo ili drustvo kéi mati¢nog drusStva koje mora sastavljati konsolidirane
financijske izvjestaje u skladu s Direktivom 2013/34/EU, odgovarajuéi ukupni
godis$nji promet jest ukupni godis$nji promet ili odgovarajuca vrsta prihoda prema
relevantnim racunovodstvenim zakonodavnim aktima, u skladu s posljednjim
raspolozivim konsolidiranim izvjestajima koje je odobrilo upravljacko tijelo krajnjeg

mati¢nog drustva;

maksimalne administrativne nov¢ane kazne u iznosu koji je barem dvostruko visi od
iznosa koristi ostvarene povredom kada je tu korist moguce utvrditi, ¢ak i ako ona

prelazi maksimalne iznose iz toCaka (e) i (f);

u slucaju povrede iz ovog ¢lanka stavka 1. tocke (f), privremenog povlacenja
odobrenja iz ¢lanka 14.a koje su trece strane dobile za provjeru uskladenosti

sekuritizacije s ¢lancima od 7. do 10. ili ¢lancima od 11. do 13.

Ako se odredbe iz prvog stavka primjenjuju na pravne osobe, drzave ¢lanice omogucuju

nadleznim tijelima ovlasti za primjenu administrativnih sankcija i korektivnih mjera

utvrdenih u stavku 2., ovisno o uvjetima utvrdenima nacionalnim pravom, na ¢lanove

upravljackog tijela i na druge osobe koje su na temelju nacionalnog prava odgovorne za

povredu.

Drzave ¢lanice osiguravaju da su sve odluke kojima se izri¢u administrativne sankcije ili

korektivne mjere iz stavka 2. propisno obrazlozene i podlijezu pravu zalbe.
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Clanak 18.
IzvrSavanje ovlasti za izricanje administrativnih sankcija i korektivnih mjera

1. Nadlezna tijela izvrSavaju ovlasti za izricanje administrativnih sankcija i korektivnih mjera

iz Clanka 17. u skladu sa svojim nacionalnim pravnim okvirima:
(a) izravno;

(b) usuradnji s drugim tijelima;

(ba) pod vlastitom odgovornoséu delegiranjem tim tijelima;
(c) podnosenjem zahtjeva nadleznim pravosudnim tijelima.

2. Pri utvrdivanju vrste i razine administrativnih sankcija ili korektivnih mjera koje se izricu u
skladu s ¢lankom 17. nadlezna tijela uzimaju u obzir sve relevantne okolnosti, ukljucujuéi
mjeru u kojoj je povreda namjerna ili proizlazi iz ¢injeni¢ne pogreske te, ako je to

primjereno, sljedece:
(a) znacajnost, tezinu i trajanje povrede;
(b) stupanj odgovornosti fizike ili pravne osobe koja je odgovorna za povredu;

(c) financijsku snagu odgovorne fizicke ili pravne osobe, izraZzenu, primjerice, ukupnim

prihodom odgovorne pravne osobe ili godiSnjim prihodom odgovorne fizicke osobe;

(d) vaznost ostvarene dobiti ili izbjegnutog gubitka odgovorne fizicke ili pravne osobe,

ako ih je mogucée utvrditi;
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(e) gubitke koje su zbog povrede imale trece osobe, ako ih je moguce utvrditi;

(f) razinu suradnje odgovorne fizicke ili pravne osobe s nadleznim tijelom, ne dovodeci
u pitanje potrebu za osiguravanjem povrata dobivene dobiti ili gubitaka koje je ta

osoba izbjegla;

(g) prijaSnje povrede odgovorne fizicke ili pravne osobe.

Clanak 19.
Odredivanje kaznenih sankcija

Drzave Clanice mogu odluciti da nece utvrditi pravila o administrativnim sankcijama ili
korektivnim mjerama za povrede koje u njihovu nacionalnom pravu podlijezu kaznenim

sankcijama.

Ako su, prema stavku 1. ovog ¢lanka, utvrdile kaznene sankcije za povrede iz ¢lanka 17.
stavka 1., drzave Clanice osiguravaju uspostavu odgovaraju¢ih mjera kako bi nadlezna
tijela imala sve potrebne ovlasti za suradnju s pravosudnim, drzavnoodvjetni¢kim ili
kaznenopravnim tijelima unutar svoje nadleznosti radi zaprimanja posebnih informacija
povezanih s kaznenim istragama ili kaznenim postupcima pokrenutima zbog povreda iz
Clanka 17. stavka 1. te pruzanja takvih informacija drugim nadleznim tijelima te ESMA-i,
EBA-i 1 EIOPA-i kako bi i oni ispunili svoje obveze u pogledu suradnje u okviru ove

Uredbe.

14537/15 it/KLJ/PK/ak 72

DGG 1B HR



Clanak 20.
Duznosti obavjes¢ivanja
Drzave ¢lanice obavjes¢uju Komisiju, ESMA-u, EBA-u i EIOPA-u o pravnim, upravnim i drugim
propisima, ukljucujuéi sve mjerodavne kaznenopravne odredbe, za provedbu ovog poglavlja do
[Jedna godina nakon stupanja na snagu ove Uredbe]. Drzave ¢Clanice bez nepotrebne odgode
obavjes¢uju Komisiju, ESMA-u, EBA-u i EIOPA-u o svim njihovim daljnjim izmjenama.
Clanak 21.

Suradnja izmedu nadleznih tijela i europskih nadzornih tijela

1. Nadlezna tijela iz ¢lanka 15. te ESMA, EBA 1 EIOPA medusobno blisko suraduju i

razmjenjuju informacije radi obavljanja svojih zadaca u skladu s ¢lancima od 16. do 19.

l.a Nadlezna tijela blisko koordiniraju svoj nadzor kako bi utvrdila i1 uklonila povrede ove
Uredbe, izradila i promicala najbolje prakse, olakSala suradnju, doprinijela dosljednosti

tumacenja i u slucaju bilo kakvih neslaganja omoguc¢ila uzajamnu pravnu procjenu.
2. brise se

3. Ako nadlezno tijelo utvrdi povredu jednog ili viSe zahtjeva iz ¢lanaka od 4. do 14. ove

Uredbe ili ima razloga da to pretpostavi, o svojim nalazima dovoljno detaljno obavjes¢uje

nadlezno tijelo subjekta ili subjekata za koje se sumnja da su odgovorni za takvu povredu.
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4. Osobito ako se povreda iz stavka 3. ovog ¢lanka odnosi na neto¢no ili obmanjujuée
obavjesc¢ivanje u skladu s ¢lankom 14. stavkom 1. ove Uredbe, nadlezno tijelo koje je
utvrdilo povredu o svojim nalazima bez odgadanja obavjesS¢uje nadlezno tijelo subjekta

koji je odreden kao prva osoba za kontakt u skladu s ¢lankom 14. stavkom 1.

Nadlezno tijelo subjekta koji je odreden kao prva osoba za kontakt u skladu s

¢lankom 14. stavkom 1. zatim obavje$cuje [...] ESMA-u, EBA-ui EIOPA-u [...]_te

obavjeS¢uje druga doti¢na nadleZna tijela i osigurava koordinaciju s njima u skladu

sa stavcima od 5. do 5.d.

5. Nakon §to zaprimi informacije iz stavka 3., nadlezno tijelo subjekta za koji se sumnja da

je odgovoran za povredu u roku od 15 radnih dana poduzima sve potrebne mjere radi
rjeSavanja utvrdene povrede i obavjesc¢uje druga doti¢na nadlezna tijela, osobito nadlezna
tijela inicijatora, sponzora i SSPN-a i, ako su poznata, nadlezna tijela imatelja

sekuritizacijskih pozicija.

Odstupajuéi od prvog podstavka, ako se primjenjuje stavak 4., nadleZno tijelo

subjekta Koji je odreden kao prva osoba za kontakt procjenjuje zajedno s drugim

doti¢nim nadleznim tijelima, posebno nadleznim tijelima inicijatora, sponzora i

SSPN-a te, ako su poznata, nadleznim tijelima imatelja sekuritizacijskih pozicija

kakve su mjere potrebne u pogledu bilo kojeg od subjekata koji su proveli

obavjeséivanje u skladu s ¢lankom 14. stavkom 1., a nadleZna tijela tih subjekata

poduzimaju potrebne mjere u roku od 15 radnih dana. NadleZno tijelo subjekta Koji

je odreden kao prva osoba za kontakt bez odlaganja osigurava da druga doti¢na

nadlezZna tijela budu obavijeStena o poduzetim mjerama.

Ako se [...] doti€na nadlezna tijela sloZe da je povreda povezana s neuskladenosti s
¢lankom 6. pocinjena u dobroj vjeri, mogu odluciti dodijeliti inicijatoru, sponzoru i SSPN-
u razdoblje od najvise tri mjeseca kako bi uklonili utvrdenu povredu, pocevsi od dana kada
nadlezno tijelo obavijesti inicijatora, sponzora i SSPN o povredi. Tijekom tog razdoblja
sekuritizacija koja se nalazi na popisu koji odrzava ESMA u skladu s ¢lankom 14. i dalje
¢e se u skladu s poglavljem 3. ove Uredbe smatrati jednostavnom, transparentnom i

standardiziranom (STS) 1 ostat ¢e na tom popisu.

Ako doti¢no nadlezno tijelo ili viSe njih smatraju da povreda nije uklonjena na

odgovaraju¢i na¢in u roku utvrdenom u podstavku [...] 3., primjenjuje se podstavak 1.
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5.a Ako se jedno doti¢no nadlezno tijelo ili viSe njih iz razli¢itih drzava ¢lanica ne slaze s
odlukom iz stavka 5., o svojim nalazima dovoljno detaljno u roku od pet radnih dana
obavjescuju nadlezno tijelo koje je poduzelo mjeru iz stavka 5. U istom roku o tome
obavjes¢uju ESMA-u, EBA-u i EIOPA-u. NadlezZno tijelo koje je poduzelo mjere na
temelju stavka 5. uzima u obzir takve obavijesti i razmatra reviziju odluke donesene na

temelju stavka 5. u roku dodatnih 15 radnih dana.

Odstupajuéi od prvog podstavka, ako se primjenjuje stavak 4., ako se jedno doti¢no

nadlezno tijelo ili viSe njih iz razli¢itih drZava ¢lanica ne slaze s odlukom iz stavka 5.,

0 svojim nalazima u roku od pet radnih dana dovoljno detaljno obavje§¢uju nadleZzno

tijelo subjekta koji je odreden kao prva osoba za kontakt. Nadlezno tijelo subjekta

koji je odreden kao prva osoba za kontakt bez odlaganja obavjeS¢uje druga doti¢na

nadlezna tijela te ESMA-u, EBA-u i EIOPA-u. Nadlezno tijelo koje je poduzelo mjere

na temelju stavka 5. uzima u obzir takve obavijesti i razmatra reviziju odluke

donesene na temelju stavka 5. u roku dodatnih 15 radnih dana.

5b U slucaju da se neslaganja medu nadleznim tijelima ne otklone, nadlezno tijelo subjekta za

koji se sumnja da je odgovoran za povredu_i druga doti¢na nadleZna tijela ucinit e sve

$to je u njihovoj moci kako bi donijela zajedni¢ku odluku 0 mjerama koje je potrebno

poduzeti.

AKko se zajedni¢ka odluka ne donese u roku od 15 radnih dana, nadleZno tijelo

subjekta ili subjekata za Koje se sumnja da su odgovorni za takvu povredu iz stavka 3.

samo donosi odluku.
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5.¢c

5d

Odstupajudi od [...] podstavka 2., u kojem se takva povreda odnosi na neto¢no ili

obmanjujuée obavjesc¢ivanje u skladu s ¢lankom 14. stavkom [...]1. [...], ako se zajedni¢ka

odluka ne donese u roku od 15 radnih dana, primjenjuje se odluka nadleznog tijela

subjekta [...] koji je odreden kao prva osoba za kontakt u skladu s clankom 14. stavkom

1.

Ako se bilo koje doticno nadlezno tijelo ne slaze s odlukom donesenom u skladu sa
stavkom 5.b ovog ¢lanka, predmet moze proslijediti ESMA-i te se primjenjuje postupak iz

¢lanka 19. te, ako je primjenjivo, ¢lanka 20. Uredbe (EU) br. 1095/2010.

Razdoblje mirenja od jednog mjeseca primjenjuje se u skladu s ¢lankom 19. stavkom

2. Uredbe (EU) br. 1095/2010.

Ako doti¢na nadleZna tijela ne postienu dogovor za vrijeme razdoblja mirenja iz

podstavka 2., ESMA donosi svoju odluku u roku od jednog mjeseca. Ako ESMA u roku

od jednog mjesec ne donese odluku, primjenjuje se odluka nadleznog tijela iz stavka 5.b.

Tijekom postupka donosenja odluka iz stavaka od 1. do 5.c ovog ¢lanka sekuritizacija koja
se nalazi na popisu koji odrzava ESMA u skladu s ¢lankom 14. i dalje ¢e se u skladu s
poglavljem 3. smatrati jednostavnom, transparentnom i standardiziranom (STS) i ostat e

na tom popisu.

ESMA, u bliskoj suradnji s EBA-om i EIOPA-om, izraduje nacrt regulatornih tehnickih
standarda radi utvrdivanja opcih obveza suradnje 1 informacija koje se trebaju

razmjenjivati u skladu sa stavkom 1. te obveze obavjes¢ivanja u skladu sa stavcima 3. 1 4.

ESMA, u bliskoj suradnji s EBA-om i EIOPA-om, Komisiji dostavlja navedeni nacrt

regulatornih tehnickih standarda [dvanaest mjeseci od stupanja na snagu ove Uredbe].
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Komisiji se dodjeljuje ovlast za donoSenje regulatornih tehnickih standarda iz prvog

podstavka u skladu s ¢lancima od 10. do 14. Uredbe (EU) br. 1095/2010.

Clanak 22.
Objavljivanje administrativnih sankcija

1. Drzave ¢lanice osiguravaju da nadlezna tijela bez nepotrebne odgode na svojim sluzbenim
internetskim stranicama objave barem svaku odluku o izricanju administrativnih sankcija
na koje nije moguce uloziti zalbu i koje se izri¢u za povrede ¢lanaka 4., 5., 5.a ili ¢lanka
14. stavka 1. ove Uredbe nakon $to se obavijest o tim odlukama dostavi adresatima kojima

su sankcije izrecene.

2. U objavu iz stavka 1. ukljucene su informacije o vrsti 1 prirodi povrede, identitetu

odgovornih osoba te izreCenim sankcijama.

3. Ako nadlezno tijelo na temelju ocjene od slucaja do slu¢aja smatra da je objava identiteta,
u slucaju pravnih osoba, ili identiteta i osobnih podataka, u sluc¢aju fizi¢kih osoba,
nerazmjerna ili smatra da se objavom takvih podataka ugrozava stabilnost financijskih
trzista ili kaznena istragu u tijeku, ili ako bi objava, u onoj mjeri u kojoj je to moguce
utvrditi, doti¢noj osobi prouzroc€ila nerazmjernu Stetu, drzave ¢lanice osiguravaju da

nadlezna tijela poduzmu jedno od sljedeceg:

(a) odgode objavu odluke o izricanju administrativne sankcije do trenutka kada razlozi

za neobjavljivanje prestanu postojati ili

(b) objave odluku o izricanju administrativne sankcije na anonimnoj osnovi i u skladu s

nacionalnim pravom ili
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(c) uopce ne objave odluku o izricanju administrativne sankcije ako smatraju da

mogucnosti iz tocaka (a) 1 (b) nisu dostatne kako bi se osiguralo sljedece:
1. neugrozavanje stabilnosti financijskih trzista;

ii.  razmjernost objave takvih odluka u odnosu na mjere koje se smatraju mjerama

blaZe naravi.

4. U slucaju odluke o objavi sankcije na anonimnoj osnovi, objava relevantnih podataka
moze se odgoditi. Ako nadlezno tijelo objavi odluku o izricanju administrativne sankcije
na koju je ulozena Zalba mjerodavnim pravosudnim tijelima, nadlezna tijela bez odgode na
svojim sluZzbenim internetskim stranicama dodaju tu informaciju i sve naknadne
informacije o ishodu te Zalbe. Objavljuje se i svaka pravosudna odluka kojom se ponistava

odluka o izricanju administrativne sankcije.

5. Nadlezna tijela osiguravaju da svaka objava iz stavaka 1. do 4. ostane na njihovim
sluZzbenim internetskim stranicama najmanje pet godina nakon objave. Osobni podaci u
objavi pohranjuju se samo na sluzbenim internetskim stranicama nadleznog tijela u trajanju

koje je potrebno u skladu s vaze¢im pravilima o zastiti podataka.

6. Nadlezna tijela obavjes¢uju ESMA-u o svim izreCenim administrativnim sankcijama,

ukljucujuéi prema potrebi sve povezane Zalbe i njihove ishode.

7. ESMA odrzava sredi$nju bazu podataka o administrativnim sankcijama o kojima je
obavijestena. Ta je baza podataka dostupna ESMA-i, EBA-1, EIOPA-i i nadleznim tijelima

1 azurira se na osnovi informacija koje nadlezna tijela dostavljaju u skladu sa stavkom 6.
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Poglavlje 5.

Izmjene

Clanak 23.
Izmjena Direktive 2009/65/EZ
Clanak 50.a Direktive 2009/65/EZ zamjenjuje se sljedeé¢im:

Drustva za upravljanje UCITS-ima ili UCITS s internim upravljanjem postupaju u najboljem
interesu ulagaca u odgovaraju¢im UCITS-ima i prema potrebi poduzimaju korektivne mjere ako
nakon preuzimanja izlozenosti sekuritizaciji utvrde da sekuritizacija ne ispunjava zahtjeve utvrdene
u Uredbi [STS], posebno da utvrdivanje i objava zadrzanog udjela nisu ispunili zahtjeve utvrdene u

Uredbi [STS].
Clanak 24.
Izmjena Direktive 2009/138/EZ
Direktiva 2009/138/EZ mijenja se kako slijedi:

(1) uclanku 135., stavci 2. 1 3. zamjenjuju se sljede¢im

,»2. Komisija donosi delegirane akte u skladu s ¢lankom 301.a kojima poblize
propisuje pojedinosti u pogledu okolnosti u kojima se, ne dovodeéi u pitanje ¢lanak
101. stavak 3., mogu uvesti proporcionalni dodatni kapitalni zahtjevi ako dode do

povrede zahtjeva utvrdenih ¢lancima 3. i1 4. Uredbe [Uredba o sekuritizaciji].
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3. Kako bi se osigurala dosljedna uskladenost u vezi sa stavkom 2., EIOPA,
podlozno ¢lanku 301.b, izraduje nacrte regulatornih tehnickih standarda za
odredivanje metodologija za izracun proporcionalnog dodatnog kapitalnog zahtjeva

iz tog stavka.

Komisiji se dodjeljuje ovlast za donosenje regulatornih tehnickih standarda iz prvog

podstavka u skladu s ¢lancima od 10. do 14. Uredbe (EU) br. 1094/2010.”

(2) Clanak 308.b stavak 11. stavlja se izvan snage.

Clanak 25.

Izmjena Uredbe (EZ) br. 2009/1060

Uredba (EZ) br. 2009/1060 mijenja se kako slijedi:

(1) U uvodnim izjavama 22. 1 41., u ¢lanku 8.c te Prilogu II. tocki 1. izraz ,,strukturirani
financijski instrument” zamjenjuje se izrazom ,,sekuritizacijski instrument” u

odgovaraju¢em gramatickom obliku.

(2) U uvodnim izjavama 34. i 40., u ¢lanku 8. stavku 4., ¢lanku 8.c, ¢lanku 10. stavku 3.,
¢lanku 39. stavku 4. te Prilogu I. odjeljku A tocki 2. stavku 5., Prilogu 1. odjeljku B
tocki 5., Prilogu II. (naslov i tocka 2.), Prilogu III. dijelu I. tockama 8., 24. i 45.,
Prilogu III. dijelu III. tocki 8. izraz ,,strukturirani financijski instrumenti” zamjenjuje

se izrazom ,,sekuritizacijski instrumenti” u odgovaraju¢em gramatickom obliku.
(3) U ¢lanku 1. drugi podstavak zamjenjuje se sljede¢im:

,Ovom se Uredbom utvrduju i obveze izdavatelja i povezanih trecih osoba s

poslovnim nastanom u Uniji u vezi sa sekuritizacijskim instrumentima.”
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(4) U clanku 3. tocka 1. zamjenjuje se sljede¢im:

»(1) ,sekuritizacijski instrument’ znaci financijski instrument ili druga imovina koja
proizlazi iz transakcije ili sheme sekuritizacije iz ¢lanka 2. stavka 1. Uredbe [ove

Uredbe];”.
(5) Clanak 8.b stavlja se izvan snage.

(6) U clanku 4. stavku 3. tocki (b) i1 ¢lanku 5. stavku 6. toc¢ki (b) briSe se upucivanje na
¢lanak 8.b.

(7) U clanku 39. stavku 5. briSe se tocka (a).

Clanak 26.
Izmjena Direktive 2011/61/EU
Clanak 17. Direktive 2011/61/EU zamjenjuje se sljedeéim:

,UAIF-i postupaju u najboljem interesu ulagaca u odgovaraju¢im AIF-ima i prema potrebi
poduzimaju korektivne mjere ako nakon preuzimanja izloZenosti sekuritizaciji utvrde da
sekuritizacija ne ispunjava zahtjeve utvrdene u Uredbi [STS], posebno da utvrdivanje i objava

zadrzanog udjela nisu ispunili zahtjeve utvrdene u Uredbi [STS].”
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Clanak 27.

Izmjena Uredbe (EU) 648/2012

Uredba 648/2012/EU mijenja se kako slijedi:

(M

)

U clanku 2. dodaju se tocke (30) 1 (31):

,»(30) ,pokrivena obveznica’ znaci obveznica koja ispunjava zahtjeve iz ¢lanka 129.

Uredbe (EU) br. 575/2013.

(31) ,subjekt pokrivenih obveznica’ znaci izdavatelj pokrivenih obveznica ili skupina

za pokrice pokrivenih obveznica.”

U clanku 4. dodaju se sljedeéi stavei 5.1 6.:

,,5. Clanak 4. stavak 1. ne primjenjuje se na ugovore o OTC izvedenicama koje su
sklopili subjekti pokrivenih obveznica u vezi s pokrivenom obveznicom ili
sekuritizacijski subjekt posebne namjene u vezi sa sekuritizacijom u smislu Uredbe

[Uredba o sekuritizaciji], uz sljedece uvjete:

(a) u slucaju sekuritizacijskog subjekta posebne namjene, sekuritizacijski subjekt
posebne namjene izdaje samo sekuritizacije koje ispunjavaju zahtjeve iz ¢lanaka od

7. do 10. ili ¢lanaka od 11. do 13. i ¢lanka 6. Uredbe [Uredba o sekuritizaciji];

(b) ugovor o OTC izvedenicama primjenjuje se samo za zastitu kamatne stope ili

te¢ajnih neuskladenosti u okviru pokrivene obveznice ili sekuritizacije 1

(c) aranzmanima u okviru pokrivene obveznice ili sekuritizacije primjereno se
umanjuje kreditni rizik druge ugovorne strane u odnosu na ugovore o OTC
izvedenicama koje je subjekt pokrivene obveznice ili sekuritizacijski subjekt posebne

namjene zakljucio u vezi s pokrivenom obveznicom ili sekuritizacijom.
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3)

6. Da bi se osigurala dosljedna primjena ovog ¢lanka te uzimajuéi u obzir potrebu za
sprecavanjem regulatorne arbitraze, europska nadzorna tijela izraduju nacrt
regulatornih tehnickih standarda za odredivanje kriterija za utvrdivanje aranzmana u
okviru pokrivenih obveznica ili sekuritizacija na temelju kojih se primjereno

umanjuje kreditni rizik druge ugovorne strane u smislu stavka 5.

Europska nadzorna tijela dostavljaju Komisiji navedeni nacrt regulatornih tehnickih
standarda do [Sest mjeseci od stupanja na snagu ove Uredbe o sekuritizaciji].
Komisiji se dodjeljuje ovlast za donosenje regulatornih tehnickih standarda iz prvog

podstavka u skladu s ¢lancima od 10. do 14. Uredbe (EU) br. 1095/2010.”
U ¢lanku 11. stavak 15. zamjenjuje se sljede¢im:

»15. Kako bi se osigurala dosljedna primjena ovog ¢lanka, europska nadzorna tijela

izraduju zajednicki nacrt regulatornih tehnickih standarda kojima se odreduju:

(a) postupci za upravljanje rizicima, ukljucujuci razine i vrstu kolaterala i dogovore o

odvajanju, koji su potrebni radi uskladenja sa stavkom 3.;

(b) postupci kojih se druge ugovorne strane i mjerodavna nadlezna tijela trebaju

pridrzavati prilikom primjene izuzeca u skladu sa stavcima od 6. do 10.;
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(¢) primjenjivi kriteriji iz stavaka od 5. do 10., ukljuc¢ujuéi posebno S$to bi se trebalo
smatrati prakticnom ili pravnom zaprekom brzom prijenosu kapitala i otplati obveza

izmedu drugih ugovornih strana.

Razina i vrsta kolaterala potrebnog za ugovore o OTC izvedenicama koje u vezi s
pokrivenom obveznicom zakljuce subjekti pokrivenih obveznica ili sekuritizacijski
subjekt posebne namjene u vezi sa sekuritizacijom u smislu [ove Uredbe] i u skladu s
uvjetima iz ¢lanka 4. stavka 5. ove Uredbe te zahtjevima ¢lanaka od 7. do 10. ili
¢lanaka od 11. do 13. i ¢lanka 6. Uredbe [Uredba o sekuritizaciji] utvrduju se
uzimajuci u obzir sve prepreke s kojima se suocava pri razmjeni kolaterala u odnosu
na postojece aranzmane o kolateralu u okviru pokrivene obveznice ili sekuritizacije.
Europska nadzorna tijela dostavljaju Komisiji navedeni nacrt regulatornih tehnickih

standarda do [Sest mjeseci od stupanja na snagu Uredbe o sekuritizaciji].

Ovisno o pravnoj prirodi druge ugovorne strane Komisiji se delegira ovlast za
donosenje regulatornih tehnickih standarda iz prvog podstavka u skladu s ¢lancima
od 10. do 14. uredaba (EU) br. 1093/2010, (EU) br. 1094/2010 ili (EU)

br. 1095/2010.”
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Poglavlje 6.

Prijelazne odredbe, preispitivanje i stupanje na snagu

Clanak 28.
Prijelazne odredbe

1. Ova se Uredba primjenjuje na sekuritizacije €iji su vrijednosni papiri izdani na dan
stupanja na snagu ove Uredbe ili nakon tog datuma [datum stupanja na snagu Uredbe],

podlozno stavcima od 2. do 6.

2. Za sekuritizacijske pozicije koje su neotplacene na dan [datum stupanja na snagu ove
Uredbe] inicijatori, sponzori i SSPN-ovi mogu upotrijebiti oznaku ,,STS” ili ,,jednostavno,
transparentno i standardizirano” ili oznaku koja se izravno ili neizravno odnosi na te

pojmove samo ako su ispunjeni zahtjevi iz Clanka 6. ove Uredbe, pod sljede¢im uvjetima:

(a) uclanku 10. stavku 2. smatra se da izraz ,,prije izdavanja” znaci ,,prije obavjeséivanja

u skladu s ¢lankom 14. stavkom 1.”;

(b) u ¢lanku 10. stavku 3. smatra se da izraz ,,prije odredivanja cijene sekuritizacije” znaci

,»prije obavjes¢ivanja u skladu s ¢lankom 14. stavkom 1.”;

(c) u clanku 10. stavku 4. smatra se da izraz ,,prije odredivanja cijene” u prvom
pojavljivanju znaci ,,prije obavjes¢ivanja u skladu s ¢lankom 14. stavkom 1.”; Smatra
se da izraz ,,prije odredivanja cijene barem u obliku nacrta ili po¢etnom obliku” znaci
,»prije obavjes¢ivanja u skladu s ¢lankom 14. stavkom 1.”, a zahtjev iz posljednje
recenice ne primjenjuje se. Kod upuéivanja na uskladenost sa zahtjevima iz ¢lanka 5.
smatra se da se ¢lanak 5. primjenjuje na te sekuritizacije bez obzira na ¢lanak 28.

stavak 1.
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3. Na sekuritizacije ¢iji su vrijednosni papiri izdani na dan 1. sije¢nja 2011. ili poslije, ali
prije stupanja na snagu ove Uredbe, i u odnosu na sekuritizacije izdane prije 1. sije¢nja
2011. ako su nove odnosne izlozenosti dodane ili zamijenjene nakon 31. prosinca 2014., i
dalje se primjenjuju zahtjevi u vezi s dubinskom analizom kako su utvrdeni u Uredbi (EU)
br. 575/2013 odnosno Delegiranoj uredbi Komisije (EU) 2015/35 odnosno Delegiranoj
uredbi Komisije (EU) br. 231/2013 u verziji koja se primjenjuje [dan prije dana stupanja na

snagu ove Uredbe].

4. Za sekuritizacijske pozicije koje su neotplacene na dan [datum stupanja na snagu ove
Uredbe] kreditne institucije ili investicijska drustva kako su definirani u ¢lanku 4. stavku 1.
toCkama (1) 1 (2) Uredbe (EU) br. 575/2013, drustva za osiguranje kako su definirana
¢lankom 13. stavkom 1. Direktive 2009/138/EZ, drustva za reosiguranje kako su definirana
¢lankom 13. stavkom 4. Direktive 2009/138/EZ i upravitelji alternativnih investicijskih
fondova (UAIF) kako su definirani ¢lankom 4. stavkom 1. tockom (b) Direktive
2011/61/EU nastavljaju primjenjivati ¢lanak 405. Uredbe (EU) br. 575/2013, poglavlja 1.,
2.1 3. te clanak 22. Delegirane uredbe Komisije (EU) br. 625/2014, ¢lanke 254. 1 255.
Delegirane uredbe Komisije (EU) 2015/35 i ¢lanak 51. Delegirane uredbe Komisije (EU)

br. 231/2013 u verziji koja se primjenjuje [dan prije dana stupanja na snagu ove Uredbe].

Tijekom prijelaznog razdoblja iz podstavka 1. ¢lanak 22. Delegirane uredbe Komisije (EU)
br. 625/2014, ¢lanci 254. 1 255. Delegirane uredbe Komisije (EU) 2015/35 i ¢lanak 51.

Delegirane uredbe Komisije (EU) br. 231/2013 ne stavljaju se izvan snage.

5. Do trenutka primjene regulatornih tehnickih standarda koje Komisija donosi u skladu s
¢lankom 4. stavkom 6. ove Uredbe inicijatori, sponzori ili izvorni zajmodavac zbog obveza
iz ¢lanka 4. ove Uredbe primjenjuju na sekuritizacije ¢iji su vrijednosni papiri izdani na
dan [datum stupanja na snagu ove Uredbe] ili kasnije odredbe iz poglavlja 1., 2.1 3. te

¢lanak 22. Delegirane uredbe Komisije (EU) br. 625/2014.
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6. Do trenutka primjene regulatornih tehnickih standarda koje Komisija donosi u skladu s
¢lankom 5. stavkom 3. ove Uredbe inicijatori, sponzori i SSPN-ovi, zbog obveza utvrdenih
u ¢lanku 5. stavku 1. tockama (a) i (e) ove Uredbe, na internetskim stranicama iz ¢lanka 5.
stavka 2. objavljuju informacije navedene u prilozima od I. do VIII. Delegirane uredbe

Komisije (EU) br. 2015/3.

Clanak 29.

Izvjesca

l. Do [dvije godine nakon stupanja na snagu ove Uredbe] 1 svake tri godine nakon toga EBA,
u bliskoj suradnji s ESMA-om i EIOPA-om, objavljuje izvjes¢e o provedbi STS zahtjeva

kako je utvrdeno u ¢lancima od 6. do 14.

2. Izvjesée sadrzava ocjenu mjera koje su poduzela nadlezna tijela, znatnih rizika i novih
osjetljivosti koje su se mogle pojaviti te mjera koje su sudionici na trziStu poduzeli radi

daljnje standardizacije sekuritizacijskih dokumenata.

3. Do [tri godine nakon stupanja na snagu ove Uredbe] ESMA, u bliskoj suradnji s EBA-om
1 EIOPA-om, objavljuje izvjes¢e o funkcioniranju zahtjeva u vezi s dubinskom analizom iz
¢lanka 3., zahtjeva u pogledu zadrZzavanja rizika iz ¢lanka 4. i zahtjeva za transparentnost

iz ¢lanka 5. te razini transparentnosti sekuritizacijskog trzista u Uniji.
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Clanak 29.a
Sintetska sekuritizacija

1. Do [6 mjeseci nakon stupanja na snagu ove Uredbe], EBA, u bliskoj suradnji s ESMA-om
1 EIOPA-om, objavljuje izvjes¢e o razmatranju prihvatljivosti sintetskih sekuritizacija kao
STS sekuritizacije 1, ovisno o slu€aju, u tom izvjes¢u utvrduje STS kriterije za sintetske

sekuritizacije.

2. Do [jedna godina nakon stupanja na snagu ove Uredbe] Komisija, uzimajuéi u obzir
izvjesc¢e iz stavka 1., Europskom parlamentu i Vije¢u podnosi izvjesce o prihvatljivosti
sintetskih sekuritizacija kao STS sekuritizacije, prema potrebi, zajedno sa zakonodavnim

prijedlogom.

Clanak 30.

Preispitivanje

Do najkasnije [t godine nakon stupanja na snagu ove Uredbe] Komisija dostavlja Europskom
parlamentu 1 Vijecu izvjeS¢e o funkcioniranju ove Uredbe, uz koje, prema potrebi, prilaze

zakonodavni prijedlog.

U izvjescu e se u obzir uzeti medunarodna kretanja u podrucju sekuritizacije, posebno inicijative u
vezi s jednostavnim, transparentnim i usporedivim sekuritizacijama te procijeniti moze li se u
podrucju STS sekuritizacija uvesti istovjetan reZim za inicijatore, sponzore i SSPN-ove iz tre¢ih

zemalja.

Osim toga, u izvje$¢u se posebno procjenjuje primjerenost rezima provjere trecée strane kako

je utvrden u ¢lancima 14. i 14.a te potice li rezim izdavanja odobrenja za trece strane iz

¢lanka 14.a dostatno trziSno natjecanje medu treéim stranama i da nije stvorio olisopolisticke

strukture, osigcurava odgovarajuée uskladivanje obveza i razmatra bi li trebalo uvesti

promjene nadzornog okvira kako bi se osigurala financijska stabilnost.
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Clanak 31.

Stupanje na snagu

Ova Uredba stupa na snagu dvadesetog dana od dana objave u Sluzbenom listu Europske unije.

Ova je Uredba u cijelosti obvezujuca i izravno se primjenjuje u svim drZzavama ¢lanicama.

Sastavljeno u Bruxellesu

Za Europski parlament Za Vijece

Predsjednik Predsjednik
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	Za delegacije se u nastavku nalazi treći kompromis predsjedništva o gore navedenom prijedlogu.
	U odnosu na drugi kompromisni prijedlog (ST 14493/15) novi tekst označen je podcrtanim podebljanim slovima, a izbrisani tekst oznakom [...].
	Ako prodavatelj nije izvorni zajmodavac, stvarna prodaja ili ustupanje ili prijenos prodavatelju s istim pravnim učinkom odnosnih izloženosti, bez obzira na to jesu li takva stvarna prodaja ili ustupanje ili prijenos s istim pravnim učinkom izravni il...
	Ako prodavatelj nije izvorni zajmodavac, stvarna prodaja ili ustupanje ili prijenos prodavatelju s istim pravnim učinkom odnosnih izloženosti, bez obzira na to jesu li takva stvarna prodaja ili ustupanje ili prijenos s istim pravnim učinkom izravni il...
	Ako se prijenos odnosnih izloženosti provodi s pomoću ustupanja i usavršava nakon faze zaključivanja transakcije, pokretači navedenog usavršavanja uključuju barem sljedeće događaje:
	(a) ozbiljno pogoršanje kreditne kvalitete prodavatelja;
	(b) nesolventnost prodavatelja; i
	(c) neispravljena kršenja ugovornih obveza od strane prodavatelja, uključujući i neispunjavanje obveza  od strane prodavatelja.
	1.b Odnosne izloženosti obuhvaćene sekuritizacijom nisu opterećene ili na neki drugi način u situaciji za koju se može predvidjeti da će negativno utjecati na provedivost stvarne prodaje ili ustupanja ili prijenosa s istim pravnim učinkom.
	1.c Odnosne izloženosti koje je prodavatelj prenio na SSPN ili mu ih ustupio ispunjavaju nedvosmislene prethodno utvrđene i jasno dokumentirane kriterije prihvatljivosti kojima se ne dopušta aktivno upravljanje portfeljima tih izloženosti na diskrecij...
	1.d Odnosne izloženosti ne uključuju nikakve sekuritizacijske pozicije.
	1.e U trenutku prijenosa na SSPN odnosne izloženosti ne uključuju izloženosti sa statusom neispunjavanja obveza u smislu članka 178. stavka 1. Uredbe (EU) br. 575/2013 ili izloženosti dužniku ili jamcu smanjene kreditne sposobnosti, koji je, koliko je...
	i. restrukturirana odnosna izloženost nije uključivala nove zaostatke s plaćanjem od datuma restrukturiranja koje se moralo provesti najmanje godinu dana prije datuma prijenosa ili dodjele odnosnih izloženosti SSPN-u; i
	ii. informacije koje je dostavio inicijator, sponzor ili SSPN u skladu s člankom 5. stavkom 1. točkom (a) i točkom (e) podtočkom i. eksplicitno utvrđuju udio restrukturiranih odnosnih izloženosti, vrijeme i detalje restrukturiranja kao i njihovu kvali...
	(b) je bio, u trenutku inicijacije, kada je primjenjivo, u javnoj kreditnoj evidenciji osoba s nepovoljnom kreditnom prošlosti ili drugoj kreditnoj evidenciji koja je dostupna inicijatoru ili izvornom zajmodavcu;
	(c) ima kreditnu procjenu ili kreditnu ocjenu koja upućuje na to da je rizik od neizvršenja ugovorno dogovorenih plaćanja znatno viši od sličnih izloženosti koje drži inicijator i koje nisu sekuritizirane.
	4. Prodavatelj, na razini transakcije, ili sponzor, na razini programa ABCP, zadovoljavaju zahtjev za zadržavanje rizika u skladu s člankom 4.
	Za potrebe drugog podstavka uzorak odnosnih izloženosti redovito podliježe vanjskoj provjeri usklađenosti koju provodi odgovarajuća neovisna stranka, kao što je ovlašteni revizor kako je definiran Direktivom 2006/43/EZ, primjenjujući razinu pouzdanost...
	2.a Sponzor u potpunosti osigurava program ABCP u skladu s člankom 12.a, stavkom 2.
	1. Inicijator, sponzor i SSPN zajednički obavješćuju ESMA-u s pomoću obrasca iz stavka 5. ovog članka o tome da sekuritizacija ispunjava zahtjeve iz članaka od 7. do 10. ili članaka od 11. do 13. („STS obavijest”). STS obavijest uključuje objašnjenje ...
	1.a Kada se inicijator, sponzor i SSPN koriste uslugama treće strane koja je u skladu s člankom 14.a ovlaštena procijeniti usklađenost sekuritizacije s člancima od 7. do 10. ili člancima od 11. do 13., STS obavijest obuhvaća izjavu da je usklađenost s...
	2. Ako inicijator ili izvorni zajmodavac nije kreditna institucija ili investicijsko društvo kako je definirano u članku 4. stavku 1. točkama (1) i (2) Uredbe (EU) br. 575/2013 s poslovnim nastanom u Uniji, obavijest iz stavka 1. ovog članka popraćena...
	4.a Države članice određuju jedno nadležno tijelo ili više njih kako bi nadzirala usklađenost inicijatora, sponzora i SSPN-ova s člancima od 6. do 14. i usklađenost trećih strana s člankom 14.a. Države članice do [jedna godina nakon stupanja na snagu ...
	4.b Stavak 4.a ovog članka ne primjenjuje se u odnosu na trgovačka društva koja prodaju [...] izloženosti u okviru programa ABCP ili druge transakcije ili sheme sekuritizacije. U takvim slučajevima inicijator ili sponzor provjeravaju ispunjavaju li ta...
	Za sve sekuritizacije preispitivanje u skladu s prvim podstavkom posebno uključuje procese i mehanizme za kontinuirano ispravno mjerenje i zadržavanje značajnog neto ekonomskog udjela, prikupljanje i pravodobno objavljivanje svih informacija koje je p...
	Za STS sekuritizacije koje nisu dio programa ABCP preispitivanje će u skladu s prvim podstavkom uz to posebno uključivati procese i mehanizme za osiguravanje usklađenosti s člankom 8. stavcima od 3. do 8., člankom 9. stavkom 6. i člankom 10.
	Za STS sekuritizacije koje su dio programa ABCP preispitivanje će u skladu s prvim podstavkom uz to posebno uključivati procese i mehanizme za osiguravanje, u odnosu na transakcije ABCP, ispunjavanja zahtjeva iz članka 12. i, u odnosu na programe ABCP...
	1.a Nadležna tijela blisko koordiniraju svoj nadzor kako bi utvrdila i uklonila povrede ove Uredbe, izradila i promicala najbolje prakse, olakšala suradnju, doprinijela dosljednosti tumačenja i u slučaju bilo kakvih neslaganja omogućila uzajamnu pravn...
	Odstupajući od prvog podstavka, ako se primjenjuje stavak 4., nadležno tijelo subjekta koji je određen kao prva osoba za kontakt procjenjuje zajedno s drugim dotičnim nadležnim tijelima, posebno nadležnim tijelima inicijatora, sponzora i SSPN-a te, ak...
	Ako se [...] dotična nadležna tijela slože da je povreda povezana s neusklađenosti s člankom 6. počinjena u dobroj vjeri, mogu odlučiti dodijeliti inicijatoru, sponzoru i SSPN-u razdoblje od najviše tri mjeseca kako bi uklonili utvrđenu povredu, počev...
	Ako dotično nadležno tijelo ili više njih smatraju da povreda nije uklonjena na odgovarajući način u roku utvrđenom u podstavku [...] 3., primjenjuje se podstavak 1.
	5.a Ako se jedno dotično nadležno tijelo ili više njih iz različitih država članica ne slaže s odlukom iz stavka 5., o svojim nalazima dovoljno detaljno u roku od pet radnih dana obavješćuju nadležno tijelo koje je poduzelo mjeru iz stavka 5. U istom ...
	Odstupajući od prvog podstavka, ako se primjenjuje stavak 4., ako se jedno dotično nadležno tijelo ili više njih iz različitih država članica ne slaže s odlukom iz stavka 5., o svojim nalazima u roku od pet radnih dana dovoljno detaljno obavješćuju na...
	5.d Tijekom postupka donošenja odluka iz stavaka od 1. do 5.c ovog članka sekuritizacija koja se nalazi na popisu koji održava ESMA u skladu s člankom 14. i dalje će se u skladu s poglavljem 3. smatrati jednostavnom, transparentnom i standardiziranom ...
	Tijekom prijelaznog razdoblja iz podstavka 1. članak 22. Delegirane uredbe Komisije (EU) br. 625/2014, članci 254. i 255. Delegirane uredbe Komisije (EU) 2015/35 i članak 51. Delegirane uredbe Komisije (EU) br. 231/2013 ne stavljaju se izvan snage.
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