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Comparativ cu cea de a doua propunere de compromis (ST 14493/15), textul nou este marcat cu
caractere aldine subliniate, iar textul eliminat cu simbolul ,,[...]".

14537/15 LC,CL,EST,0T/cm 1
DGG 1B RO



Propunere de

REGULAMENT AL PARLAMENTULUI EUROPEAN SI AL CONSILIULUI

de stabilire a unor norme comune privind securitizarea si de creare a unui cadru european pentru o
securitizare simpla, transparenta si standardizata si de modificare a Directivelor 2009/65/CE,
2009/138/CE, 2011/61/UE, precum si a Regulamentelor (CE) nr. 1060/2009 si (UE) nr. 648/2012

(Text cu relevanta pentru SEE)

PARLAMENTUL EUROPEAN SI CONSILIUL UNIUNII EUROPENE,

avand 1n vedere Tratatul privind functionarea Uniunii Europene, in special articolul 114,
avand in vedere propunerea Comisiei Europene,

dupa transmiterea proiectului de act legislativ cdtre parlamentele nationale,

avand in vedere avizul Comitetului Economic si Social European ',

hotarand in conformitate cu procedura legislativa ordinara,

intrucat:

(D) Securitizarea presupune tranzactii care permit unui creditor — de obicei, o institutie de credit
sau o societate — sa refinanteze un pachet de imprumuturi, de expuneri sau de creante, de
exemplu imprumuturi pentru achizitionarea de bunuri imobile, contracte de leasing auto,
credite de consum, carti de credit sau creante comerciale, prin transformarea acestora in
titluri de valoare tranzactionabile. Creditorul isi grupeaza imprumuturile si le restructureaza
in cadrul unui portofoliu, organizandu-le in functie de diferite categorii de risc destinate
diversilor investitori. Astfel, investitorii au acces la investitii in imprumuturi si in alte
expuneri care nu le sunt direct accesibile in mod normal. Rentabilitatea investitiei decurge

din fluxurile de trezorerie ale imprumuturilor-suport.

! JocC,,p..
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In Planul de investitii pentru Europa, prezentat la 26 noiembrie 2014, Comisia si-a anuntat
intentia de a relansa piete ale securitizarilor de inalta calitate, fard a repeta greselile comise
inaintea crizei financiare din 2008. Dezvoltarea unei piete de securitizari simple,
transparente si standardizate constituie una dintre pietrele de temelie ale uniunii pietelor de
capital (UPC) si contribuie la indeplinirea obiectivului prioritar al Comisiei de sprijinire a

credrii de locuri de munca si de reluare a unei cresteri economice durabile.

Uniunea Europeana nu urmareste sa erodeze cadrul legislativ pus In aplicare dupa criza
financiard in scopul de a contracara riscurile inerente operatiunilor de securitizare deosebit de
complexe, opace si riscante. Este esential sa se asigure adoptarea unor norme care sa permita o
mai bund diferentiere a produselor simple, transparente si standardizate de instrumentele

complexe, opace si riscante si sa se aplice un cadru prudential mai sensibil la risc.

Securitizarea este un element important pentru buna functionare a pietelor financiare. Daca
este structurata in mod corespunzator, securitizarea reprezinta un canal important pentru
diversificarea surselor de finantare si pentru alocarea mai eficientd a riscurilor in cadrul
sistemului financiar al Uniunii. Ea permite o distributie mai larga a riscurilor din sectorul
financiar si poate contribui la degajarea bilanturilor initiatorului si astfel la intensificarea
creditarii economiei. In general, poate imbunitti eficienta sistemului financiar si poate oferi
posibilitati suplimentare de investitii. Securitizarea poate crea o legatura intre institutiile de
credit si pietele de capital, spre folosul indirect al intreprinderilor si cetdtenilor (de exemplu,
sub forma de Tmprumuturi, de finantari destinate intreprinderilor, de credite pentru

achizitionarea de bunuri imobile si de carti de credit mai putin costisitoare).

Pentru a institui un cadru prudential mai sensibil la risc pentru securitizarile simple,
transparente si standardizate (STS), Uniunea trebuie sa stabileasca o definitie clard a
securitizdrii STS, deoarece, In caz contrar, tratamentul de reglementare mai sensibil la risc
aplicat institutiilor de credit si societatilor de asigurare ar fi disponibil in cazul diferitelor
tipuri de securitizari din diferite state membre. S-ar crea astfel conditii de concurenta

inechitabile si ar aparea necesitatea unui arbitraj de reglementare.
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Este indicat sa se prevada, in concordanta cu definitiile existente in legislatia sectoriala a
Uniunii, definitii ale tuturor conceptelor-cheie ale securitizarii. Este necesara mai ales o
definitie clara si cuprinzatoare a securitizarii, care s cuprinda orice tranzactie sau schema
prin care riscul de credit asociat unei expuneri sau unui portofoliu de expuneri este
segmentat pe trange. O expunere care creeaza o obligatie de platd directa pentru o tranzactie
sau o schema utilizata pentru a finanta ori a administra active corporale nu ar trebui
consideratd o expunere fata de o securitizare, chiar daca tranzactia sau schema are obligatii

de plata cu ranguri de prioritate diferite.

Un sponsor ar trebui sa fie in masura sa delege sarcini unei societti de administrare, dar ar
trebui sa riamana responsabil de gestionarea riscurilor. In special, un sponsor nu ar trebui sa
transfere societdtii sale de administrare cerinta de retinere a riscului. Societatea de
administrare ar trebui sa fie un administrator de active reglementate, cum ar fi

administratorul unui OPCVM, un AFIA sau o entitate MIFID.

Atat la nivel international, cét si la nivel european, s-au depus deja multe eforturi pentru a se
identifica securitizarea STS, iar Regulamentele delegate (UE) 2015/61 2 si (UE) 2015/35 3
ale Comisiei au stabilit deja criterii privind securitizarea simpla, transparenta si
standardizatd in scopuri specifice, careia i este asociat un tratament prudential mai sensibil

la risc.

Pe baza criteriilor in vigoare, a criteriilor de identificare a securitizarilor simple, transparente
si comparabile elaborate de BCBS-IOSCO si adoptate la 23 iulie 2015 si In special pe baza
Avizului ABE privind securitizarile eligibile, publicat la 7 iulie 2015, este esential sa se

stabileasca o definitie generala a securitizarii STS aplicabila la nivel transsectorial.

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

Regulamentul delegat (UE) 2015/35 al Comisiei din 10 octombrie 2014 de completare a
Directivei 2009/138/CE a Parlamentului European si a Consiliului privind accesul la
activitate si desfasurarea activitatii de asigurare si de reasigurare (Solvabilitate II) (JO L 12,
17.1.2015, p. 1).
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Aplicarea criteriilor STS 1n intreaga UE nu ar trebui sa conduca la abordari divergente.
Astfel de abordari ar crea posibile obstacole pentru investitorii transfrontalieri, obligdndu-i
sd studieze in detaliu cadrele diverselor state membre, si ar compromite, astfel, increderea

investitorilor in criteriile privind STS.

Este esential ca autoritdtile competente sa colaboreze strans pentru a se asigura intelegerea
comuna si consecventd a cerintelor STS la nivelul intregii Uniuni si pentru a se solutiona
eventualele probleme de interpretare. Din perspectiva acestui obiectiv, cele trei AES ar
trebui, in cadrul Comitetului comun al autoritétilor europene de supraveghere, sa isi
coordoneze atat propria activitate, cat si pe cea a autoritatilor competente, pentru a asigura
consecventa transsectoriald si pentru a analiza problemele practice care ar putea fi
ocazionate de securitizirile STS. In acest demers, ar trebui solicitate si luate in considerare
pe cat posibil si punctele de vedere ale participantilor pe piata. Rezultatele acestor discutii ar
trebui sd fie facute publice pe site-urile celor trei AES, pentru a ajuta initiatorii, sponsorii,
SSPE si investitorii sd evalueze securitizarile STS inainte de a emite astfel de instrumente
sau de a efectua investitii In acestea. Un astfel de mecanism de coordonare ar fi deosebit de

important in perioada premergatoare punerii in aplicare a prezentului regulament.

Investitiile in securitizari sau expunerile la acestea nu numai ca expun investitorul la
riscurile de credit legate de imprumuturile-suport sau de expunerile-suport, dar si la alte
riscuri generate de procesul de structurare a securitizdrilor, precum riscurile de agentie,
riscul de model, riscul juridic si operational, riscul de contraparte, riscul de administrare,
riscul de lichiditate si riscul de concentrare. Astfel, este esential ca investitorii institutionali
sa faca obiectul unor cerinte proportionale privind obligatia de diligenta, care sa asigure
faptul cd acestia evalueaza In mod corespunzator riscurile care decurg din toate tipurile de

securitizari, in folosul investitorilor finali.
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De asemenea, obligatia de diligenta poate sa intareasca astfel increderea in piata si
increderea dintre initiatori, sponsori si investitori. Este necesar ca si investitorii sa 1si
exercite in mod adecvat obligatia de diligenta in ceea ce priveste securitizarile STS. Acestia
se pot informa prin intermediul informatiilor publicate de partile implicate in securitizare, in
special in ceea ce priveste notificarea STS si informatiile aferente prezentate in acest
context, care ar trebui sa le ofere investitorilor toate informatiile relevante cu privire la
modul n care sunt Indeplinite criteriile privind STS. Investitorii institutionali ar trebui sa fie
in masura sa acorde increderea cuvenitd notificdrii STS si informatiilor publicate de initiator,
de sponsor si de SSPE pe baza carora se stabileste daca o securitizare indeplineste cerintele
privind STS. Cu toate acestea, investitorii institutionali nu ar trebui sa se bazeze in mod

exclusiv si automat pe notificarea si informatiile respective.

Este important ca interesele initiatorilor, ale sponsorilor si ale creditorilor initiali care
transforma expunerile 1n titluri de valoare tranzactionabile sd corespunda intereselor
investitorilor. In acest scop, initiatorul, sponsorul sau creditorul initial ar trebui sa retina un
interes semnificativ in expunerile-suport din securitizare. Prin urmare, este important ca
initiatorul, sponsorul sau creditorul initial s retind o expunere economica neta semnificativa
la riscurile subiacente in cauza. Intr-un sens mai larg, tranzactiile de securitizare nu ar trebui
sa fie structurate astfel incét sa se evite aplicarea cerintei de retinere. Cerinta respectiva ar
trebui sa fie aplicabild in toate situatiile in care substanta economica a unei securitizari este
aplicabila, indiferent de tipul de structuri sau instrumente juridice utilizate. Nu sunt necesare
aplicari multiple ale cerintei de retinere. Pentru orice securitizare, este suficient ca cerinta sa
i se aplice doar initiatorului, sponsorului sau creditorului initial. in mod similar, atunci cand
tranzactiile de securitizare includ alte pozitii din securitizare drept expuneri-suport, cerinta
de retinere ar trebui sa se aplice doar securitizarii care face obiectul investitiei. Prin
notificarea STS, investitorilor li se indica faptul ca initiatorul, sponsorul sau creditorul initial
retine o expunere economica netd semnificativa la riscurile subiacente. Ar trebui sa se
prevadd anumite exceptii pentru cazurile in care expunerile securitizate sunt garantate
integral, neconditionat si irevocabil, in special de catre autorititi publice. In cazul in care se
acorda sprijin din resurse publice sub forma de garantii sau prin alte mijloace, dispozitiile

prezentului regulament nu aduc atingere normelor privind ajutoarele de stat.
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Capacitatea investitorilor si a potentialilor investitori de a exercita obligatia de diligenta si
de a realiza astfel o evaluare 1n cunostinta de cauza a bonitdtii unui anumit instrument de
securitizare depinde de accesul lor la informatii cu privire la instrumentele respective. Pe
baza acquis-ului existent, este important sd se creeze un sistem cuprinzator in cadrul caruia
investitorii si potentialii investitori sa aiba acces la toate informatiile relevante. Pe intreaga
durata a tranzactiilor, ar trebui sa se faciliteze accesul continuu, simplu si liber al
investitorilor la informatii fiabile privind securitizarile si, acolo unde este posibil, ar trebui

sa se reduca sarcinile de raportare ale initiatorilor, ale sponsorilor si ale SSPE.

[...] Instrumentele de securitizare nu sunt adecvate pentru investitorii de retail in sensul

Directivel 2014/65/UE.

Initiatorii, sponsorii si SSPE ar trebui sd puna la dispozitie, in raportul destinat investitorilor,
toate datele relevante in mod concret privind calitatea creditului si performanta expunerilor-
suport, inclusiv date care sa le permita investitorilor sa identifice in mod clar, in cadrul
portofoliului de expuneri-suport, situatiile de efectuare cu intarziere a platilor de catre
debitorii subiacenti si de incapacitate de plata a acestora, de restructurare a datoriilor, de
iertarea de platd a datoriei, de restructurare datoratd dificultatilor financiare, de
rascumparari, de perioade fara plati, de pierderi, de radieri, de recuperari, precum si alte
masuri corective privind performanta activelor. Raportul destinat investitorilor ar trebui sa
puna la dispozitie si date privind fluxurile de numerar generate de expunerile-suport si de
pasivele emisiei de securitizari, inclusiv o prezentare separatd a veniturilor si platilor pozitiei
din securitizare, si anume valoarea programatd a principalului si a dobanzii, a principalului
platit in avans, a dobanzii restante, a comisioanelor si taxelor si a oricaror date cu privire la
producerea oricarui eveniment de declansare care conduc la modificari ale ordinii de
prioritate a platilor sau la Inlocuirea unei contraparti, precum si date privind suma si

modalitatile disponibile pentru Tmbunétatirea calitatii creditului pentru fiecare transa.

14537/15 LC,CL,EST,0T/cm 7

DGG 1B RO



(14a)

(14b)

(14c¢)

(15)

Initiatorii, sponsorii si creditorii initiali ar trebui sa aplice expunerilor care urmeaza sa fie
securitizate aceleasi criterii solide si bine definite de acordare a creditelor ca in cazul
expunerilor nesecuritizate. Cu toate acestea, In masura in care creantele comerciale nu sunt
initiate sub forma unui Imprumut, nu este necesar sa fie indeplinite criteriile de acordare a

creditelor in ceea ce priveste aceste creante.

Desi securitizarile care sunt simple, transparente si standardizate au oferit rezultate bune in
trecut, indeplinirea cerintelor STS nu Tnseamna cd pozitia din securitizare este lipsita de
riscuri si nici nu ofera vreun indiciu cu privire la calitatea creditului pe care se bazeaza
securitizarea. Respectarea acestor cerinte ar trebui s indice, in schimb, faptul ca un

investitor prudent si diligent va putea analiza riscurile pe care le presupune securitizarea.

Cerintele privind STS ar trebui sa fie de doua tipuri: unul pentru securitizarile pe termen
lung si unul pentru securitizarile pe termen scurt (ABCP), care ar trebui s respecte cerinte
similare in mare masurd, cu anumite ajustari care sa reflecte caracteristicile structurale ale
acestor doua segmente de piatd. Aceste piete functioneaza in moduri diferite, programele
ABCP bazandu-se pe o serie de tranzactii ABCP constand 1n expuneri pe termen scurt care
trebuie inlocuite dupa ce ajung la scadentd. In plus, criteriile privind STS trebuie sa reflecte
si rolul specific al sponsorului care furnizeaza programului ABCP sprijin pentru asigurarea

lichiditatii, in special in cazul programelor ABCP sprijinite integral.

Prezenta propunere prevede ca doar securitizarile care respecta cerinta de ,,vanzare reala”
pot fi desemnate ca fiind STS. Intr-o securitizare cu vanzare reald, proprietatea asupra
expunerilor-suport este transferatd sau atribuita in mod efectiv cétre o entitate emitenta care
este o entitate special constituita in scopul securitizarii (SSPE). Transferul sau cesiunea
expunerilor-suport catre SSPE nu ar trebui sa fie supus(d) niciunei dispozitii [...] de

recuperare 1n caz de insolventa a vanzatorului, fara a aduce atingere dispozitiilor

dreptului intern in materie de insolventa, in temeiul ciruia vinzarea expunerilor-

suport incheiata intr-un anumit termen inainte de declaratia de insolventi a

vanzatorului poate fi invalidata., in conditii stricte.

]
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(15a) Un aviz juridic furnizat de un consilier juridic autorizat ar putea confirma vanzarea reald sau

(16)

(17)

cesiunea sau transferul cu acelasi efect juridic al expunerilor-suport, precum si
opozabilitatea unei astfel de vanzari reale sau cesiuni sau transfer cu acelasi efect juridic in

temeiul dreptului aplicabil.

In cazul securitizarilor care nu indeplinesc cerinta de ,,vanzare reala”, expunerile-suport nu
sunt transferate catre o astfel de entitate emitenta, dar, in schimb, riscul de credit aferent
expunerilor-suport este transferat prin intermediul unui contract derivat sau al unor garantii.
Aceasta situatie creeaza un risc suplimentar de credit al contrapartii si poate determina
cresterea gradului de complexitate a continutului contractului derivat. Pand in prezent, niciuna
dintre analizele realizate la nivel international sau la nivelul Uniunii nu a reusit sa identifice
criterii valabile privind STS pentru respectivele tipuri de instrumente de securitizare. In viitor,
ar fi esential sa se realizeze o evaluare care sa stabileasca daca unele securitizari sintetice care
au functionat cu rezultate bune in timpul crizei financiare si care sunt simple, transparente si
standardizate sunt, prin urmare, eligibile pentru a fi considerate STS. Pe aceasta baza, Comisia
va evalua daca securitizdrile care nu respecta cerinta de ,,vanzare reald” ar trebui sa fie incluse
in sfera de aplicare a denumirii ,,STS” in cadrul unei viitoare propuneri. In termen de un an de
la data intrarii in vigoare a prezentului regulament, Comisia ar trebui s prezinte Parlamentului
European si Consiliului un raport si, dacd este cazul, o propunere legislativa privind

eligibilitatea securitizarilor sintetice ca securitizari STS.

Expunerile-suport transferate de la vanzator catre o SSPE ar trebui sd indeplineasca criterii
de eligibilitate prestabilite definite in mod clar care sa nu permita administrarea activa a
portofoliului in ceea ce priveste expunerile respective in mod discretionar. In principiu, nu ar
trebui sa se considere ca substituirea expunerilor care incalca declaratii si garantii face parte

din administrarea activa a portofoliului.
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(17a) Expunerile-suport nu ar trebui sa includa expuneri in stare de nerambursare. Expunerilor

(18)

care au fost neperformante si care, ulterior, au fost restructurate ar trebui sa li se aplice o
abordare prudenta. Includerea acestora din urma in portofoliul de expuneri-suport nu ar
trebui totusi exclusa in cazul in care astfel de expuneri nu au prezentat noi arierate de la data
restructurarii, care trebuie sa fi avut loc cu cel putin un an inainte de data transferului sau a
cesiunii expunerilor-suport citre SSPE. Intr-un astfel de caz, o divulgare adecvata ar trebui

sd asigure o transparenta totala.

Pentru ca investitorii sa isi indeplineasca in mod riguros obligatia de diligenta si pentru a
facilita evaluarea riscurilor subiacente, este important ca tranzactiile de securitizare sa fie
garantate de portofolii de expuneri omogene in ceea ce priveste tipul de active, cum ar fi
portofoliile de imprumuturi locative, portofoliile de credite acordate societatilor, de
contracte de leasing si de facilitati de creditare destinate Intreprinderilor din aceeasi
categorie pentru a finanta cheltuieli de capital sau operatiuni economice, portofolii de credite
auto si de contracte de leasing acordate unor debitori sau utilizatori [...] si portofolii de
facilitati de creditare acordate persoanelor fizice in scopuri de consum personale, legate de
familie sau de gospodarie. Un portofoliu de expuneri-suport ar trebui sa cuprindd un singur

tip de active. Expunerile-suport nu includ valori mobiliare, astfel cum sunt definite la

articolul 4 alineatul (1) punctul 44 din Directiva 2014/65/UE a Parlamentului European

si a Consiliului. Pentru a tine cont de situatia din anumite state membre, in care

utilizarea obligatiunilor in locul acordurilor de imprumut pentru acordarea de credite

societatilor nefinanciare este o practica des intalnita in randul institutiilor de credit, ar

trebui sa se poata include astfel de obligatiuni, cu conditia ca acestea sa nu fie cotate

intr-un loc de tranzactionare.
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Este esential si se evite reproducerea unor modele de tipul ,,originate to distribute”. In aceste
situatii, creditorii acorda credite aplicand politici de subscriere insuficiente si fragile,
deoarece stiu In avans ca riscurile aferente sunt, in cele din urma, vandute unor parti terte.
Astfel, expunerile care urmeaza sa fie securitizate ar trebui sa fie initiate in cursul normal al
activitatii initiatorului sau a creditorului initial in conformitate cu standarde de subscriere
care nu ar trebui sd fie mai putin stricte decat cele aplicate de initiator sau de creditorul
initial initierii unor expuneri similare care nu sunt securitizate. Modificarile semnificative
aduse standardelor de subscriere ar trebui comunicate integral investitorilor potentiali sau, in
cazul programelor ABCP sprijinite integral, sponsorului si altor parti direct expuse
tranzactiei ABCP. Initiatorul sau creditorul initial ar trebui sa aiba suficienta experienta in
ceea ce priveste initierea unor expuneri de natura similara cu cele care au fost securitizate. In
cazul securitizdrilor in care expunerile-suport sunt imprumuturi locative, portofoliul de
imprumuturi nu ar trebui sa includa niciun imprumut care a fost comercializat si subscris pe
baza premisei cd s-a adus la cunostinta solicitantului imprumutului sau, dupa caz, a
intermediarilor faptul ca este posibil ca informatiile furnizate sa nu fi fost verificate de catre
creditor. De asemenea, evaluarea bonitatii debitorului ar trebui, atunci cand este cazul, sa
indeplineasca cerintele prevazute de Directivele 2014/17/UE sau 2008/48/CE ale

Parlamentului European si ale Consiliului sau cerinte echivalente in vigoare in tari terte.

O dependenta puternicd a rambursarii pozitiilor din securitizare de vanzarea de active care
garanteaza activele-suport creeaza vulnerabilitdti, astfel cum este ilustrat de performantele
slabe ale unor parti ale pietei CMBS in timpul crizei financiare. Prin urmare, CMBS nu ar

trebui considerate securitizari STS.
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In cazul in care initiatorii, sponsorii si SSPE doresc sa utilizeze denumirea ,,STS” pentru
securitizdrile lor, ei ar trebui sa notifice investitorilor, autorititilor competente si ESMA ca
securitizarea 1n cauza indeplineste cerintele privind STS. Notificarea ar trebui sa includa o
explicatie cu privire la modul in care a fost respectat fiecare dintre criteriile privind STS.
Ulterior, ESMA ar trebui sa o inscrie pe o lista de tranzactii disponibila pe site-ul sau in scop
informativ. Includerea unei emisii de securitizari pe lista securitizarilor STS notificate
publicatd de ESMA nu presupune cd ESMA sau alte autoritati competente au certificat
faptul ca securitizarea respectiva indeplineste cerintele privind STS. Respectarea cerintelor
privind STS ramane responsabilitatea exclusiva a initiatorilor, a sponsorilor si a SSPE.
Initiatorii, sponsorii si SSPE isi vor asuma astfel raspunderea pentru declaratia lor potrivit

careia securitizarea este STS, iar piata va oferi un climat de transparenta.

In cazul in care o securitizare nu mai indeplineste cerintele privind STS, initiatorul,
sponsorul si SSPE ar trebui sa informeze imediat ESMA si autoritatea competenti. In plus,
in cazul 1n care o autoritate competenta a aplicat sanctiuni administrative In ceea ce priveste
o securitizare declaratd ca fiind STS, autoritatea competenta in cauza ar trebui sa notifice de
indatd ESMA, pentru ca aceasta din urma sa semnaleze acest fapt pe lista de notificari STS,
astfel incat sa le permita investitorilor sa fie informati cu privire la astfel de sanctiuni,
precum si cu privire la fiabilitatea notificarilor STS. Prin urmare, este in interesul
initiatorilor, al sponsorilor si al SSPE sa transmita notificari riguroase, avand in vedere

consecintele asupra reputatiei.

Investitorii ar trebui sa Intreprinda propriile activitati pe care le presupune indeplinirea
obligatiei de diligenta 1n ceea ce priveste investitiile, proportional cu riscurile implicate, dar
ar trebui s se poatd baza pe notificarile STS si pe informatiile furnizate de initiator, de
sponsor si de SSPE privind conformitatea cu cerintele privind STS. Cu toate acestea,
investitorii nu ar trebui sa se bazeze In mod exclusiv si automat pe notificarea si informatiile

respective.
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(23)

(24)

(25)

Implicarea unor parti terte cu scopul de a contribui la verificarea conformitatii unei
securitizdri cu cerintele privind STS le poate fi utila atat investitorilor, cét si initiatorilor,
sponsorilor si SSPE si ar putea facilita cresterea increderii In piata securitizarilor STS.
Initiatorii, sponsorii si SSPE ar putea, de asemenea, sa utilizeze serviciile unei parti terte
autorizate in conformitate cu prezentul regulament pentru a evalua daca securitizarea lor
indeplineste criteriile privind STS. Partile terte respective ar trebui sa faca obiectul
autorizarii de catre autoritatile competente. Notificarea catre ESMA si publicarea ulterioara
pe site-ul ESMA ar trebui sa mentioneze daca conformitatea cu cerintele privind STS a fost
confirmata de catre o parte tertd autorizata. Cu toate acestea, este esential ca investitorii s
efectueze propria lor evaluare, sa 1si asume responsabilitatea pentru deciziile lor de investitii

si sd nu se bazeze in mod mecanic pe astfel de parti terte.

Statele membre ar trebui sa desemneze autoritdtile competente si sa le acorde competentele
de supraveghere, de investigare si de sanctionare necesare. In principiu, sanctiunile
administrative ar trebui sa fie publicate. Intrucat investitorii, initiatorii, sponsorii, creditorii
initiali si SSPE pot fi stabiliti in diferite state membre si pot fi supravegheati de autorititi
sectoriale competente diferite, ar trebui asiguratd o cooperare stransa Intre autoritatile
competente relevante, precum si cu AES, prin schimbul reciproc de informatii si prin

acordarea de asistentd reciproca in cadrul activitatilor de supraveghere.

Autoritatile competente ar trebui sd isi coordoneze indeaproape supravegherea si sa asigure
consecventa intre decizii, in special in cazul Incélcarilor prezentului regulament. In cazul in
care o astfel de incdlcare se refera la o notificare incorecta sau inseldtoare, autoritatea

competenta a entitatii desemnate ca prim punct de contact ar trebui sa coordoneze

actiunile care urmeaza sa fie intreprinse cu celelalte autorititi competente vizate:

aceasta informeaza, de asemenea, AES. Autoritatile competente depun toate eforturile

pentru a ajunge la o decizie comuna cu privire la masurile care urmeaza sa fie

intreprinse. In situatiile exceptionale in care nu se poate ajunge la o astfel de decizie

comuni, ESMA incearca sa asigure medierea intre autoritatile competente in termen

de o lunia. Numai in cazul in care o astfel de mediere nu conduce la un acord intre

autorititile competente vizate, [...] ESMA si, dupa caz, Comitetul comun al autoritatilor

europene de supraveghere ar trebui sa isi poatd exercita competentele de mediere cu

caracter obligatoriu.
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(26)

27)

(28)

(29)

Prezentul regulament promoveaza armonizarea mai multor elemente esentiale ale pietei
armonizare complementara a proceselor si practicilor de pe pietele securitizarilor. Din
acest motiv, este esential ca participantii pe piata si asociatiile profesionale ale acestora sa
isi continue activitdtile de standardizare suplimentara a practicilor de pe piata, in special in
ceea ce priveste standardizarea documentatiei referitoare la securitizari. Comisia va
monitoriza cu atentie eforturile de standardizare depuse de participantii pe piata si va

raporta cu privire la acestea.

Directiva OPCVM, Directiva Solvabilitate II, Regulamentul CRA, Directiva AFIA si EMIR
sunt modificate in consecinta, astfel incat sa asigure coerenta cadrului juridic al UE cu
prezentul regulament in ceea ce priveste dispozitiile legate de securitizare, obiectivul
principal al actelor mentionate fiind instituirea si functionarea pietei interne, n special prin
asigurarea unor conditii de concurenta echitabile in cadrul pietei interne pentru toti

investitorii institutionali.

In ceea ce priveste modificarile aduse Regulamentului (UE) nr. 648/2012, contractele derivate
extrabursiere incheiate de entitati special constituite In scopul securitizarii nu ar trebui sa fie
supuse obligatiei de compensare, sub rezerva indeplinirii anumitor conditii. Motivul este ca
contrapdrtile la contracte derivate extrabursiere incheiate cu vehicule special constituite in
scopul securitizarii sunt creditori garantati prin mecanisme de securitizare, ceea ce permite, de
obicei, s se prevada o protectie adecvata impotriva riscului de credit al contrapartii. In ceea ce
priveste instrumentele financiare derivate care nu sunt compensate la nivel central, nivelurile
garantiei reale solicitate ar trebui, de asemenea, sd tind seama de structura specifica a

mecanismelor de securitizare si de masurile de protectie deja prevazute de acestea.

Exista un anumit grad de substituibilitate intre obligatiunile garantate si securitizari. Prin
urmare, pentru a se evita riscul de denaturare sau de arbitraj dintre utilizarea securitizarilor si
utilizarea obligatiunilor garantate care poate aparea ca urmare a diferentei de tratament
dintre contractele derivate extrabursiere incheiate de cétre entitati emitente de obligatiuni
garantate sau de catre SSPE, Regulamentul (UE) nr. 648/2012 ar trebui, de asemenea, sa fie
modificat astfel incat sa excepteze entitdtile emitente de obligatiuni garantate de obligatia de
compensare si sa ofere asigurarea ca entitatile emitente de obligatiuni garantate sunt supuse

acelorasi marje bilaterale.
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(30)

(€1)

(31a)

In vederea precizrii cerintei de retinere a riscului, competenta de a adopta acte in
conformitate cu articolul 290 din Tratatul privind functionarea Uniunii Europene ar trebui
delegata Comisiei in ceea ce priveste adoptarea unor standarde tehnice de reglementare care
sd stabileasca modalitatile de retinere a riscului, masurarea nivelului de retinere, anumite
interdictii privind riscul retinut, retinerea pe baza consolidata si exceptarea anumitor
tranzactii. Avand in vedere know-how-ul de care dispune ABE 1n ceea ce priveste elaborarea
de acte delegate, Comisia ar trebui sd valorifice acest know-how in cadrul procesului de
pregatire a actelor delegate. ABE ar trebui sa se consulte indeaproape cu celelalte doud

autoritati europene de supraveghere.

Pentru a se facilita accesul continuu, simplu si liber al investitorilor la informatii fiabile
privind securitizdrile, aceeasi competenta de a adopta acte ar trebui delegatd Comisiei In
ceea ce priveste adoptarea unor standarde tehnice de reglementare privind informatiile
comparabile referitoare la expunerile-suport si rapoartele periodice destinate investitorilor si
privind cerintele care trebuie indeplinite de site-ul pe care informatiile sunt puse la dispozitia
detindtorilor de pozitii din securitizare. Avand in vedere know-how-ul de care dispune
ESMA 1n ceea ce priveste elaborarea de acte delegate, Comisia ar trebui sa valorifice acest
know-how in cadrul procesului de pregétire a actelor delegate. ESMA ar trebui sa se

consulte Indeaproape cu celelalte doud autoritati europene de supraveghere.

In vederea specificirii modalititilor de indeplinire a obligatiei de cooperare si de schimb de
informatii care le revine autoritatilor competente, aceeasi competenta de a adopta acte ar
trebui delegata Comisiei in ceea ce priveste adoptarea unor standarde tehnice de
reglementare care sa stabileascd informatiile ce trebuie sa faca obiectul schimbului si
continutul si domeniul de aplicare ale obligatiilor de notificare. Avand in vedere know-how-
ul de care dispune ESMA in ceea ce priveste elaborarea de acte delegate, Comisia ar trebui
sa valorifice acest know-how in cadrul procesului de pregatire a actelor delegate. ESMA ar

trebui sd se consulte indeaproape cu celelalte doud autoritéti europene de supraveghere.

14537/15 LC,CL,EST,OT/cm 15

DGG 1B RO



(32)

(33)

(34)

(35)

Pentru a facilita demersul investitorilor, al initiatorilor, al sponsorilor si al SSPE, competenta
de a adopta acte in conformitate cu articolul 291 din Tratatul privind functionarea Uniunii
Europene ar trebui conferita [...] Comisiei In ceea ce priveste adoptarea unor standarde
tehnice de punere in aplicare privind modelul pentru notificarile STS care s le ofere
investitorilor si autoritatilor competente informatii suficiente pentru a putea realiza evaluarea
conformitatii cu cerintele privind STS. Avand in vedere know-how-ul de care dispune ESMA
in ceea ce priveste elaborarea de acte de punere in aplicare, Comisia ar trebui s valorifice
acest know-how in cadrul procesului de pregitire a actelor de punere 1n aplicare. ESMA ar

trebui sa se consulte ndeaproape cu celelalte doua autoritati europene de supraveghere.
eliminat

In cursul pregatirii si elaborarii actelor delegate, Comisia ar trebui sd asigure transmiterea
simultand, adecvata si la timp a documentelor relevante catre Parlamentul European si

Consiliu.

Deoarece obiectivele prezentului regulament nu pot fi realizate in mod satisfacator de catre
statele membre, dat fiind ca pietele securitizarilor opereaza la nivel mondial si ca ar trebui
asigurate conditii de concurenta echitabile Tn cadrul pietei interne pentru toti investitorii
institutionali si toate entitatile care participa la securitizare, dar, avand in vedere amploarea
si efectele actiunii, pot fi realizate mai bine la nivelul Uniunii, Uniunea poate adopta masuri,
in conformitate cu principiul subsidiaritdtii, astfel cum este definit la articolul 5 din Tratatul
privind Uniunea Europeani. In conformitate cu principiul proportionalititii, astfel cum este
enuntat la articolul respectiv, prezentul regulament nu depéseste ceea ce este necesar pentru

realizarea acestor obiective.
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(36)

(37)

(38)

Prezentul regulament se aplica securitizarilor in cazul cérora titlurile de valoare sunt emise

la data intrarii in vigoare a prezentului regulament sau dupa aceasta data.

In ceea ce priveste pozitiile din securitizare in sold la data intririi in vigoare a prezentului
regulament, initiatorii, sponsorii si SSPE pot utiliza denumirea ,,STS” cu conditia ca
securitizarea sa respecte cerintele aplicabile privind STS. Prin urmare, initiatorii, sponsorii si
SSPE ar trebui sa fie In masurd sa transmitd o notificare STS catre ESMA in temeiul

articolului 14 alineatul (1) din prezentul regulament.

Cerintele existente privind indeplinirea obligatiei de diligenta ar trebui sd continue sd se
aplice securitizarilor emise la 1 ianuarie 2011 sau dupa aceasta datd, dar inainte de intrarea
in vigoare a prezentului regulament, precum si securitizdrilor emise nainte de

1 ianuarie 2011, 1n cazul in care au fost addugate sau inlocuite noi expuneri-suport dupa

31 decembrie 2014. Articolele relevante din Regulamentul delegat (UE) nr. 625/2014 al
Comisiei care precizeaza cerintele de retinere a riscului impuse institutiilor de credit si
firmelor de investitii, astfel cum sunt definite la articolul 4 alineatul (1) punctele 1 si 2 din
Regulamentul (UE) nr. 575/2013, ar trebui sa rdmana aplicabile pand in momentul in care
incep sa se aplice standardele tehnice de reglementare privind retinerea riscului in temeiul
prezentului regulament. Din motive de securitate juridica, institutiilor de credit sau firmelor
de investitii, societdtilor de asigurare, societatilor de reasigurare si administratorilor de
fonduri de investitii alternative ar trebui, in ceea ce priveste pozitiile din securitizare in sold
la data intrarii in vigoare a prezentului regulament, sa li se aplice 1n continuare articolul 405
din Regulamentul (UE) nr. 575/2013 si capitolele 1, 2 si 3 si articolul 22 din

Regulamentul delegat (UE) nr. 625/2014 al Comisiei, articolele 254 si 255 din
Regulamentul delegat (UE) nr. 2015/35 al Comisiei si articolul 51 din Regulamentul delegat
(UE) nr. 231/2013 al Comisiei, dupa caz. Pentru a se asigura respectarea de catre initiatori,
sponsori si SSPE a obligatiilor care le revin in materie de transparentd, pana in momentul in
care se aplica standardele tehnice de reglementare care urmeaza sa fie adoptate de Comisie
in temeiul prezentului regulament, informatiile mentionate in anexele I-VIII la
Regulamentul delegat (UE) 2015/3 al Comisiei ar trebui puse la dispozitie de catre acestia

pe site-ul mentionat la articolul 5 alineatul (4) din prezentul regulament.
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ADOPTA PREZENTUL REGULAMENT:

Capitolul 1

Dispozitii generale

Articolul 1

Obiectul si domeniul de aplicare

(1) Prezentul regulament stabileste un cadru general privind securitizarea. De asemenea,
defineste securitizarea si stabileste cerintele privind Indeplinirea obligatiei de diligenta,
retentia riscului si transparenta impuse partilor implicate in securitizari, cum ar fi
investitorii institutionali, initiatorii, sponsorii, creditorii initiali si entitatile special
constituite in scopul securitizarii. Regulamentul prevede, de asemenea, un cadru privind

securitizarea simpla, transparentd si standardizata (securitizarea ,,STS”).

(2) Prezentul regulament se aplica investitorilor institutionali care devin expusi la securitizare,
precum si initiatorilor, sponsorilor, creditorilor initiali si entitatilor special constituite in

scopul securitizarii.
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Articolul 2

Definitii

In sensul prezentului regulament, se aplicd urmatoarele definitii:

»securitizare” Inseamna o tranzactie sau o schema prin care riscul de credit asociat unei
expuneri sau unui portofoliu de expuneri este segmentat pe transe, care prezinta ambele

caracteristici urmatoare:

(a) platile in cadrul tranzactiei sau schemei sunt dependente de performanta expunerii

sau a portofoliului de expuneri;

(b) subordonarea transelor determina modul de alocare a pierderilor pe parcursul duratei

de viatd a tranzactiei sau a schemei.

»entitate special constituitd in scopul securitizarii” sau ,,SSPE” iTnseamna un trust
corporativ sau o altd entitate decat un initiator sau un sponsor, constituitd pentru scopul
unic de a desfasura una sau mai multe securitizari, ale cdrei activitati se limiteaza la cele
corespunzatoare pentru realizarea obiectivului mentionat, a cérei structura are rolul de a
izola obligatiile SSPE de cele ale initiatorului si in care detindtorii de interese generatoare

de beneficii au dreptul sa dea 1n gaj sau sa schimbe respectivele interese fara restrictii;
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3. »initiator” Inseamna o entitate care:

(a) fie ea insasi, fie prin intermediul entitatilor legate, a fost implicata direct sau indirect
in contractul initial care a creat obligatiile sau obligatiile potentiale ale debitorului
sau ale debitorului potential, care au determinat expunerile care fac obiectul

securitizarii sau

(b) cumpara in nume propriu expunerile unei parti terte si apoi le vinde sau le cesioneaza
unei SSPE sau transfera riscul expunerilor respective prin utilizarea de instrumente

financiare derivate de credit sau garantii,

4. »resecuritizare” inseamnad o securitizare in care riscul asociat unui portofoliu de expuneri-
suport este segmentat pe transe si cel putin una dintre expunerile-suport este o pozitie din

securitizare;

5. »sponsor” inseamna o institutie de credit sau o firma de investitii, astfel cum este definita
la articolul 4 alineatul (1) punctele 1 si 2 din Regulamentul (UE) nr. 575/2013, alta decat
un initiator, care stabileste si administreaza un program de emisiune de titluri pe termen
scurt garantate cu active sau o altd schema de securitizare care achizitioneaza expuneri de
la entitati terte. In sensul prezentei definitii, un sponsor este considerat, de asemenea, cel
care administreaza o tranzactie sau o schema de securitizare in cazul in care schema sau
tranzactia respectiva implica administrarea zilnica activa a portofoliului care este delegata
unei entitati autorizate sa efectueze astfel de activitati in conformitate cu Directiva

2014/65/UE, Directiva 2011/61/UE sau Directiva 2009/65/CE;

6. »transd” inseamnad un segment de risc de credit, stabilit contractual, asociat unei expuneri
sau unui portofoliu de expuneri, in care o pozitie din segment prezinta un risc de pierdere
din credit mai mare sau mai mic decat o pozitie in cuantum egal dintr-un alt segment, fara
a se tine seama de protectia creditului furnizata de parti terte in mod direct detinatorilor

pozitiilor din segment sau din alte segmente;
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10.

11.

12.

»program de emisiune de titluri pe termen scurt garantate cu active” sau ,,program ABCP”
inseamna un program de securitizari in cadrul caruia titlurile emise iau, Tn mod
predominant, forma titlurilor pe termen scurt garantate cu active cu o scadentd initiala de

cel mult un an;

»tranzactie cu titluri pe termen scurt garantate cu active” sau ,tranzactic ABCP” inseamna

o securitizare in cadrul unui program ABCP;

»securitizare traditionald” inseamna o securitizare care presupune transferul interesului
economic 1n expunerile care fac obiectul securitizarii prin transferul proprietatii asupra
expunerilor securitizate de la initiator catre o SSPE sau prin tehnica subparticiparii de cétre

o SSPE. Titlurile emise nu reprezintd obligatii de platd ale initiatorului;

»Securitizare sintetica” ITnseamna o securitizare, alta decat o securitizare traditionald, in
cadrul careia transferul riscului se realizeaza prin utilizarea de instrumente financiare
derivate de credit sau garantii si In care expunerile care fac obiectul securitizarii raiman

expuneri ale initiatorului;
»investitor” inseamnd o persoana care detine o pozitie din securitizare;
»investitor institutional” inseamna un investitor care este:

(a) o intreprindere de asigurare, astfel cum este definitd la articolul 13 punctul 1 din
Directiva 2009/138/CE a Parlamentului European si a Consiliului din
25 noiembrie 2009 privind accesul la activitate si desfasurarea activitatii de asigurare

si de reasigurare (Solvabilitate II);

(b) o intreprindere de reasigurare, astfel cum este definita la articolul 13 punctul 4 din

Directiva 2009/138/CE;
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(c) o institutie pentru furnizarea de pensii ocupationale care intrd sub incidenta
Directivei 2003/41/CE a Parlamentului European si a Consiliului * in conformitate cu
articolul 2 din aceasta, cu exceptia cazului in care un stat membru a hotdrat sa nu aplice
directiva integral sau partial in cazul institutiei respective, in conformitate cu articolul 5
din aceasta sau delegatul unei institutii pentru furnizarea de pensii ocupationale, astfel

cum este definit la articolul 19 alineatul (1) din Directiva 2003/41/CE,;

(d) un administrator de fonduri de investitii alternative (AFIA), astfel cum este definit la
articolul 4 alineatul (1) litera (b) din Directiva 2011/61/UE a Parlamentului European

. J .5 .. o . .. o n .
si a Consiliului °, care administreaza si/sau comercializeaza FIA in Uniune;

(e) o societate de administrare a OPCVM, astfel cum este definitd la articolul 2
alineatul (1) litera (b) din Directiva 2009/65/CE a Parlamentului European si a

Consiliului ¢

() un OPCVM administrat intern, care este o societate de investitii autorizata in
conformitate cu Directiva 2009/65/CE si care nu a desemnat o societate de

administrare autorizatd in temeiul directivei respective pentru gestiunea proprie sau

(g) o institutie de credit ori o firma de investitii, conform definitiei de la articolul 4

alineatul (1) punctele 1 si 2 din Regulamentul (UE) nr. 575/2013;

(13) ,societate de administrare” Tnseamna o entitate definita la articolul 142 alineatul (1)

punctul 8 din Regulamentul (UE) nr. 575/2013;

(14) »facilitate de lichiditate” inseamna pozitia din securitizare care provine dintr-un acord
contractual de finantare care vizeaza sa asigure plata la timp a fluxurilor de numerar cétre

investitori;

Directiva 2003/41/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 3 iunie 2003 privind
activitdtile si supravegherea institutiilor pentru furnizarea de pensii ocupationale (JO L 235,
23.9.2003, p. 10).

Directiva 2011/61/UE a Parlamentului European si a Consiliului din 8 iunie 2011 privind
administratorii fondurilor de investitii alternative si de modificare a Directivelor
2003/41/CE si 2009/65/CE si a Regulamentelor (CE) nr. 1060/2009 si (UE) nr. 1095/2010
(JOL 174,1.7.2011, p. 1).

Directiva 2009/65/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 13 iulie 2009 de
coordonare a actelor cu putere de lege si a actelor administrative privind organismele de
plasament colectiv in valori mobiliare (OPCVM) (JO L 302, 17.11.2009, p. 32).
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(15)

(16)

(17)

(18)

(19)

(20)

@2y

(22)

»expunere reinnoibila” inseamna o expunere in cadrul careia soldurile raimase de rambursat
ale debitorilor pot fluctua, pana la o limitd convenita, in functie de deciziile acestora de a

lua cu imprumut si de a rambursa;

»securitizare reinnoibild” Tnseamna o securitizare Tn cadrul careia structura proprie a
securitizarii se reinnoieste, expunerile fiind addugate sau eliminate din portofoliul de

expuneri, iar expunerile-suport pot sau nu sa se reinnoiasca;

,»clauza de amortizare anticipata” inseamna o clauza contractuala in securitizarea
expunerilor reinnoibile sau in securitizarea reinnoibila care impune, in cazul producerii

unor evenimente definite, rdscumpdrarea pozitiilor din securitizare ale investitorilor Tnainte

»transa care suportd prima pierdere” Inseamna cea mai subordonata transa dintr-o
securitizare, si anume prima transa care suportd pierderile inregistrate de expunerile
securitizate si, astfel, asigurd protectie pentru transa care suportd a doua pierdere si, dupa

caz, pentru transele cu rang superior;
»pozitie din securitizare” Tnseamna o expunere fata de o securitizare;

»creditor initial” inseamna entitatea care a incheiat contractul initial prin care s-au creat
obligatiile sau obligatiile potentiale ale debitorului sau ale debitorului potential, care au

determinat expunerile supuse securitizarii;

»program ABCP sprijinit integral” inseamna un program ABCP sustinut de un sponsor
care oferd o facilitate de lichiditate ce acopera toate riscurile de lichiditate si de credit si
orice riscuri de diluare semnificativa a expunerilor securitizate, precum si orice alte costuri

ale tranzactiilor si costuri de la nivelul Intregului program;

»tranzactie ABCP sprijinita integral” inseamna o tranzactie ABCP in cadrul unui program

ABCEP sprijinit integral.

O expunere care indeplineste criteriile enumerate la articolul 147,

alineatul (8), literele (a)-(¢) din Regulamentul (UE) nr. 2013/575 [...]

nu este considerata o expunere fata de o securitizare.
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Capitolul 2

Dispozitii aplicabile tuturor securitizarilor

Articolul 3

Cerinte privind obligatia de diligentd pentru investitorii institutionali

(D) Inainte de a deveni expusi la o securitizare, investitorii institutionali verificd daca sunt

indeplinite urmatoarele conditii:

(a)

(aa)

(b)

in cazul in care initiatorul sau creditorul initial stabilit in Uniune nu este o institutie
de credit sau o firma de investitii, astfel cum este definita la articolul 4 alineatul (1)
punctele 1 si 2 din Regulamentul (UE) nr. 575/2013, initiatorul sau creditorul initial
acorda toate creditele sale pe baza unor criterii solide si bine definite si a unor
procese clar stabilite de aprobare, modificare, reinnoire si finantare a creditelor
respective si dispune de sisteme eficace de aplicare a criteriilor si proceselor

respective, In conformitate cu articolul 5a alineatul (1) din prezentul regulament;

in cazul in care este stabilit intr-o tara terta, initiatorul sau creditorul initial acorda
toate creditele sale pe baza unor criterii solide si bine definite si a unor procese clar
stabilite de aprobare, modificare, reinnoire si finantare a creditelor respective si
dispune de sisteme eficace de aplicare a criteriilor si proceselor respective in

conformitate cu criteriile si procesele prevazute la articolul 5a alineatul (1);

in cazul in care este stabilit in Uniune, initiatorul, sponsorul sau creditorul initial
retine Tn permanenta un interes economic net semnificativ in conformitate cu
articolul 4, iar retinerea riscului este divulgata investitorului institutional in

conformitate cu articolul 5;
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(1a)

2

(ba) 1n cazul in care este stabilit Intr-o tara tertd, initiatorul, sponsorul sau creditorul initial
retine in permanentd un interes economic net semnificativ care, in orice caz, nu este
mai mic de 5 % si se stabileste in conformitate cu metodologia prevazuta la

articolul 4 si divulga retinerea riscului investitorilor institutionali;,

(c) initiatorul, sponsorul si SSPE au pus, dupé caz, [...] la dispozitie informatiile cerute

la articolul 5 cu frecventa si in conformitate cu modalitatile prevazute la articolul

respectiv.

Prin derogare de la alineatul (1), In ceea ce priveste tranzactiile ABCP sprijinite integral,
cerinta prevazuta la alineatul (1) litera (a) se aplica [...] sponsorului, care verifica daca
initiatorul sau creditorul initial, care nu este o institutie de credit sau o firma de investitii,
acorda toate creditele sale pe baza unor criterii solide si bine definite si a unor procese clar
stabilite de aprobare, modificare, reinnoire si finantare a creditelor respective, precum si

daca dispune de sisteme eficace de aplicare a criteriilor si proceselor respective.

Inainte de a deveni expusi la o securitizare, investitorii institutionali efectueaza si o
evaluare in cadrul obligatiei lor de diligenta, care le permite sa estimeze riscurile implicate,

si, In functie de aceste riscuri, analizeaza cel putin urmatoarele aspecte:
(a) caracteristicile de risc ale fiecarei pozitii din securitizare si ale expunerilor-suport;

(b) toate caracteristicile structurale ale securitizarii care pot avea un impact semnificativ
asupra performantei pozitiei din securitizare, precum prioritatile contractuale 1n
materie de plata si ordinea de prioritate a factorilor de declansare legati de plata,
imbunatatirile calitdtii creditului, cresterea lichiditatii, factorii de declansare legati de

valoarea de piata si definitiile starii de nerambursare specifice tranzactiei,

(ba) prin derogare de la literele (a) si (b), in cazul unui program ABCP sprijinit integral,
[...], investitorii institutionali in titlurile pe termen scurt relevante iau in considerare
caracteristicile programului ABCP si sprijinul pentru asigurarea lichiditatii furnizat

de sponsor.
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(©)

in ceea ce priveste securitizdrile desemnate STS in temeiul articolului 6, daca
securitizarea Indeplineste cerintele prevazute in capitolul 3 sectiunile 1 si 3 sau
sectiunile 2 si 3. Investitorii institutionali se pot baza in mod adecvat pe notificarea
STS efectuata in temeiul articolului 14 alineatul (1) si pe informatiile publicate de
initiator, de sponsor si de SSPE cu privire la respectarea cerintelor STS, fard sa se

bazeze 1nsd in mod exclusiv sau automat pe notificarea sau informatiile respective.

3) Investitorii institutionali care sunt expusi la o securitizare indeplinesc cel putin urmatoarele

conditii:

()

(b)

instituie proceduri scrise care sd fie adecvate cu privire la profilul de risc al pozitiei din
securitizare, precum si adecvate si proportionale in raport cu tranzactiile lor din
portofoliul de tranzactionare si din afara acestuia, dupa caz, cu scopul de a monitoriza in
permanenta respectarea alineatelor (1) si (2), precum si performanta pozitiei din
securitizare si a expunerilor-suport. Acolo unde este relevant avand in vedere anumite
tranzactii de securitizare si tipuri de expuneri-suport, aceste proceduri scrise includ
monitorizarea tipului de expunere, a procentului de Tmprumuturi a caror scadenta este
depasita cu peste 30, 60 si 90 de zile, a ratelor de nerambursare, a ratelor de rambursare
anticipata, a Imprumuturilor cu garantia aflatd in executare, a ratelor de recuperare, a
rascumpdrarilor, a modificdrilor de imprumuturi, a perioadelor fara plati, a tipului
garantiei reale si a ratei de ocupare a acesteia, a distributiei frecventei scorurilor de credit
sau a altor cuantificari ale bonitatii debitorilor la nivelul expunerilor-suport, a gradului de
diversificare la nivel de sector si de arie geografica si a distributiei frecventei rapoartelor
dintre Tmprumut si valoarea garantiei reale, cu intervale ale caror marimi permit
efectuarea cu usurinta a unei analize de sensibilitate adecvate. Atunci cand expunerile-
suport sunt ele insele securitizari, investitorii institutionali monitorizeaza, de asemenea,

expunerile-suport ale securitizarilor respective;

pentru o expunere la o securitizare, alta decat 0 expunere la o tranzactie ABCP

sprijinitd integral, efectueaza periodic teste de stres cu privire la fluxurile de numerar
si la valorile garantiei reale aferente expunerilor-suport sau, dupa caz, teste de stres
cu privire la asumarea pierderilor, care sunt adecvate in raport cu natura, amploarea

si complexitatea riscurilor aferente pozitiei din securitizare;
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(ba) in cazul tranzactiilor ABCP sprijinite integral, efectueazi periodic teste de stres

cu privire la bonitatea furnizorului de facilititi de lichiditate mai degraba decat

cu privire la expunerile securitizate;

(c) asigurd raportarea interna cdtre organul lor de conducere, astfel incat acesta sa fie
constient de riscurile substantiale aferente fiecareia dintre pozitiile lor din
securitizare si astfel incat riscurile aferente investitiilor respective sa fie gestionate in

mod adecvat;

(d) lacerere, sunt in masura sa le demonstreze autoritatilor competente din tara lor ca, in
ceea ce priveste fiecare dintre pozitiile lor din securitizare, inteleg 1n mod exhaustiv
si in profunzime pozitia si expunerile-suport ale acesteia si cd au pus 1n aplicare
politici si proceduri scrise de management al riscurilor acestora si de evidenta a
verificarilor si a obligatiilor de diligenta in conformitate cu alineatele (1) si (2),

precum si a oricdror alte informatii relevante;

(e) in cazul unor expuneri la tranzactii ABCP sprijinite integral, sunt Tn masura sa le

demonstreze, la cerere, autoritatilor competente din tara lor ca, pentru fiecare dintre
pozitiile lor din securitizarea ABCP, inteleg in mod exhaustiv si in profunzime

calitatea de credit a sponsorului si conditiile facilitatii de lichiditate furnizate.

In cazul in care un investitor institutional a mandatat un alt investitor institutional si

ia decizii privind gestionarea investitiilor care l-ar putea expune la o securitizare,

A e

investitorul institutional poate cere partii respective responsabile cu gestionarea sa 1si

indeplineascé obligatiile care ii revin in temeiul prezentului articol cu privire la orice

expunere la o securitizare generata de respectivele decizii. Statele membre se asigura

ca atunci cind un investitor institutional nu indeplineste obligatiile unui alt investitor

institutional, dupa cum i se ceruse in temeiul prezentului alineat, respectivul

investitor institutional responsabil cu gestionarea, si nu investitorul institutional care

este expus la securitizare, este pasibil de orice sanctiune care poate fi aplicati in

sensul articolelor 17 si 18 din prezentul regulament.
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(1

2

Articolul 4

Retinerea riscului

Initiatorul, sponsorul sau creditorul initial al unei securitizari retine in permanentd un
interes economic net semnificativ in securitizare de cel putin 5 %, care se masoara la
initiere si se stabileste prin valoarea notionald a elementelor din afara bilantului. Atunci
cand initiatorul, sponsorul sau creditorul initial nu au convenit cine va retine interesul
economic net semnificativ, initiatorul este cel care retine interesul economic net
semnificativ. Nu pot exista, pentru nicio securitizare data, aplicari multiple ale cerintelor
privind retinerea. Interesul economic net semnificativ nu se imparte intre diferitele tipuri
de retinatori si nu face obiectul niciunei diminuari a riscului de credit sau a vreunei

acoperiri impotriva riscului de credit.

In sensul prezentului articol, o entitate nu este considerata initiator atunci cand a fost

instituita sau isi desfasoard activitatea exclusiv in scopul securitizdrii expunerilor.

Se considera retinere a unui interes economic net semnificativ de cel putin 5 % in sensul

alineatului (1) numai urmatoarele:

(a) retinerea a cel putin 5 % din valoarea nominala a fiecareia dintre transele vandute sau

transferate investitorilor;

(b) 1n cazul securitizarilor reinnoibile sau al securitizarilor expunerilor reinnoibile,
retinerea unui interes al initiatorului de cel putin 5 % din valoarea nominald a

fiecareia dintre expunerile securitizate;

(c) retinerea unor expuneri selectate aleatoriu echivalente cu cel putin 5 % din valoarea
nominald a expunerilor securitizate, atunci cand, daca nu s-ar fi procedat astfel,
aceste expuneri nesecuritizate ar fi fost securitizate n respectiva securitizare, cu
conditia ca numarul expunerilor potential securitizate s fie de cel putin 100 la

initiere;
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3)

4)

(d) retinerea transei care suportd prima pierdere si, atunci cand aceasta retinere nu este
echivalenta cu cel putin 5 % din valoarea nominala a expunerilor securitizate, daca
este necesar, a altor transe cu acelasi profil de risc sau cu un profil de risc mai sever
decét cele transferate sau vandute investitorilor si care nu sunt scadente mai devreme
decat cele transferate sau vandute investitorilor, astfel incat retinerea s reprezinte in

total cel putin 5 % din valoarea nominala a expunerilor securitizate; sau

(e) retinerea unei expuneri fatd de prima pierdere de cel putin 5 % din fiecare expunere

securitizata in securitizare.

Atunci cand un holding financiar mixt stabilit in Uniune in sensul Directivei 2002/87/CE, o
institutie mama ori un holding financiar stabilit Tn Uniune ori una dintre filialele acestuia in
sensul Regulamentului (UE) nr. 575/2013 securitizeaza, in calitate de initiator sau de
sponsor, expuneri de la una sau mai multe institutii de credit, firme de investitii sau alte
institutii financiare care sunt incluse 1n sfera de supraveghere pe baza consolidata, cerintele
prevazute la alineatul (1) pot fi indeplinite pe baza situatiei consolidate a respectivei

institutii mama, holding financiar sau holding financiar mixt stabilit in Uniune.

Primul paragraf se aplicd numai atunci cand institutiile de credit, firmele de investitii sau
institutiile financiare care au creat expunerile securitizate adera la cerintele prevazute la
articolul 79 din Directiva 2013/36/UE a Parlamentului European si a Consiliului si
furnizeaza in timp util initiatorului sau sponsorului si institutiei de credit mama din UE,
holdingului financiar sau holdingului financiar mixt stabilit in Uniune informatiile necesare

pentru a indeplini cerintele prevazute la articolul 5 din prezentul regulament.

Alineatul (1) nu se aplicad atunci cand expunerile securitizate sunt expuneri fata de sau

expuneri garantate integral, neconditionat si irevocabil de:
(a) administratii centrale sau banci centrale;

(b) administratii regionale, autoritati locale si entitati din sectorul public in sensul
articolului 4 alineatul (1) punctul 8 din Regulamentul (UE) nr. 575/2013, din statele

membre;
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)

(6)

(c) institutii carora li se aloca o pondere de risc de 50 % sau mai mica in conformitate cu

partea a treia titlul IT capitolul 2 din Regulamentul (UE) nr. 575/2013;

(d) bancile multilaterale de dezvoltare enumerate la articolul 117 din Regulamentul (UE)

nr. 575/2013.

Alineatul (1) nu se aplicd tranzactiilor bazate pe un indice clar, transparent si accesibil, in
cazul carora entitdtile de referintd suport sunt identice cu cele care alcatuiesc un indice de
entitati care este tranzactionat pe scara larga sau reprezinta titluri de valoare

tranzactionabile, altele decat pozitiile din securitizare.

Autoritatea Bancard Europeana (ABE), 1n stransa cooperare cu Autoritatea Europeana
pentru Valori Mobiliare si Piete (ESMA) si Autoritatea Europeand de Asigurari si Pensii
Ocupationale (EIOPA) elaboreaza proiecte de standarde tehnice de reglementare pentru a

face precizdri mai detaliate privind cerinta retinerii riscului, In special referitor la:

(a) modalitatile de retinere a riscului in temeiul alineatului (2), inclusiv retinerea riscului

printr-o forma de retinere sintetica sau contingenta;
(b) masurarea nivelului de retinere mentionat la alineatul (1);
(c) interzicerea acoperirii sau a vanzarii interesului retinut;
(d) conditiile aferente unei retineri pe baza consolidatd in conformitate cu alineatul (3);

(e) conditiile pentru excluderea tranzactiilor bazate pe un indice clar, transparent si

accesibil, mentionate la alineatul (5).

ABE prezinta Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de reglementare in termen de

[sase luni de la data intrarii in vigoare a prezentului regulament].

Se deleaga Comisiei competenta de a adopta standardele tehnice de reglementare mentionate
la primul paragraf in conformitate cu articolele 10-14 ale Regulamentului (UE)

nr. 1093/2010.
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Articolul 5
Cerinte in materie de transparentd pentru initiatori, sponsori si SSPE

(1) Initiatorul, sponsorul si SSPE ai unei securitizari pun la dispozitia detindtorilor unei pozitii
din securitizare, autoritatilor competente mentionate la articolul 15 din prezentul
regulament si, la cerere, investitorilor potentiali, in conformitate cu prezentul articol

alineatul (2), cel putin urmatoarele informatii:

(a) informatii privind expunerile-suport, cu o periodicitate trimestriala, sau, in cazul
ABCP, informatii cu privire la creantele-suport sau la creantele private, cu o

periodicitate lunars;

(b) toate documentele-suport care sunt esentiale pentru intelegerea tranzactiei, inclusiv,

dar fara a se limita la, dupa caz, urmatoarele documente:

(1)  documentul de ofertd sau prospectul final, impreuna cu documentele referitoare

la incheierea tranzactiei, cu exceptia avizelor juridice;

(i) 1in cazul securitizdrii traditionale: acordul de vanzare, de cesiune, de novatie

sau de transfer al activelor si orice contract de fiducie relevant;

(iii) contractele cu instrumente derivate, acordurile de garantare si orice documente
relevante privind modalitétile de efectuare a colateralizarii atunci cand

expunerile care fac obiectul securitizdrii raman expuneri ale initiatorului;

(iv) contractele de administrare de credite, de administrare de credite de rezerva, de

administrare si de gestionare a fluxurilor de numerar;
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(v) actul fiduciar, actul de garantie, contractul de agentie, contractul de cont
bancar, contractul de investitii garantate, termenii incorporati sau contractul-
cadru de fiducie (master trust framework) ori contractul de definire a fiduciei
(master definitions agreement) sau documentele juridice cu o valoare juridica

echivalenta;

(vi) orice acorduri intercreditori, documente aferente instrumentelor derivate,
acorduri de imprumut subordonat, acorduri de imprumut pentru intreprinderile

nou-infiintate si acorduri de facilitate de lichiditate relevante;
(vii) eliminat
Documentele respective includ o descriere detaliata a ordinii de prioritate a platilor

aferente securitizarii;

(c) atunci cand prospectul nu a fost elaborat in conformitate cu Directiva 2003/71/CE a
Parlamentului European si a Consiliului ’, un rezumat al tranzactiei sau o prezentare

generald a principalelor caracteristici ale securitizarii, inclusiv, in cazurile aplicabile:

(1)  detalii privind structura tranzactiei, inclusiv diagramele privind structura, care
ofera o imagine de ansamblu asupra tranzactiei, fluxurilor de numerar si

structurii actionariatului;

(i)  detalii privind caracteristicile expunerilor, fluxurile de numerar, facilitatile de

imbundtatire a calitatii creditului si de sprijin de lichiditate;

(ii1) detalii privind drepturile de vot ale detindtorilor unei pozitii din securitizare si

relatia lor cu alti creditori garantati;

Directiva 2003/71/CE a Parlamentului European si a Consiliului din 4 noiembrie 2003
privind prospectul care trebuie publicat in cazul unei oferte publice de valori mobiliare sau
pentru admiterea valorilor mobiliare la tranzactionare si de modificare a

Directivei 2001/34/CE (JO L 345, 31.12.2003, p. 64).
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(iv) o lista a tuturor evenimentelor si factorilor de declansare mentionati in
documentele furnizate in conformitate cu litera (b), care ar putea avea un

impact semnificativ asupra performantei pozitiei din securitizare;
(v) eliminat
(d) 1n cazul securitizarilor STS, notificarea STS mentionata la articolul 14 alineatul (1);

(e) rapoartele trimestriale destinate investitorilor sau, in cazul ABCP, rapoartele lunare

destinate investitorilor, care sa contind urmatoarele:

(i) toate datele relevante in mod concret privind calitatea creditului si performanta

expunerilor-suport;

(i) 1n cazul unei securitizari care nu este o tranzactie ABCP, date privind fluxurile
de numerar generate de expunerile-suport si de pasivele din securitizare,
precum si, in cazul oricdrei securitizari, informatii cu privire la producerea
oricarui eveniment de declansare ce conduce la modificari ale ordinii de

prioritate a platilor sau la Inlocuirea unei contraparti;
(i11) informatii privind riscul retinut in conformitate cu articolul 4;

(f) orice informatii privilegiate referitoare la securitizare pe care initiatorul, sponsorul
sau SSPE este obligat sd le faca publice in conformitate cu articolul 17 din
Regulamentul (UE) nr. 596/2014 al Parlamentului European si al Consiliului ®

privind utilizarea abuziva a informatiilor privilegiate si manipularea pietei;

Regulamentul (UE) nr. 596/2014 al Parlamentului European si al Consiliului din
16 aprilie 2014 privind abuzul de piatd (Regulamentul privind abuzul de piatd) si de
abrogare a Directivei 2003/6/CE a Parlamentului European si a Consiliului si a Directivelor
2003/124/CE, 2003/125/CE si 2004/72/CE ale Comisiei (JO L 173, 12.6.2014, p. 1).
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(g) atunci cand litera (f) nu se aplica, orice eveniment semnificativ, ca de exemplu:

(1) o incalcare semnificativa a obligatiilor prevazute in documentele furnizate in
conformitate cu litera (b), inclusiv orice masura corectiva, exceptare sau

aprobare acordata ulterior cu privire la o astfel de incélcare;

(i) o modificare a caracteristicilor structurale care poate avea un efect semnificativ

asupra performantei securitizarii,

(iii)) o modificare a caracteristicilor de risc ale securitizarii sau ale expunerilor-

suport care poate avea un efect semnificativ asupra performantei securitizarii,

(iv) 1n cazul securitizarilor STS, cazurile 1n care securitizarea nu mai indeplineste
cerintele STS sau in care autoritatile competente au luat masuri corective sau

administrative;
(v) orice modificare semnificativa a documentelor aferente tranzactiei.

in ceea ce priveste ABCP, informatiile descrise la litera (a), litera (c) punctul (ii) si

litera (e) punctul (i) sunt puse, intr-o forma agregata, la dispozitia detinéitorilor de

pozitii din securitizare si, la cerere, investitorilor potentiali. Se pun la dispozitia

sponsorului si, l1a cerere, la dispozitia autoritatilor competente informatii la nivel de

imprumut.

Informatiile descrise la literele (b), (c¢) si (d) se pun la dispozitie inainte de stabilirea

preturilor [...].

Informatiile descrise la literele (a) si (e) se pun la dispozitie in acelasi moment in fiecare
trimestru, cel tarziu la o luna de la data scadentei platii dobanzii sau, in cazul tranzactiilor

ABCEP, cel tarziu la o luna de la incheierea perioadei acoperite de raport.

Fara a aduce atingere Regulamentului (UE) nr. 596/2014, informatiile descrise la

literele (f) si (g) se pun la dispozitie fara intarziere.
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Atunci cand se conformeaza prezentului alineat, initiatorul, sponsorul si SSPE ai unei
securitizdri respectd dreptul intern si al Uniunii care reglementeaza protectia
confidentialitatii informatiilor si prelucrarea datelor cu caracter personal, pentru a evita
eventuale incalcdri ale legislatiei respective, precum si orice obligatie de confidentialitate
referitoare la informarea clientului, a creditorului initial sau a debitorului, cu exceptia
cazului in care aceste informatii confidentiale sunt anonimizate sau agregate. In special, in
ceea ce priveste informatiile la care se face referire la litera (b), initiatorul, sponsorul si
SSPE pot furniza un rezumat [...] al documentatiei in cauza. Autoritatile competente
mentionate la articolul 15 pot solicita sa li se furnizeze astfel de informatii confidentiale cu

scopul de a-si indeplini sarcinile care le revin in temeiul prezentului regulament.

(2) Initiatorul, sponsorul si SSPE ai unei securitizari il desemneaza pe unul dintre ei drept
entitate care sa Indeplineasca cerintele privind informatiile care trebuie furnizate in temeiul
alineatului (1). Initiatorul, sponsorul si SSPE se asigura ca informatiile sunt puse la
dispozitie gratuit, in timp util si in mod clar titularului unei pozitii din securitizare,
autoritatilor competente si, la cerere, investitorilor potentiali. Entitatea desemnata sa
indeplineasca cerintele stabilite la alineatul (1) pune la dispozitie informatiile prin
intermediul unui site care poate fi protejat printr-o parola si:

(a) dezvolta un sistem functional de control al calitatii datelor;

(b) respectd standarde de guvernantd corespunzatoare si asigura mentinerea si
functionarea unei structuri organizatorice adecvate pentru a asigura continuitatea si
buna functionare;

(c) instituie sisteme, mijloace de control si proceduri corespunzatoare pentru a se asigura
ca site-ul poate functiona Tn mod fiabil si sigur si pentru a identifica sursele de risc
operational;

(d) dezvolta sisteme destinate sd asigure protectia si integritatea informatiilor primite si
inregistrarea prompta a informatiilor;
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(e) asigura faptul ca informatiile vor fi disponibile timp de cel putin 5 ani de la data

scadentei securitizarii.

Entitatea desemnata sa indeplineasca cerintele prevazute la alineatul (1), precum si site-ul pe
care sunt puse la dispozitie informatiile se indica in prospectul sau documentele de oferta

finale ale securitizarii.

(3) ESMA, in stransa cooperare cu ABE si EIOPA, elaboreaza proiecte de standarde tehnice de

reglementare pentru a preciza:

(a) informatiile pe care le furnizeaza initiatorul, sponsorul si SSPE cu scopul de a-si
indeplini obligatiile care le revin in temeiul alineatului (1) literele (a) si (e), precum
si formatul acestora prin intermediul unor modele standardizate, tindnd seama de
utilitatea informatiilor pentru detinatorul pozitiei din securitizare, daca pozitia din
securitizare este pe termen scurt si, in cazul unei tranzactii ABCP, daca este sprijinita

integral de un sponsor;

(b) cerintele care trebuie indeplinite de catre site-ul mentionat la alineatul (2), pe care se
pun informatiile la dispozitia detindtorilor de pozitii din securitizare si a autoritdtilor

competente, 1n special in ceea ce priveste:
- structura de guvernanta a site-ului si modalitatile de accesare a informatiilor;

— procedurile interne pentru asigurarea bunei functiondri, a soliditatii

operationale si a integritatii site-ului si a informatiilor stocate pe acesta;

— procedurile instituite pentru a asigura calitatea si acuratetea informatiilor.
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ESMA prezintd Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de reglementare in termen de

[un an de la data intrarii in vigoare a prezentului regulament].

Se deleaga Comisiei competenta de a adopta standardele tehnice de reglementare mentionate
la prezentul alineat in conformitate cu procedura prevazuta la articolele 10-14 din

Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

Articolul 5a

Criterii pentru acordarea creditelor

Initiatorii, sponsorii si creditorii initiali aplicd expunerilor care urmeaza sa fie securitizate
aceleasi criterii solide si bine definite de acordare a creditelor pe care le aplica in cazul
expunerilor nesecuritizate. In acest scop, se aplicd aceleasi procese clar stabilite de aprobare
si, daca este cazul, de modificare, reinnoire si refinantare a creditelor. Initiatorii, sponsorii $i
creditorii initiali dispun de sisteme eficace de aplicare a criteriilor si proceselor respective,
cu scopul de a asigura faptul ca acordarea creditelor se bazeaza pe o evaluare amanuntita a
bonitatii debitorului, tindnd seama in mod adecvat de factorii care sunt relevanti pentru a
verifica probabilitatea Indeplinirii de catre debitor a obligatiilor care 1i revin in temeiul

contractului de credit.

In cazul 1n care un initiator cumpara expunerile unei terte parti in nume propriu si apoi le
securitizeaza, acesta verifica [...] Indeplinirea cerintelor in conformitate cu primul alineat de
catre entitatea care a fost implicatd direct sau indirect in contractul initial prin care s-au creat

obligatiile sau obligatiile potentiale care urmeaza sa fie securitizate.
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Capitolul 3

Securitizarea simpld, transparenta si standardizata

Articolul 6

Utilizarea denumirii de ,,securitizare simpla, transparenta si standardizata”

Initiatorii, sponsorii si SSPE utilizeaza, pentru pozitiile lor din securitizare, denumirea ,,STS” sau
»securitizare simpla, transparenta si standardizata™ sau o denumire care se referd in mod direct sau

indirect la acesti termeni numai daca:

(a) securitizarea indeplineste toate cerintele din sectiunea 1 sau sectiunea 2 a prezentului

capitol, daca au trimis ESMA o notificare in temeiul articolului 14 alineatul (1) si

(b) daca securitizarea relevanta [...] este inclusa in lista mentionata la articolul 14

alineatul (4).

In cazurile in care sunt indeplinite conditiile prevazute la literele (a) si (b), o securitizare este

considerata STS.

Initiatorul, sponsorul si SSPE implicati intr-o securitizare considerata STS trebuie sa fie stabiliti in

Uniune.
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SECTIUNEA 1

CERINTE PRIVIND SECURITIZAREA STS, ALTA DECAT ABCP

Articolul 7

Securitizarea simpla, transparenta si standardizata

Se considera STS securitizarile, cu exceptia tranzactiilor ABCP, care indeplinesc cerintele

prevazute la articolele 8, 9 si 10. [...]

(1

Articolul 8

Cerinte privind simplitatea

Proprietatea asupra expunerilor-suport se dobandeste de catre SSPE prin intermediul unei
vanzdri reale sau al cesiunii sau al transferului cu acelasi efect juridic intr-un mod care este
opozabil vanzatorului sau oricarui alt tert, [...] Aceasta [...] nu face obiectul niciunei

dispozitii stricte de recuperare in caz de insolventa a vanzatorului, care si permita

lichidatorului vinzitorului si invalideze vinzarea expunerilor-suport numai pe baza

faptului ci aceasta a fost incheiata intr-un anumit termen inainte de declaratia de

insolvabilitate a vanzitorului sau al unor dispozitii prin care SSPE poate impiedica o

astfel de invalidare numai in cazul in care este in masura sa dovedeasca faptul ca nu

avea cunostinti de insolventa vanzitorului la momentul vinzarii. Dispozitiile din

cadrul dreptului intern in materie de insolventa care permit lichidatorului sau unei

instante si invalideze vianzarea expunerilor-suport in caz de transferuri frauduloase,

de prejudicii abuzive aduse creditorilor sau de transferuri destinate sa favorizeze in

mod nejustificat anumiti creditori in detrimentul altora. nu constituie dispozitii stricte

de recuperare in caz de insolventa.
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In cazul in care vanzitorul nu este creditorul initial, vAnzarea reald sau cesiunea sau
transferul cu acelasi efect juridic al expunerilor-suport catre vanzator, indiferent daca
respectiva vanzare reald sau cesiune sau transfer cu acelasi efect juridic se realizeaza direct
sau In una sau mai multe etape intermediare, indeplineste cerintele prevazute in primul

paragraf.

Atunci cand transferul expunerilor-suport se efectueaza prin intermediul unei cesiuni si este
perfectat intr-o etapa ulterioara incheierii tranzactiei, evenimentele de declangare a acestei

perfectari includ cel putin urméatoarele evenimente:
(a) o deteriorare grava a situatiei vanzatorului In ceea ce priveste calitatea creditului;
(b) insolventa vanzatorului si

(c) 1incalcari neremediate, de catre vanzator, ale obligatiilor sale contractuale, inclusiv

incapacitatea de platd a vanzatorului.

(2) Expunerile-suport incluse in securitizare nu sunt grevate de sarcini si nici nu se afld intr-o
alta situatie 1n privinta careia se poate preconiza cd va afecta Tn mod negativ opozabilitatea

vanzdrii reale sau a cesiunii sau a transferului cu acelasi efect juridic.

3) Expunerile-suport transferate de la vanzator catre o SSPE sau cesionate de vanzator unei
SSPE indeplinesc criterii de eligibilitate prestabilite, lipsite de ambiguitati si documentate
in mod clar, care nu permit administrarea activa a portofoliului in mod discretionar in ceea
ce priveste expunerile respective. In principiu, nu se consideri c substituirea expunerilor
care Incalca declaratii si garantii face parte din administrarea activa a portofoliului.
Expunerile transferate unei SSPE dupa incheierea tranzactiei indeplinesc criterii de

eligibilitate care nu sunt mai putin stricte decat cele aplicate expunerilor-suport initiale.
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4)

)

(6)

Securitizarea este garantata cu un portofoliu de expuneri-suport care sunt omogene din
punctul de vedere al tipului de active, cum ar fi portofoliile de imprumuturi locative,
portofoliile de credite acordate firmelor, de contracte de leasing si de facilitdti de creditare
destinate intreprinderilor din aceeasi categorie pentru a finanta cheltuieli de capital sau
operatiuni economice, portofolii de credite auto si de contracte de leasing acordate unor
debitori sau utilizatori [...] si portofolii de facilitdti de creditare acordate persoanelor fizice
in scopuri de consum personale, legate de familie sau de gospodarie. Un portofoliu de
expuneri-suport cuprinde un singur tip de active. Expunerile-suport reprezintd obligatii
legale, valabile, cu caracter obligatoriu si opozabile din punct de vedere contractual, ce
implica un drept de regres deplin impotriva debitorilor si, dupa caz, a garantilor.
Expunerile-suport contin fluxuri de plati periodice definite in ceea ce priveste plata chiriei,
a principalului si a dobanzilor sau in ceea ce priveste orice alt drept de a primi venituri din
activele-suport pentru astfel de plati. Expunerile-suport nu includ valorile mobiliare [...],

astfel cum sunt definite la articolul 4 alineatul (1) punctul 44 din Directiva 2014/65/UE a

Parlamentului European si a Consiliului, altele decit obligatiuni corporative, cu conditia

sa nu fie cotate intr-un loc de tranzactionare.

Expunerile-suport nu includ nicio pozitie din securitizare.

Expunerile-suport sunt initiate in cursul normal al activitatii initiatorului sau creditorului
initial In conformitate cu standarde de subscriere care nu sunt mai putin stricte decat cele
pe care initiatorul sau creditorul initial le-a aplicat, in momentul initierii, unor expuneri
similare care nu sunt securitizate. In cazul securitizarilor in care expunerile-suport sunt
imprumuturi locative, portofoliul de imprumuturi nu include niciun Tmprumut care a fost
comercializat si subscris pe baza premisei ca s-a adus la cunostinta solicitantului
imprumutului sau, dupa caz, intermediarilor, faptul ca este posibil ca informatiile furnizate

sa nu fi fost verificate de catre creditor.

Evaluarea bonitatii debitorului Indeplineste, dupa caz, cerintele prevazute la articolul 18
alineatele (1)-(4), alineatul (5) litera (a) si alineatul (6) din Directiva 2014/17/UE sau la

articolul 8 din Directiva 2008/48/CE sau, dupa caz, cerinte echivalente in tarile terte.
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(7

Initiatorul sau creditorul initial au experientd in ceea ce priveste initierea unor expuneri
similare celor securitizate. Nicio modificare a politicilor sau criteriilor de acordare a
creditelor nu conduce la deteriorari semnificative ale standardelor de subscriere.
Standardele de subscriere in temeiul carora sunt initiate expunerile-suport, precum si orice
modificare semnificativa adusa acestora se comunica integral si fara intarzieri nejustificate

investitorilor potentiali.

Atunci cand sunt transferate sau cesionate catre SSPE, expunerile-suport nu includ
expuneri in stare de nerambursare in sensul articolului 178 alineatul (1) din
Regulamentul (UE) nr. 575/2013 sau expuneri fata de un debitor sau garant aflat in

dificultate care, potrivit informatiilor detinute de initiator sau de creditorul initial:

(a) afost declarat insolvent sau o instanta le-a acordat creditorilor sdi, cu titlu definitiv si
inatacabil, un drept de executare sau daune materiale ca urmare a unei plati
neefectuate intr-o perioada de trei ani anterioara datei initierii sau a fost supus unui
proces de restructurare a datoriei pentru expunerile sale neperformante intr-o
perioada de trei ani anterioara datei transferului sau cesiunii expunerilor-suport catre

SSPE, cu exceptia cazului in care:

(1) o expunere-suport restructuratd nu a prezentat noi arierate de la data
restructurarii, data care trebuie sa fi avut loc cu cel putin un an Tnainte de data

transferului sau cesiunii expunerilor-suport catre SSPE si

(1) informatiile furnizate de initiator, de sponsor si de SSPE, in conformitate cu
articolul 5 alineatul (1) litera (a) si litera (e) punctul (i) precizeaza in mod
explicit proportia expunerilor-suport restructurate, data si detaliile

restructurarii, precum si performanta lor de la data restructurarii;

14537/15 LC,CL,EST,OT/cm 42

DGG 1B RO



(b) figura, la data initierii, dupa caz, intr-un registru public de persoane cu un istoric
negativ in materie de credite sau intr-un alt registru al creditelor, care se afla la

dispozitia initiatorului sau a creditorului initial;

(c) are o evaluare a creditului sau un scor de credit care indica faptul ca riscul ca platile
convenite prin contract sd nu fie efectuate este semnificativ mai mare decat in cazul

expunerilor similare detinute de initiator si care nu sunt securitizate.

(8) In momentul transferului expunerilor, debitorii au efectuat cel putin o plati, cu exceptia
cazului securitizdrilor reinnoibile garantate cu facilitati de descoperit de cont personale, al
creantelor aferente cartilor de credit, al creantelor comerciale, al creditelor acordate
comerciantilor pentru finantarea stocurilor sau al securitizarilor garantate cu expuneri care

se platesc intr-o singura transa.

9) Rambursarea detinatorilor de pozitii din securitizare nu depinde in mod predominant de
vanzarea activelor care garanteaza expunerile-suport. Acest lucru nu impiedica reinnoirea

sau refinantarea ulterioara a unor astfel de active.
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(1

)

3)

“4)

Articolul 9

Cerinte privind standardizarea

Initiatorul, sponsorul sau creditorul initial indeplineste cerinta de retinere a riscului in

conformitate cu articolul 4.

Neconcordantele privind rata dobanzii si de monede care apar la nivelul tranzactiei se
atenueaza in mod corespunzator, iar eventualele masuri intreprinse 1n acest sens se publica.
SSPE nu efectueaza tranzactii cu instrumente derivate, cu exceptia cazului in care se
urmadreste acoperirea riscului valutar sau a riscului privind rata dobanzii. Aceste
instrumente derivate sunt subscrise si documentate in conformitate cu standardele comune

utilizate Tn domeniul finantelor internationale.

Orice plati ale dobanzilor de referinta trecute la activele si pasivele securitizarii se bazeaza
pe ratele dobanzilor utilizate n general pe piata sau pe rate sectoriale reflectand costurile

finantarii si nu prevad formule sau instrumente derivate complexe.
Atunci cand s-a emis un aviz de executare sau un aviz de urgentare a platii:

(a) nupoate fi blocatda in SSPE nicio cantitate de lichiditati mai mare decat ceea ce este
necesar pentru a asigura functionarea operationald a SSPE sau rambursarea
structurata a investitorilor in conformitate cu clauzele contractuale ale securitizarii,
cu exceptia cazului in care circumstante exceptionale impun ca sumele sa fie blocate
pentru a fi utilizate, in interesul investitorilor, pentru cheltuieli menite sa evite

deteriorarea calitatii creditului expunerilor-suport;
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(b) incasarile din principalul aferent expunerilor-suport se transfera investitorilor prin
amortizarea secventiald a pozitiilor din securitizare, stabilitd prin rangul de prioritate
al pozitiei din securitizare. Rambursarea pozitiilor din securitizare nu se inverseaza

in ceea ce priveste rangul de prioritate al acestora; si

(c¢) nuse prevad dispozitii care sa impuna lichidarea automata a expunerilor-suport la

valoarea de piata.

Tranzactiile care nu prevad o ordine de prioritate secventiala a platilor includ factori de
declansare legati de performanta expunerilor-suport, care duc la transformarea ordinii de
prioritate a platilor in plati secventiale in functie de rangul de prioritate. Astfel de factori de
declansare legati de performanta includ cel putin deteriorarea calitatii creditului

expunerilor-suport sub un prag prestabilit.

%) Documentele aferente tranzactiei prevad evenimente adecvate de amortizare anticipatd sau
factori care declanseaza incetarea perioadei de reinnoire atunci cand securitizarea este o

securitizare reinnoibila, inclusiv cel putin:

(a) o deteriorare a calitatii creditului expunerilor-suport pana la un prag prestabilit sau

sub acesta;

(b) producerea unui eveniment legat de insolventa ce vizeaza initiatorul sau societatea de

administrare;
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(c) scdaderea valorii expunerilor-suport detinute de SSPE sub un prag prestabilit

(eveniment de amortizare anticipatd);

(d) incapacitatea de a initia suficiente expuneri-suport noi care sa aiba calitatea creditului

prestabilita (factor ce declanseaza incetarea perioadei de reinnoire).
(6) Documentele aferente tranzactiei specifica in mod clar:

(a) obligatiile contractuale, sarcinile si responsabilitatile societatii de administrare si,

dupa caz, ale altor furnizori de servicii auxiliare si ale mandatarului;

(b) procesele si responsabilitatile necesare pentru a asigura faptul ca starea de
nerambursare sau insolventa societatii de administrare nu conduce la incetarea
serviciilor de administrare, care pot include o clauza care sa permita inlocuirea
administratorului de credite in caz de nerambursare sau de insolventa in cadrul

contractului de administrare;

(c) dispozitii care sa asigure inlocuirea contrapartilor aferente instrumentelor derivate, a
furnizorilor de lichiditate si a bancii la care este deschis contul in cazul in care

acestea intrd in stare de nerambursare sau de insolventa.

(6a)  Societatea de administrare are experienta in administrarea expunerilor similare celor
securitizate si dispune de politici, proceduri si controale de management al riscurilor bine

documentate legate de administrarea expunerilor.

(7) Documentele aferente tranzactiei stabilesc Tn mod clar definitii, mdsuri corective si actiuni
referitoare la performanta expunerilor-suport. Documentele aferente tranzactiei specificd in
mod clar ordinea de prioritate a platilor, evenimentele care declanseaza modificari ale
respectivei ordini de prioritate a platilor, precum si obligatia de a raporta astfel de
evenimente. Orice modificare a ordinii de prioritate a platilor se raporteaza investitorilor,

fara intarzieri nejustificate.
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®)

(1)

2

3)

“4)

Documentele aferente tranzactiei includ dispozitii clare care faciliteaza solutionarea in
timp util a conflictelor dintre diferitele categorii de investitori, drepturile de vot se definesc
si se alocd detindtorilor de titluri n mod clar, iar responsabilitatile mandatarului si ale altor

entitati care au sarcini de fiducie fatd de investitori se identifica in mod clar.

Articolul 10

Cerinte privind transparenta

Inainte de stabilirea preturilor, initiatorul, sponsorul si SSPE ofera acces investitorilor

potentiali la datele istorice statice si dinamice privind starea de nerambursare si pierderea
de performantd, cum ar fi datele privind incidentele de plata si starea de nerambursare, in
ceea ce priveste expuneri care sunt in mare masura similare cu cele care sunt securitizate.
Aceste date acopera o perioada de cel putin cinci ani. Se comunica sursele folosite pentru

date si motivele care stau la baza considerarii expunerilor ca fiind similare.

Inainte de emiterea titlurilor de valoare care rezulti din securitizare, un esantion al
expunerilor-suport face obiectul unei verificari externe de catre un tert independent
corespunzator, cum ar fi un auditor statutar, astfel cum este definit in

Directiva 2006/43/CE, verificandu-se inclusiv daca datele publicate in ceea ce priveste

expunerile-suport sunt fiabile, cu un nivel de incredere de 95 %.

Initiatorul sau sponsorul le furnizeaza sau le procura investitorilor potentiali un model de
fluxuri de numerar ale pasivelor inainte de stabilirea preturilor securitizarii; dupa stabilirea
preturilor furnizeaza un astfel de model investitorilor in mod permanent, iar furnizorilor

potentiali la cerere.

Initiatorul, sponsorul si SSPE respecta dispozitiile articolului 5 din prezentul regulament.
Acestia pun toate informatiile privind expunerile-suport transferate sau cesionate catre SSPE

la dispozitia investitorilor potentiali, la cererea acestora inainte de stabilirea preturilor.

Initiatorul, sponsorul si SSPE pun la dispozitie informatiile cerute la articolul 5 alineatul (1)
literele (b)-(d[...]) din prezentul regulament Tnainte de stabilirea preturilor, cel putin sub
forma de proiect sau intr-o forma initiald. Initiatorul, sponsorul si SSPE pun la dispozitia

investitorilor documentele finale in termen de cel mult 15 zile de la incheierea tranzactiei.

14537/15 LC,CL,EST,OT/cm 47

DGG 1B RO



SECTIUNEA 2

CERINTE PRIVIND SECURITIZAREA ABCP STS

Articolul 11

Securitizarea ABCP simpla, transparenta si standardizata

O tranzactie ABCP este consideratd STS atunci cand indeplineste cerintele la nivel de tranzactie

prevazute la articolul 12.

Un program ABCP este considerat STS atunci cand indeplineste cerintele prevazute la articolul 13,

iar sponsorul programului ABCP respectiv indeplineste cerintele prevazute la articolul 12a.

In sensul prezentei sectiuni, ,,vanzator” Inseamna ,,initiator” sau ,,creditor initial”.

Articolul 12

Cerinte la nivel de tranzactie

(1) O tranzactie din cadrul unui program ABCP indeplineste cerintele prevazute in prezentul

articol pentru a fi considerata STS.
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(1a) Proprietatea asupra expunerilor-suport se dobandeste de catre SSPE prin intermediul unei
vanzari reale sau al cesiunii sau al transferului cu acelasi efect juridic intr-un mod care este

opozabil vanzatorului sau oricarui alt tert. Aceasta [...] nu face obiectul niciunei dispozitii

stricte de recuperare in caz de insolventd a vanzatorului, care sa permita lichidatorului

vanzatorului sa invalideze vinzarea expunerilor-suport numai pe baza faptului ca

aceasta a fost incheiata intr-un anumit termen inainte de declaratia de insolvabilitate

a vanzatorului sau al unor dispozitii prin care SSPE poate impiedica o astfel de

invalidare numai in cazul in care este in méisura si dovedeasca faptul ca nu avea

cunostinti de insolventa vanzitorului la momentul vanzarii. Dispozitiile din cadrul

dreptului intern in materie de insolventa care permit lichidatorului sau unei instante

sa invalideze vanzarea expunerilor-suport in caz de transferuri frauduloase, de

prejudicii abuzive aduse creditorilor sau de transferuri destinate sa favorizeze in mod

nejustificat anumiti creditori in detrimentul altora, nu constituie dispozitii stricte de

recuperare in caz de insolventa.

In cazul in care vanzatorul nu este creditorul initial, vAnzarea reala sau cesiunea sau
transferul cu acelasi efect juridic al expunerilor-suport catre vanzator, indiferent daca
respectiva vanzare reald sau cesiune sau transfer cu acelasi efect juridic se realizeaza direct
sau in una sau mai multe etape intermediare, indeplineste cerintele prevazute in primul

paragraf.

Atunci cand transferul expunerilor-suport se efectueaza prin intermediul unei cesiuni si
este perfectat intr-o etapa ulterioara incheierii tranzactiei, evenimentele de declansare a

respectivei perfectari includ cel putin urmatoarele evenimente:
(a) o deteriorare grava a situatiei vanzatorului In ceea ce priveste calitatea creditului;
(b) insolventa vanzatorului; si

(c) incalcari de catre vanzator ale obligatiilor sale contractuale, care nu sunt remediate,

inclusiv incapacitatea de plata a vanzatorului.

(1b)  Expunerile-suport incluse in securitizare nu sunt grevate de sarcini si nici nu se afld intr-o
alta situatie 1n privinta cdreia se poate preconiza cd va afecta Tn mod negativ opozabilitatea

vanzdrii reale sau a cesiunii sau a transferului cu acelasi efect juridic.

14537/15 LC,CL,EST,0T/cm 49
DGG 1B RO



(Ic)

(1d)

(1e)

Expunerile-suport transferate de la vanzator catre o SSPE sau cesionate de vanzator unei
SSPE indeplinesc criterii de eligibilitate prestabilite, lipsite de ambiguitati si documentate in
mod clar, care nu permit administrarea activa a portofoliului in mod discretionar in ceea ce
priveste expunerile respective. In principiu, nu se consideri ca substituirea expunerilor care
incalca declaratii si garantii face parte din administrarea activa a portofoliului. Expunerile
transferate unei SSPE dupd incheierea tranzactiei indeplinesc criterii de eligibilitate care nu

sunt mai putin stricte decat cele aplicate expunerilor-suport initiale.
Expunerile-suport nu includ nicio pozitie din securitizare.

Atunci cand sunt transferate catre SSPE, expunerile-suport nu includ expuneri in stare de
nerambursare 1n sensul articolului 178 alineatul (1) din Regulamentul (UE) nr. 575/2013 sau
expuneri fatd de un debitor sau garant aflat in dificultate care, potrivit informatiilor detinute

de initiator sau de creditorul initial:

(a) afost declarat insolvent sau o instanta le-a acordat creditorilor sdi, cu titlu definitiv si
inatacabil, un drept de executare sau daune materiale ca urmare a unei plati
neefectuate intr-o perioada de trei ani anterioara datei initierii sau a fost supus unui
proces de restructurare a datoriei pentru expunerile sale neperformante intr-o
perioada de trei ani anterioara datei transferului sau cesiunii expunerilor-suport catre

SSPE, cu exceptia cazului in care:

(1) 0 expunere-suport restructuratd nu a prezentat noi arierate de la data
restructurarii, data care trebuie s fi avut loc cu cel putin un an Tnainte de data

transferului sau cesiunii expunerilor-suport catre SSPE si

(i)  informatiile furnizate de initiator, de sponsor si de SSPE in conformitate cu
articolul 5 alineatul (1) litera (a) si litera (e) punctul (i) precizeaza in mod
explicit proportia expunerilor-suport restructurate, data si detaliile

restructurarii, precum si performanta lor de la data restructurarii;
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(1)

(lg)

(1h)

(11)

(b) figura, la data initierii, dupa caz, intr-un registru public de persoane cu un istoric
negativ Tn materie de credite sau intr-un alt registru al creditelor, care se afla la

dispozitia initiatorului sau a creditorului initial;

(c) are o evaluare a creditului sau un scor de credit care indica faptul ca riscul ca platile
convenite prin contract sa nu fie efectuate este semnificativ mai mare decat in cazul

expunerilor similare detinute de initiator si care nu sunt securitizate.

In momentul transferului expunerilor, debitorii au efectuat cel putin o plati, cu exceptia
cazului securitizdrilor reinnoibile garantate cu facilitati de descoperit de cont personale, al
creantelor aferente cartilor de credit, al creantelor comerciale, al creditelor acordate
comerciantilor pentru finantarea stocurilor sau al securitizarilor garantate cu expuneri care

se platesc intr-o singura transa.

Rambursarea detinatorilor de pozitii din securitizare nu depinde in mod predominant de
vanzarea activelor care garanteaza expunerile-suport. Acest lucru nu impiedica reinnoirea

sau refinantarea ulterioara a unor astfel de active.

Neconcordantele privind rata dobanzii si de monede care apar la nivelul tranzactiei se
atenueaza In mod corespunzator. SSPE nu efectueaza tranzactii cu instrumente derivate, cu
exceptia cazului in care se urmareste acoperirea riscului valutar sau a riscului privind rata
dobanzii. Aceste instrumente derivate sunt subscrise si documentate in conformitate cu

standardele comune utilizate iTn domeniul finantelor internationale.

Documentele aferente tranzactiei stabilesc n mod clar definitii, mdsuri corective si actiuni
referitoare la performanta expunerilor-suport. Documentele aferente tranzactiei specificd in
mod clar ordinea de prioritate a platilor, evenimentele care declanseaza modificari ale
respectivei ordini de prioritate a platilor, precum si obligatia de a raporta astfel de
evenimente. Orice modificare a ordinii de prioritate a platilor se raporteaza investitorilor,

fara intarzieri nejustificate.
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(1j)

2

Inainte de stabilirea preturilor, initiatorul, sponsorul si SSPE ofera acces investitorilor
potentiali la datele istorice statice si dinamice privind starea de nerambursare si pierderea de
performanta, cum ar fi datele privind incidentele de plata si starea de nerambursare, in ceea
ce priveste expuneri care sunt in mare masura similare cu cele care sunt securitizate. In cazul
in care sponsorul nu are acces la astfel de date, acesta obtine de la vanzator accesul la date pe
o0 baza statica sau dinamica, referitoare la istoricul performantei, cum ar fi date privind
incidentele de plata si starea de nerambursare, in ceea ce priveste expuneri care sunt in mare
masura similare cu cele care sunt securitizate. Aceste date acopera o perioada de cel putin
cinci ani, cu exceptia creantelor comerciale si a altor creante pe termen scurt pentru care
perioada istoricd nu poate fi mai mica de trei ani. Se comunica sursele folosite pentru date si

motivele care stau la baza considerarii expunerilor ca fiind similare.

Tranzactiile din cadrul unui program ABCP sunt garantate cu un portofoliu de expuneri-
suport care sunt omogene din punctul de vedere al tipului de active, cum ar fi portofoliile
de creante comerciale, portofoliile de credite acordate societatilor, de contracte de leasing
si de facilitati de creditare destinate intreprinderilor din aceeasi categorie pentru a finanta
cheltuieli de capital sau operatiuni economice, portofoliile de credite auto si de contracte
de leasing acordate unor debitori sau utilizatori sau portofoliile de imprumuturi si
portofoliile de facilitati de creditare acordate persoanelor fizice in scopuri de consum
personale, legate de familie sau de gospodarie. Un portofoliu de expuneri-suport cuprinde

un singur tip de active.

Portofoliul de expuneri-suport are o durata de viatd medie ponderatd ramasa de cel mult un
an si niciuna dintre expunerile-suport nu are o scadenta reziduala mai mare de trei ani, cu
exceptia portofoliilor de credite auto, a contractelor de leasing auto si a tranzactiilor de

leasing de echipamente care au o duratd de viata medie ponderata ramasa a expunerilor de

cel mult trei ani si jumaétate [...], si niciuna dintre expunerile-suport nu are o scadenta

reziduala mai mare de [...] sase ani.
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3)

“4)

)

Expunerile-suport nu includ imprumuturi garantate cu ipoteci pe proprietati imobiliare
locative sau comerciale ori imprumuturi locative garantate integral, astfel cum sunt
mentionate la articolul 129 alineatul (1) litera (e) din Regulamentul (UE) nr. 575/2013.
Expunerile-suport contin cerinte contractuale cu caracter obligatoriu si opozabil ce implica
un drept de regres deplin impotriva debitorilor, cu fluxuri de pliti periodice definite In ceea
ce priveste plata chiriei, a principalului si a dobanzilor sau in ceea ce priveste orice alt
drept de a primi venituri din activele care garanteaza astfel de plati. Expunerile-suport nu

includ valori mobiliare [...] astfel cum sunt definite la articolul 4 alineatul (1) punctul 44

din Directiva 2014/65/UE altele decit obligatiuni corporative, cu conditia sa nu fie

cotate intr-un loc de tranzactionare.

Orice plati ale dobanzilor de referinta trecute la activele si pasivele unei tranzactii ABCP
se bazeaza pe ratele dobanzilor utilizate in general pe piatd si nu prevad formule sau
instrumente derivate complexe. Platile aferente pasivelor unei tranzactii ABCP pot include

rate ale dobanzilor care reflecta costurile finantarii unui program ABCP.

In urma intrarii vanzatorului in stare de nerambursare sau a unui eveniment de urgentare a
platii, nicio cantitate de lichiditati nu poate fi blocata in SSPE dincolo de ceea ce este
necesar pentru a asigura functionarea operationald a SSPE sau rambursarea structurata a
investitorilor in conformitate cu clauzele contractuale ale securitizirii. incasirile din
principalul aferent expunerilor-suport se transferd investitorilor care detin o pozitie din
securitizare prin plata secventiald a pozitiilor din securitizare, stabilitd prin rangul de
prioritate al pozitiei din securitizare, cu exceptia cazului in care circumstante exceptionale
impun ca sumele sa fie blocate pentru a fi utilizate, in interesul investitorilor, pentru
cheltuieli menite sa evite deteriorarea calitatii creditului expunerilor-suport. Nu se prevad

dispozitii care sa impuna lichidarea automata a expunerilor-suport la valoarea de piata.

Expunerile-suport se initiaza in cursul normal al activitatii vanzatorului in conformitate cu
standarde de subscriere care nu sunt mai putin stricte decat cele pe care le aplicd vanzatorul
initierii unor expuneri similare care nu sunt securitizate. Modificarile semnificative aduse
standardelor de subscriere se comunica, fara intarzieri nejustificate, sponsorului si
celorlalte parti direct expuse tranzactiei ABCP. Vanzatorul trebuie sa aiba experienta in

ceea ce priveste initierea unor expuneri similare celor securitizate.
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(6) In cazul in care o tranzactie ABCP este o securitizare reinnoibild, documentele aferente
tranzactiei prevad factorii care declanseaza incetarea perioadei de reinnoire, inclusiv cel

putin:

(a) o deteriorare a calitatii creditului expunerilor-suport pana la un prag prestabilit sau

sub acesta;

(b) producerea unui eveniment legat de insolventa ce vizeaza vanzatorul sau societatea

de administrare.
(7 Documentele aferente tranzactiei specificd in mod clar:

(a) obligatiile contractuale, sarcinile si responsabilitatile sponsorului, ale societatii de

administrare si, dupa caz, ale mandatarului si ale altor furnizori de servicii auxiliare;

(b) procesele si responsabilitatile necesare pentru a asigura faptul ca starea de
nerambursare sau insolventa societatii de administrare nu conduce la incetarea

serviciilor de administrare;

(c) dispozitii care sa asigure inlocuirea contrapartilor aferente instrumentelor derivate si
a bancii la care este deschis contul in cazul in care acestea intrd in stare de
nerambursare sau in caz de insolventa a acestora ori in cazul producerii altor

evenimente specificate, dupa caz;

(d) modul in care sponsorul indeplineste cerintele de la articolul 12a alineatul (3).
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(1

)

3)

“4)

Articolul 12a

Sponsorul unui program ABCP

Sponsorul programului ABCP este o institutie de credit supravegheata in temeiul Directivei

2013/36/UE.

Sponsorul unui program ABCP este un furnizor de facilitati de lichiditate si sprijina toate
pozitiile din securitizare la nivelul unui program ABCP, acoperind toate riscurile de
lichiditate si de credit si orice riscuri de diluare semnificativa a expunerilor securitizate,
precum si orice alte costuri ale tranzactiilor si costuri de la nivelul intregului program care
insotesc acest sprijin. Sponsorul prezinta investitorilor o descriere a sprijinului acordat la

nivel de tranzactie, inclusiv o descriere a facilitatilor de lichiditate oferite.

Sponsorul programului ABCP verifica, inainte de a fi expus unei tranzactii ABCP, cé [...]
vanzdtorul acorda toate creditele sale pe baza unor criterii solide si bine definite si a unor
procese clar stabilite de aprobare, modificare, reinnoire si finantare a creditelor respective si
dispune de sisteme eficace de aplicare a criteriilor si proceselor respective. Sponsorul
intreprinde propriile sale activitati pe care le presupune obligatia de diligenta si verifica daca
vanzatorul Indeplineste standarde de subscriere solide si daca capacitatea sa de administrare
a creditelor si procesele sale de colectare a debitelor respecta cerintele specificate la
articolul 259 alineatul (3) literele (i)-(m) din Regulamentul (UE) nr. 575/2013 sau cerinte
echivalente in tarile terte. Politicile, procedurile si controalele de management al riscurilor

se documenteazd in mod corespunzator si se instituie sisteme eficace.

Vanzatorul, la nivelul unei tranzactii, sau sponsorul, la nivelul programului ABCP,

indeplineste cerinta de retinere a riscului in conformitate cu articolul 4.
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(5) Articolul 5 se aplica programelor ABCP. Sponsorul programului ABCP este responsabil

pentru conformitatea cu dispozitiile articolului 5 si:

(a) pune toate informatiile agregate solicitate la articolul 5 alineatul (1) litera (a) la

dispozitia investitorilor, aceste informatii fiind actualizate trimestrial;

(b) pune la dispozitie informatiile solicitate la articolul 5 alineatul (1) literele (b)-(e) din

prezentul regulament [...].

(6)  1In cazul in care sponsorul nu reinnoieste angajamentul de finantare a facilitatii de lichiditate
inainte de expirarea acestuia, facilitatea de lichiditate este trasa, iar titlurile de valoare care

ajung la scadentd sunt rambursate.
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Articolul 13

Cerinte la nivel de program

(D) Toate tranzactiile din cadrul unui program ABCP indeplinesc cerintele de la articolul 12
alineatele (1a), (1b), (1c), (1d), (1h), (1i), (17), (3), (4), (5), (6) 51 (7).
In orice moment, cel putin [...] 95 % din valoarea agregati a_expunerilor-suport aferente
[...] tranzactiilor din cadrul unui program ABCP si care sunt finantate de program
indeplinesc cerintele de la articolul 12 alineatele (1e), (11), (1g) si (2).
In sensul celui de al doilea paragraf, un numar reprezentativ de expuneri-suport face
periodic obiectul unui control extern privind conformitatea de catre o entitate adecvata
independentd, cum ar fi un auditor statutar astfel cum este definit in Directiva 2006/43/CE,
cu un nivel de incredere de 95 %.

(1a) Durata de viatd medie ponderatd ramasa a expunerilor-suport din cadrul unui program
ABCEP este de cel mult doi ani.

2) eliminat

(2a) Programul ABCP este sprijinit integral de catre un sponsor, in conformitate cu
articolul 12a alineatul (2).

3) Programul ABCP nu contine nicio resecuritizare, iar Tmbundtatirea calitdtii creditului nu
instituie un al doilea strat de segmentare pe transe la nivel de program.

4) eliminat

%) Titlurile de valoare emise de un program ABCP nu includ optiuni de cumpdrare, clauze de
prelungire sau alte clauze, aflate la discretia initiatorului, a sponsorului sau a SSPE, care au
un efect asupra scadentei finale a acestora.
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(6) Neconcordantele privind rata dobanzii si de monede ce apar la nivelul programului ABCP
se atenueaza in mod corespunzator, iar eventualele masuri intreprinse in acest sens se
publica. Instrumentele derivate se utilizeaza la nivel de program doar in scopul acoperirii
riscului valutar si a riscului privind rata dobanzii. Astfel de instrumente derivate se
documenteaza in conformitate cu standardele comune utilizate in domeniul finantelor
internationale.

(7 Documentele referitoare la programul ABCP specifica in mod clar:

(a) acolo unde este cazul, responsabilitatile mandatarului si ale altor entitati care au
sarcini de custodie fatd de investitori;

(b) dispozitii de natura sa faciliteze solutionarea in timp util a conflictelor dintre sponsor
si detinatorii de pozitii din securitizare;

(c) obligatiile contractuale, sarcinile si responsabilitatile sponsorului, care trebuie sa aiba
experientd in subscrierea creditelor, si, acolo unde este cazul, ale mandatarului si ale
altor furnizori de servicii auxiliare;

(d) procesele si responsabilititile necesare pentru a asigura faptul ca starea de
nerambursare sau insolventa societatii de administrare nu conduce la incetarea
serviciilor de administrare;

(e) dispozitii privind inlocuirea contrapartilor aferente instrumentelor derivate si a bancii
la care este deschis contul la nivel de program ABCP in cazul in care acestea intra in
stare de nerambursare sau 1n caz de insolventa a acestora si in cazul producerii altor
evenimente specificate, dupa caz;

(f) ca, in cazul unor evenimente specificate, al intrarii sponsorului in stare de
nerambursare sau al insolventei acestuia, sunt prevazute masuri corective pentru a
obtine colateralizarea angajamentului de finantare sau, dupa caz, inlocuirea
furnizorului facilitétii de lichiditate.

(7a) Societatea de administrare are experienta in administrarea expunerilor similare celor
securitizate si dispune de politici, proceduri si controale de management al riscurilor bine
documentate legate de administrarea expunerilor.

(8) eliminat
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(1)

(1a)

SECTIUNEA 3

Notificarea STS

Articolul 14

Cerinte privind notificarea STS si site-ul ESMA

Initiatorul, sponsorul si SSPE notifica impreunda ESMA prin intermediul modelului mentionat
la prezentul articol alineatul (5) ca securitizarea indeplineste cerintele prevazute la

articolele 7-10 sau la articolele 11-13 (,,notificare STS”). Notificarea STS include o explicatie
din partea initiatorului, a sponsorului si a SSPE a modului in care a fost respectat fiecare
dintre criteriile privind STS prevazute la articolele 8-10 sau la articolele 12 si 13. ESMA
publica notificarea STS pe site-ul sau oficial in conformitate cu alineatul (4) de la prezentul
articol. Initiatorul, sponsorul si SSPE informeaza, de asemenea, autoritatile lor competente si
il desemneaza pe unul dintre ei drept entitate care sa fie primul punct de contact pentru

investitori si autoritdtile competente.

In cazul in care initiatorul, sponsorul si SSPE utilizeaza serviciile unei parti terte autorizate in
temeiul articolului 14a pentru a evalua conformitatea unei securitizari cu articolele 7-10 sau
cu articolele 11-13, notificarea STS include o declaratie potrivit careia conformitatea cu
criteriile privind STS a fost confirmata de catre respectiva parte tertd autorizata. Notificarea
include numele partii terte autorizate, locul unde aceasta este stabilitd si numele autoritatii

competente care a autorizat-o.
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2

3)

“

Atunci cand initiatorul sau creditorul initial nu este o institutie de credit sau o firma de
investitii, astfel cum sunt definite la articolul 4 alineatul (1) punctele 1 si 2 din
Regulamentul (UE) nr. 575/2013, stabilita in Uniune, notificarea efectuata in temeiul

alineatului (1) de la prezentul articol este nsotitd de urmatoarele:

(a) confirmarea din partea initiatorului sau a creditorului initial ca activitatea sa de
acordare de credite are loc pe baza unor criterii solide si bine definite si a unor
procese stabilite in mod clar de aprobare, modificare, reinnoire si finantare a
creditelor si cd initiatorul sau creditorul initial a instituit sisteme eficace de aplicare a

unor astfel de procese in conformitate cu articolul 5a din prezentul regulament.

(b) confirmarea din partea initiatorului sau a creditorului initial ca elementele mentionate

la litera (a) fac obiectul supravegherii sau nu.

Initiatorul, sponsorul si SSPE informeaza de indatd ESMA si autoritatea lor competenta
atunci cand o securitizare nu mai indeplineste cerintele de la articolele 7-10 sau de la

articolele 11-13.

ESMA mentine pe site-ul sau oficial o lista a tuturor securitizrilor cu privire la care initiatorii,
sponsorii si SSPE au notificat faptul ca securitizarea [...] indeplineste cerintele mentionate la
articolele 7-10 sau articolele 11-13. ESMA actualizeaza lista atunci cand securitizarile nu mai
sunt considerate STS in urma unei decizii a autoritatilor competente sau a unei notificari din
partea initiatorului, a sponsorului sau a SSPE. Atunci cand autoritatea competentd a impus
sanctiuni administrative in conformitate cu articolul 17, aceasta informeaza imediat ESMA in
acest sens. ESMA indicd de indata pe lista faptul ca o autoritate competenta a impus sanctiuni

administrative in ceea ce priveste securitizarea respectiva.
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(5) ESMA, in stransa cooperare cu ABE si EIOPA, elaboreaza proiecte de standarde tehnice
de punere in aplicare care specificd formatul in care informatiile mentionate la alineatul (1)

trebuie furnizate si pune formatul la dispozitie prin intermediul unor modele standardizate.

ESMA prezintd Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de punere in aplicare in

termen de [trei luni de la data intrarii in vigoare a prezentului regulament].

Se deleaga Comisiei competenta de a adopta standardele tehnice de punere in aplicare
mentionate la prezentul alineat in conformitate cu procedura prevazuta la articolul 15 din

Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.
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Articolul 14a

Partea tertd care verificd conformitatea cu criteriile privind STS

(D) Partea tertd mentionatd la articolul 14 alineatul (1a) este autorizatd de autoritatea
competentd sd evalueze conformitatea securitizarilor cu criteriile privind STS stabilite la
articolele 7-10 sau la articolele 11-13. Autoritatea competentd acorda autorizatia dacd sunt

indeplinite urmatoarele conditii:

(a) partea terta percepe initiatorilor, sponsorilor sau SSPE implicate in securitizdrile pe
care partea tertd le evalueaza doar taxe nediscriminatorii si bazate pe costuri, fard a

diferentia taxele in functie de sau In corelatie cu rezultatele evaluarii sale;

(b) partea tertd nu este nici [...] o entitate reglementata astfel cum este definita la

articolul 2 punctul 4 din Directiva 2002/87/CE, nici o agentie de rating de credit

astfel cum este definita la articolul 3 alineatul (1) litera (b) din

Regulamentul (CE) nr. 1060/2009, iar desfasurarea altor activitati ale partii terte nu

compromite independenta sau integritatea evaluarii sale;

(ba) partea terta nu ofera nicio forma de serviciu de consultantd sau de audit ori
echivalent initiatorului, sponsorului sau SSPE implicate in securitizarile pe care

partea terta le evalueaza;

(c) membrii organului de conducere al partii terte detin calificéri, cunostinte si
experientd profesionala care sunt adecvate pentru sarcina care ii revine partii terte, au

o buna reputatie si sunt integri;
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(d)

(®

organismul de conducere al partii terte include cel putin o treime, dar nu mai putin de

doi administratori independenti;

partea terta ia toate masurile necesare pentru a se asigura ca verificarea conformitatii
cu criteriile privind STS nu este afectata de existenta sau potentiala existenta a unor
conflicte de interese sau a unei relatii comerciale care implicd partea terta, actionarii
sau membrii sdi, administratorii, angajatii sau orice altd persoana fizica ale cérei
servicii sunt puse la dispozitia partii terte sau se afla sub controlul acesteia. In acest
scop, partea tertd instituie, mentine, aplicd si documenteaza un sistem de control
intern eficace care sa reglementeze punerea in aplicare a politicilor si procedurilor de
identificare si prevenire a potentialelor conflicte de interese. Conflictele de interese
potentiale sau existente care au fost identificate sunt eliminate sau diminuate si
dezvaluite fara intarziere. Partea tertd instituie, mentine, aplica si documenteaza
proceduri si procese adecvate pentru a asigura independenta evaluarii conformitatii
cu criteriile privind STS. Partea tertd monitorizeaza si revizuieste periodic aceste
politici si proceduri pentru a evalua eficacitatea lor si a decide daca este necesara

actualizarea lor; si

partea tertd poate demonstra ca dispune de garantii operationale si procese interne

corespunzatoare care i1 permit sd evalueze conformitatea cu cerintele privind STS.

Autoritatea competenta retrage autorizatia atunci cand considera cd|...] partea tertd nu

indeplineste in mod semnificativ [...] conditiile sus-mentionate.

(1a) O parte terta autorizatd in conformitate cu alineatul (1) aduce la cunostinta autoritatii sale

competente fara intarziere orice modificari semnificative aduse informatiilor furnizate in

temeiul alineatului respectiv sau orice alte modificari care ar putea fi considerate Tn mod

rezonabil cd afecteaza evaluarea de cétre autoritatea sa competenta.
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2) Autoritatea competentd poate percepe partii terte mentionate la alineatul (1) taxe bazate pe
costuri pentru a acoperi cheltuielile necesare legate de evaluarea cererilor de autorizare si

de monitorizarea ulterioard a conformitatii cu conditiile prevazute la alineatul (1).

3) ESMA elaboreaza proiecte de standarde tehnice de reglementare care specificd informatiile
ce urmeaza a fi furnizate autoritdtilor competente in cererea de autorizare a unei parti terte

in conformitate cu alineatul (1).

ESMA prezintd Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de reglementare in termen de

[sase luni de la data intrarii in vigoare a prezentului regulament].

Se deleagd Comisiei competenta de a adopta standardele tehnice de reglementare
mentionate la primul paragraf in conformitate cu articolele 10-14 ale Regulamentului (UE)

nr. 1095/2010.
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Capitolul 4

Supravegherea

Articolul 15
Desemnarea autoritatilor competente

(D) Respectarea obligatiilor mentionate la articolul 3 din prezentul regulament este
supravegheatd de catre urmatoarele autorititi competente in conformitate cu competentele

care le sunt conferite prin actele juridice relevante:

(@) 1in cazul societdtilor de asigurare si de reasigurare, autoritatea competenta desemnata

in conformitate cu articolul 13 alineatul (10) din Directiva 2009/138/CE;

(b) 1n cazul administratorilor de fonduri de investitii alternative, autoritatea competenta

desemnata in conformitate cu articolul 44 din Directiva 2011/61/CE;

(c) 1n cazul organismelor de plasament colectiv in valori mobiliare (OPCVM) si al
societatilor de administrare a OPCVM, autoritatea competentd desemnata in

conformitate cu articolul 97 din Directiva 2009/65/CE;

(d) in cazul institutiilor pentru furnizarea de pensii ocupationale, autoritatea competenta

desemnata 1n conformitate cu articolul 6 litera (g) din Directiva 2003/41/CE;

(e) 1n cazul institutiilor de credit sau al firmelor de investitii, autoritatea competenta

desemnata in conformitate cu articolul 4 din Directiva 2013/36/UE.
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3)

“4)

(4a)

(4b)

)

Autoritatile competente responsabile de supravegherea sponsorilor in conformitate cu
articolul 4 din Directiva 2013/36/UE supravegheaza respectarea de catre sponsori a

obligatiilor prevazute la articolele 4, 5 si 5a din prezentul regulament.

Atunci cand initiatorii, creditorii initiali si SSPE sunt entitati supravegheate in conformitate
cu Directiva 2013/36/UE, Directiva 2009/138/CE, Directiva 2003/41/CE,

Directiva 2011/61/UE sau Directiva 2009/65/CE, autoritatile competente relevante
desemnate 1n conformitate cu actele respective supravegheaza respectarea obligatiilor

prevazute la articolele 4, 5 si 5a din prezentul regulament.

In cazul initiatorilor, al creditorilor initiali si al SSPE stabilite in Uniune care nu sunt

reglementate de actele legislative ale Uniunii mentionate la alineatul (3), statele membre
desemneaza una sau mai multe autoritati competente care sa supravegheze respectarea
articolelor 4, 5 si 5a. Statele membre informeaza Comisia si ESMA cu privire la
desemnarea autoritatilor competente in temeiul prezentului alineat pana la [un an de la

data intrarii in vigoare a prezentului regulament]._Prezenta obligatie nu se aplica in ceea

ce priveste societitile care vand expuneri in cadrul unui program ABCP sau al unei

alte tranzactii sau scheme de securitizare.

Statele membre desemneazad una sau mai multe autoritati competente care sa supravegheze

respectarea de catre initiatori, sponsori si SSPE a articolelor 6-14, precum si respectarea

de citre partile terte a articolului 14a. Statele membre informeaza Comisia si ESMA cu

privire la desemnarea autoritatilor competente In temeiul prezentului alineat pana la [un an

de la data intrarii in vigoare a prezentului regulament].

Alineatul (4a) de la prezentul articol nu se aplica in ceea ce priveste societdtile care vand
[...] expuneri in cadrul unui program ABCP sau al unei alte tranzactii sau scheme de
securitizare. In acest caz, initiatorul sau sponsorul verifica daca societatile respective

indeplinesc obligatiile relevante prevazute la articolele 6-14.

ESMA publica si actualizeaza pe site-ul sdu oficial o listd a autoritatilor competente

mentionate la prezentul articol.
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2

3)

Articolul 16
Competentele autoritdtilor competente

Fiecare stat membru se asigura cd autoritatea competentd desemnata in conformitate cu
articolul 15 alineatele (1)-(4a) detine competentele de supraveghere, de investigare si de
sanctionare necesare pentru a-si indeplini sarcinile ce 1i revin in temeiul prezentului

regulament.

Autoritatea competenta [...] solicita o verificare periodica a procedurilor, proceselor si
mecanismelor puse in aplicare de catre initiatori, sponsori, SSPE si creditorii initiali pentru

a se conforma prezentului regulament.

Pentru toate securitizarile, verificarea in conformitate cu primul paragraf include, in
special, procesele si mecanismele de masurare si retinere corectd in permanenta a
interesului economic net semnificativ, precum si colectarea si prezentarea la timp a tuturor
informatiilor care urmeaza sa fie puse la dispozitie in conformitate cu articolul 5 si a

criteriilor de acordare a creditelor in conformitate cu articolul 5a.

Pentru securitizarile STS care nu sunt securitizari in cadrul unui program ABCP,
verificarea in conformitate cu primul paragraf include, de asemenea, in special, procesele
si mecanismele de asigurare a respectarii articolului 8 alineatele (3)-(8), a articolului 9

alineatul (6) si a articolului 10.

Pentru securitizarile STS care sunt securitizari in cadrul unui program ABCP, verificarea
in conformitate cu primul paragraf include, de asemenea, in special, procesele si
mecanismele de asigurare, in ceea ce priveste tranzactiile ABCP, a respectarii cerintelor de
la articolul 12 si, In ceea ce priveste programele ABCP, a cerintelor prevazute la

articolul 13 alineatele (7) si (8).

Autoritatile competente solicita ca riscurile care decurg din tranzactiile de securitizare,
inclusiv riscurile la adresa reputatiei, sa fie evaluate si abordate prin politici si proceduri

adecvate ale initiatorilor, sponsorilor, SSPE si creditorilor initiali.
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Articolul 17

Sanctiuni administrative si masuri corective

(1) Fara a aduce atingere dreptului statelor membre de a prevedea si a impune sanctiuni penale
in temeiul articolului 19, statele membre instituie norme care stabilesc sanctiuni
administrative si masuri corective corespunzdtoare aplicabile cel putin 1n situatiile in care:
(a) un initiator, un sponsor sau un creditor initial nu a indeplinit cerintele de la

articolul 4;

(b) un initiator, un sponsor si 0 SSPE nu au indeplinit cerintele de la articolul 5;

(ba) un initiator, un sponsor sau [...] o SSPE nu a [...] indeplinit cerintele de la articolul 6;

(bb) un initiator, un sponsor sau un creditor initial nu a indeplinit cerintele de la
articolul 5a;

(c) un initiator, un sponsor si o SSPE nu au indeplinit cerintele de la articolele 7-10 sau
de la articolele 11-13;

(d) un initiator sau un creditor initial nu a indeplinit cerintele de la articolul 14
alineatul (2);

(e) un initiator, un sponsor si 0 SSPE nu au indeplinit cerintele de la articolul 14
alineatul (3);

(f)  un tert autorizat in conformitate cu articolul 14a nu a notificat modificarile
substantiale aduse informatiilor furnizate in temeiul articolului 14a alineatul (1) sau
orice alte modificari care ar putea fi in mod rezonabil considerate ca afectand
evaluarea autoritatii sale competente.
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De asemenea, statele membre se asigura ca sanctiunile administrative si/sau masurile

corective sunt puse efectiv in aplicare.

Sanctiunile si masurile respective sunt eficace, proportionale si disuasive.

2) Statele membre conferd autoritdtilor competente competenta de a aplica cel putin

urmdtoarele sanctiuni si mdsuri in cazul incalcarilor mentionate la alineatul (1):

(a)

(b)

(c)

(d)

(e)

o declaratie publicd in care se specifica identitatea persoanei fizice sau juridice si

natura Incalcarii, in conformitate cu articolul 22;

un ordin prin care persoanei fizice sau juridice i se solicitd sd puna capat

comportamentului respectiv si sa se abtina de la repetarea acestuia;

o interdictie temporard, emisd Impotriva oricarui membru al organului de conducere
al initiatorului, al sponsorului sau al SSPE, ori Impotriva oricarei alte persoane fizice
care este considerata raspunzatoare, de a exercita functii de conducere in cadrul

acestor societati;

in cazul Incdlcdrii mentionate la alineatul (1) litera (ba) sau (c) de la prezentul articol,
o interdictie temporard emisd impotriva initiatorului, sponsorului si SSPE de a
notifica in temeiul articolului 14 alineatul (1) ca o securitizare indeplineste cerintele

prevazute la articolele 7-10 sau la articolele 11-13;

in cazul unei persoane fizice, sanctiuni pecuniare administrative maxime de cel putin
5000 000 EUR sau, in statele membre a caror moneda nu este euro, de o valoare
echivalenta in moneda nationala la [data intrarii in vigoare a prezentului

regulament];
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(f)  1n cazul unei persoane juridice, sanctiuni pecuniare administrative maxime de cel
putin 5 000 000 EUR sau, in statele membre a caror moneda nu este euro, de o
valoare echivalentd in moneda nationala la [data intrarii In vigoare a prezentului
regulament] sau de pand la 10 % din cifra de afaceri totald anuald netd a persoanei
juridice conform ultimelor conturi disponibile, aprobate de organul de conducere;
atunci cand persoana juridica este o societate-mama sau o filiald a societatii-mama
care trebuie sa Intocmeasca conturi financiare consolidate in conformitate cu
Directiva 2013/34/UE, cifra de afaceri anuala totala relevanta este cifra de afaceri
anuald totald sau tipul de venit corespunzator conform actelor legislative contabile
relevante, stabilit pe baza celei mai recente situatii disponibile a conturilor

consolidate aprobate de organul de conducere al societatii-mama principale;

(g) sanctiuni pecuniare administrative maxime egale cu cel putin de doua ori valoarea
beneficiului rezultat din incédlcare atunci cand beneficiul poate fi determinat, chiar

dacd aceastd suma depaseste valorile maxime prevazute la literele (e) si (f);

(h) in cazul incélcarii mentionate la alineatul (1) litera (f) de la prezentul articol, o retragere
temporara a autorizatiei mentionate la articolul 14a, acordate partii terte pentru a controla

conformitatea unei securitizari cu articolele 7-10 sau articolele 11-13.

3) Atunci cand dispozitiile alineatului (1) se aplica unor persoane juridice, statele membre
acorda autoritdtilor competente competenta de a aplica sanctiunile administrative si
masurile corective prevazute la alineatul (2), sub rezerva conditiilor prevazute in dreptul
intern, membrilor organului de conducere, precum si altor persoane care, In temeiul

dreptului intern, sunt responsabile de incélcare.

4) Statele membre se asigura cd orice decizie de impunere a unor sanctiuni administrative sau
a unor masuri corective prevazute la alineatul (2) este justificata in mod corespunzator si

face obiectul dreptului la o cale de atac.
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Articolul 18

Exercitarea competentei de a impune sanctiuni administrative si masuri corective

(1) Autoritatile competente isi exercitd competentele de a impune sanctiunile administrative si
madsurile corective mentionate la articolul 17 In conformitate cu cadrele lor juridice
nationale:

(a) in mod direct;

(b) in colaborare cu alte autoritati;

(ba) sub propria lor responsabilitate, prin delegare catre astfel de autoritati;
(c) prin sesizarea autoritatilor judiciare competente.

2) La stabilirea tipului si nivelului unei sanctiuni administrative sau al unei masuri corective
impuse in temeiul articolului 17, autoritatile competente iau in considerare toate
circumstantele relevante, inclusiv masura in care incalcarea este intentionatd sau rezulta
dintr-o eroare de fapt, si, dupa caz:

(a) importanta semnificativa, gravitatea si durata Incélcarii;

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

(c) puterea financiara a persoanei fizice sau juridice responsabile, astfel cum este
indicata de exemplu de cifra de afaceri totala a persoanei juridice responsabile sau de
venitul anual al persoanei fizice responsabile;

(d) importanta profiturilor inregistrate sau a pierderilor evitate de catre persoana fizica
sau juridicd responsabild, in masura in care acestea pot fi stabilite;
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2

(e) pierderile suferite de terti ca urmare a incalcarii, Tn masura in care acestea pot fi

stabilite;

(f) nivelul de cooperare cu autoritatea competenta a persoanei fizice sau juridice
responsabile, fara a aduce atingere necesitatii de a asigura confiscarea profiturilor

obtinute sau a pierderilor evitate de persoana respectiva,

(g) incalcarile anterioare comise de persoana fizica sau juridica responsabila.

Articolul 19
Prevederea de sanctiuni penale

Statele membre pot decide sa nu stabileascd norme privind sanctiunile administrative sau
madsurile corective in cazul unor incdlcari care fac deja obiectul unor sanctiuni penale in

dreptul lor intern.

Atunci cand statele membre aleg, in conformitate cu alineatul (1) de la prezentul articol, sa
prevada sanctiuni penale pentru incalcarea mentionata la articolul 17 alineatul (1), acestea
se asigura cd sunt in vigoare masuri corespunzatoare, astfel incat autoritatile competente sa
dispund de toate competentele necesare pentru a lua legatura cu autoritatile judiciare,
autoritdtile responsabile de urmarirea penala sau autoritatile judiciare penale din jurisdictia
lor pentru a primi informatii specifice legate de anchete penale sau de proceduri penale
initiate pentru incalcarile mentionate la articolul 17 alineatul (1) si pentru a furniza aceleasi
informatii celorlalte autoritdti competente, precum si catre ESMA, ABE si EIOPA, cu

scopul de a-si indeplini obligatia de a coopera in sensul prezentului regulament.
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Articolul 20

Obligatiile de notificare

Statele membre notifica actele cu putere de lege si actele administrative de punere in aplicare a

prezentului capitol, inclusiv orice dispozitii relevante de drept penal, Comisiei, ESMA, ABE si

EIOPA péana la [un an de la data intrarii in vigoare a prezentului regulament]. Statele membre

notifica fara intarzieri nejustificate Comisiei, ESMA, ABE si EIOPA orice modificare ulterioard a

acestor acte.

(1)

(1a)

2

3)

Articolul 21

Cooperarea dintre autoritdtile competente si autoritatile europene de supraveghere

Autoritatile competente mentionate la articolul 15 si ESMA, ABE si EIOPA coopereaza
indeaproape si fac schimb de informatii pentru a-si indeplini atributiile ce le revin in

temeiul articolelor 16-19.

Autoritatile competente isi coordoneaza indeaproape supravegherea, pentru a identifica si
remedia cazurile de nerespectare a prezentului regulament, pentru a dezvolta si a promova
bune practici, a facilita colaborarea, a contribui la asigurarea consecventei interpretdrii si a

furniza evaluari interjurisdictionale in cazul eventualelor neintelegeri.
eliminat

In cazul in care o autoritate competenta constatd sau are motive sa creada ca au fost

incalcate una sau mai multe cerinte previazute la articolele 4-14 din prezentul

regulament, aceasta informeaza autoritatea competenta a entitatii sau entitatilor suspectate

de o astfel de incalcare cu privire la constatarile sale, intr-o maniera suficient de detaliata.
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©)

In cazul in care incdlcarea mentionata la alineatul (3) de la prezentul articol se referd, in
special, la o notificare incorectd sau inselatoare in temeiul articolului 14 alineatul (1) din
prezentul regulament, autoritatea competenta care a constatat incalcarea notifica fara

intarziere constatdrile sale autoritdtii competente a entititii desemnate ca prim punct

de contact in temeiul articolului 14 alineatul (1). Autoritatea competenta a entitatii

desemnate ca prim punct de contact in temeiul articolului 14 alineatul (1)

informeaza la randul sdu [...] ESMA, ABE si EIOPA [...] si, de asemenea, informeaza

si asisura coordonarea cu celelalte autorititi competente vizate, in conformitate cu

alineatele (5)-(5d).

Odata ce primeste informatiile mentionate la alineatul (3), autoritatea competentd a entitatii

suspectate de incalcare ia, in termen de 15 zile lucratoare, masurile necesare pentru

remedierea incélcarii identificate si notifica celelalte autoritati competente vizate, in special
pe cele ale initiatorului, ale sponsorului si ale SSPE, precum si autoritatile competente ale

detinatorului unei pozitii din securitizare, atunci cand se cunoaste cine este acesta.

Prin derogare de la primul paragraf, in cazul in care se aplici alineatul (4).

autoritatea competenta a entitatii desemnate ca prim punct de contact identifica

impreuna cu celelalte autorititi competente vizate, in special cu cele ale initiatorului,

ale sponsorului si ale SSPE. precum si ale titularului unei pozitii din securitizare,

atunci cind se cunoaste cine este acesta, méasurile care sunt necesare cu privire la

oricare dintre entititile care au ficut notificarea in conformitate cu articolul 14

alineatul (1), iar autoritatile competente ale entitatilor respective iau aceste masuri

necesare in termen de 15 zile lucritoare. Autoritatea competenta a entitatii

desemnate ca prim punct de contact se asigura ca celelalte autoritiati competente

vizate sunt informate fiara intarziere cu privire la masurile luate.

In cazul in care [...] autorititile competente vizate convin ci incilcarea se refer la
nerespectarea articolului 6, dar nu implica rea-credinta, acestea pot decide sa acorde
initiatorului, sponsorului si SSPE o perioada de pana la 3 luni pentru a remedia incalcarea
constatata, Incepand cu data la care initiatorul, sponsorul si SSPE au fost informate cu privire
la aceasta de citre autoritatea competenta. In cursul acestei perioade, o securitizare care
figureaza pe lista pastratd de ESMA in temeiul articolului 14 este considerata in continuare ca

fiind STS 1n temeiul capitolului 3 din prezentul regulament si este pastratd pe lista respectiva.

14537/15 LC,CL,EST,OT/cm 74

DGG 1B RO



(52)

(5b)

In cazul in care una sau mai multe autoritati competente vizate sunt de parere ca incalcarea
nu a fost remediata corespunzator in cursul perioadei prevazute la [...] al treilea paragraf,

se aplica primul paragraf.

In cazul in care una sau mai multe autorititi competente vizate din diferite state membre nu
sunt de acord cu decizia luata 1n temeiul alineatului (5), acestea notifica concluziile lor
intr-o manierd suficient de detaliatd, In termen de cinci zile lucratoare, autoritatii
competente care a luat masurile in temeiul alineatului (5). In acelasi termen, acestea
notifica concluziile respective ESMA, ABE si EIOPA. Autoritatea competenta care a luat
masurile in temeiul alineatului (5) tine seama in mod corespunzator de o astfel de
notificare, inclusiv de posibilitatea de a revizui decizia luata in temeiul alineatului (5), Intr-

un termen suplimentar de 15 zile lucratoare.

Prin derogare de la primul paragraf, in cazul in care se aplica alineatul (4), iar una

sau mai multe autoritiati competente vizate din diferite state membre nu sunt de

acord cu decizia luata in temeiul alineatului (5)., acestea notificid constatarile lor intr-o

manieri suficient de detaliati, in termen de cinci zile lucritoare, autoritaitii

competente a entitatii desemnate drept prim punct de contact. Autoritatea

v v A

competenta a entitatii desemnate ca prim punct de contact informeaza fira intirziere

celelalte autoritiati competente vizate, precum si ESMA., ABE si EIOPA. Autoritatea

competenta care a luat misurile in temeiul alineatului (5) tine seama in mod

corespunzator de o astfel de notificare, inclusiv de posibilitatea de a revizui decizia

luata in temeiul alineatului (5), intr-un termen suplimentar de 15 zile lucratoare.

In cazul 1n care dezacordul dintre autoritatile competente persistd, autoritatea competenta a

entitatii suspectate de o incdlcare si celelalte autorititi competente vizate depun toate

eforturile posibile pentru a ajunge la o decizie comuni cu privire la masurile care

trebuie luate.

In cazul in care nu se ajunge la o decizie comuna in termen de 15 zile lucratoare,

autoritatea competenti a entitiatii sau entititilor suspectate de incalcarea respectiva,

mentionata la alineatul (3), adopta propria sa decizie.
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(5¢)

(5d)

(6)

Prin derogare de la [...] al doilea paragraf, atunci cand o astfel de incalcare se refera la o
notificare incorectd sau Inselatoare in conformitate cu articolul 14 alineatul (1) [...], In

cazul in care nu se ajunge la o decizie comuna in termen de 15 zile lucritoare, se

aplica decizia autoritdtii competente a entitatii [...] desemnate drept prim punct de

contact in temeiul articolului 14 alineatul (1).

In eventualitatea in care oricare dintre autorititile competente vizate isi exprimi
dezacordul fata de decizia adoptata in conformitate cu alineatul (5b) de la prezentul articol,
respectiva autoritate poate aduce chestiunea in atentia ESMA si se aplica procedura de la

articolul 19 si, dupa caz, articolul 20 din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

Se aplici o perioadd de conciliere de o luni in conformitate cu articolul 19

alineatul (2) din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.

Daca autoritatile competente vizate nu ajung la un acord in cadrul etapei de

conciliere mentionate la al doilea paragraf, ESMA isi adopta decizia in termen de o

luna. In absenta unei decizii a ESMA in termen de o luna, se aplicd decizia autoritatii

competente mentionate la alineatul (5b).

In cursul procesului decizional mentionat la alineatele (1)-(5¢) de la prezentul articol, o
securitizare care figureaza pe lista pastrata de ESMA in conformitate cu articolul 14

continua sa fie consideratd STS 1n conformitate cu capitolul 3 si este pastrata pe lista

respectiva.

ESMA elaboreaza, in stransa cooperare cu ABE si EIOPA, proiecte de standarde tehnice
de reglementare pentru a specifica obligatia generala de cooperare, informatiile care
urmeaza sa faca obiectul schimbului in temeiul alineatului (1) si obligatiile de notificare in

temeiul alineatelor (3) si (4).

ESMA transmite Comisiei, in stransa cooperare cu ABE si EIOPA, aceste proiecte de
standarde tehnice de reglementare [in termen de douasprezece luni de la data intrarii in

vigoare a prezentului regulament].
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(1

2

3)

Se deleaga Comisiei competenta de a adopta standardele tehnice de reglementare
mentionate la primul paragraf, in conformitate cu articolele 10-14 din Regulamentul (UE)

nr. 1095/2010.

Articolul 22
Publicarea sanctiunilor administrative

Statele membre se asigura ca autoritdtile competente publica fara intarzieri nejustificate, pe
site-urile lor oficiale, cel putin orice decizie de impunere a unei sanctiuni administrative
care nu face obiectul niciunei cdi de atac si care este impusa pentru incélcarea articolelor 4,
5, 5a sau a articolului 14 alineatul (1) din prezentul regulament, dupa ce destinatarul

sanctiunii a fost notificat cu privire la respectiva decizie.

Publicarea mentionatd la alineatul (1) include informatii privind tipul si natura incalcarii,

identitatea persoanelor responsabile si sanctiunile impuse.

Daca, in urma unei evaluari de la caz la caz, autoritatea competenta considera ca publicarea
identitatii in cazul persoanelor juridice sau a identitatii si a datelor cu caracter personal in
cazul persoanelor fizice este disproportionatd sau daca autoritatea competenta considera ca
publicarea pune in pericol stabilitatea pietelor financiare sau o investigatie penala in curs
sau daca publicarea ar provoca, in masura in care se poate stabili acest lucru, daune
disproportionate persoanei in cauza, statele membre se asigura cd autoritatile competente

1au una dintre urmatoarele masuri:

(a) amana publicarea deciziei de impunere a sanctiunii administrative pand in momentul

in care motivele pentru nepublicare inceteaza; sau

(b) publica decizia de impunere a sanctiunii administrative in conditii de anonimat, in

conformitate cu dreptul intern; sau
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4)

)

(6)

(7

(c) nupublica decizia de impunere a sanctiunii administrative in cazul in care optiunile

prevazute la literele (a) si (b) sunt considerate insuficiente pentru a se asigura:
(i) canuva fi pusa in pericol stabilitatea pietelor financiare;

(i) proportionalitatea publicarii unor astfel de decizii in cazurile in care masurile

respective sunt considerate a fi minore.

Atunci cand se decide publicarea sanctiunii in conditii de anonimat, se poate amana
publicarea datelor relevante. Daca o autoritate competenta publica o decizie de impunere a
unei sanctiuni administrative care face obiectul unei céi de atac in fata autoritatilor
judiciare relevante, autoritatile competente includ de asemenea, de indata, pe site-ul lor
oficial, aceasta informatie si orice alta informatie ulterioara cu privire la rezultatul céii de
atac. Se publica, de asemenea, hotararile judecatoresti care anuleaza deciziile de impunere

a unei sanctiuni administrative.

Autoritatile competente se asigura ca orice publicare mentionata la alineatele (1)-(4)
ramane pe site-ul lor oficial timp de cel putin cinci ani de la publicare. Datele cu caracter
personal incluse 1n publicare se pastreaza pe site-ul oficial al autoritatii competente numai
pe perioada necesara in conformitate cu normele aplicabile in materie de protectie a

datelor.

Autoritatile competente informeaza ESMA cu privire la toate sanctiunile administrative
impuse, inclusiv, daca este cazul, cu privire la cdile de atac introduse si la rezultatul

acestora.

ESMA pastreaza o baza de date centralizata a sanctiunilor administrative care i-au fost
comunicate. Aceastd baza de date poate fi accesata doar de ESMA, ABE, EIOPA si
autoritatile competente si este actualizatd pe baza informatiilor furnizate de autoritatile

competente in conformitate cu alineatul (6).
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Capitolul 5

Modificari

Articolul 23
Modificarea Directivei 2009/65/CE
Articolul 50a din Directiva 2009/65/CE se inlocuieste cu urméatorul text:

»docietatile de administrare a OPCVM sau OPCVM administrate intern actioneaza in interesul
investitorilor in cadrul OPCVM 1n cauza si iau masuri corective, dupa caz, dacd descopera, dupa
asumarea unei expuneri la o securitizare, ca securitizarea nu indeplineste cerintele stabilite Tn
Regulamentul [STS] si 1n special ca determinarea si publicarea interesului pastrat nu indeplinesc

cerintele stabilite in Regulamentul [STS].”
Articolul 24
Modificarea Directivei 2009/138/CE
Directiva 2009/138/CE se modifica dupa cum urmeaza:

1. Laarticolul 135, alineatele (2) si (3) se inlocuiesc cu urmatorul text:

,»(2) Comisia adoptd acte delegate, in conformitate cu articolul 301a, de stabilire a
specificatiilor pentru circumstantele in care se poate impune o exigentd proportionala
de capital suplimentar cand cerintele stabilite la articolele 3 si 4 din Regulamentul
[Regulamentul privind securitizarea] au fost incalcate, fara a aduce atingere

articolului 101 alineatul (3).
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(3) Pentru a asigura o armonizare consecventd in ceea ce priveste alineatul (2),
EIOPA elaboreaza, sub rezerva articolului 301b, proiecte de standarde tehnice de
reglementare pentru a indica metodologiile de calcul al exigentei proportionale de

capital suplimentar mentionate la alineatul (2).

Se deleagd Comisiei competenta de a adopta standardele tehnice de reglementare
mentionate la primul paragraf in conformitate cu articolele 10-14 din

Regulamentul (UE) nr. 1094/2010.”

Articolul 308D alineatul (11) se abroga.

Articolul 25

Modificarea Regulamentului (CE) nr. 2009/1060

Regulamentul (CE) nr. 2009/1060 se modifica dupd cum urmeaza:

In considerentele 22 si 41, la articolul 8c si in anexa II punctul 1, ,,instrument financiar

structurat” se inlocuieste cu ,,instrument de securitizare”.

In considerentele 34 si 40, articolul 8 alineatul (4), articolul 8c, articolul 10
alineatul (3), articolul 39 alineatul (4), precum si in anexal sectiunea A punctul 2
alineatul (5), anexal sectiunea B punctul 5, anexa Il (titlu si punctul 2), anexa III
partea I punctele 8, 24 si 45 si in anexa III partea III punctul 8, ,,instrumente financiare

structurate” se inlocuieste cu ,,instrumente de securitizare”.

La articolul 1, al doilea paragraf se inlocuieste cu urmatorul text:

»Prezentul regulament stabileste, de asemenea, obligatii pentru emitentii si partile terte

aferente stabilite in Uniune in privinta instrumentelor de securitizare.”
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4.  Laarticolul 3, litera (1) se Inlocuieste cu urmatorul text:

»(1) «instrument de securitizare» inseamna un instrument financiar sau alte active
rezultate dintr-o tranzactie sau o schema de securizare, astfel cum este definita la

articolul 2 punctul 1 din Regulamentul [prezentul regulament];”
5. Articolul 8b se abroga.

6. La articolul 4 alineatul (3) litera (b) si la articolul 5 alineatul (6) litera (b), trimiterea la

articolul 8b se elimina.

7. Laarticolul 39 alineatul (5), litera (a) se elimina.

Articolul 26
Modificarea Directivei 2011/61/UE
Articolul 17 din Directiva 2011/61/UE se inlocuieste cu urmatorul text:

,»AFIA actioneaza in interesul investitorilor in cadrul FIA in cauza si iau masuri corective, dupa caz,
daca descoperd, dupa asumarea unei expuneri la o securitizare, ca securitizarea nu indeplineste
cerintele stabilite in Regulamentul [STS] si in special cd determinarea si publicarea interesului

pastrat nu Indeplinesc cerintele stabilite in Regulamentul [STS].”
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Articolul 27

Modificarea Regulamentului (UE) nr. 648/2012

Regulamentul 648/2012/UE se modifica dupa cum urmeaza:

1.

La articolul 2, se adauga urmatoarele punctele 30 si 31:

,,30. «obligatiune garantatd» inseamna o obligatiune care intruneste cerintele

prevazute la articolul 129 din Regulamentul (UE) nr. 575/2013.

31. «entitatea emitenta a obligatiunii garantate» inseamna emitentul obligatiunii

garantate sau portofoliul de acoperire al unei obligatiuni garantate.”

La articolul 4, se adauga urmatoarele alineate (5) si (6):

,»(5) Articolul 4 alineatul (1) nu se aplica 1n cazul contractelor derivate extrabursiere
care sunt incheiate de entitati emitente de obligatiuni garantate in legaturd cu o
obligatiune garantatd sau de o entitate special constituita in scopul securitizdrii in
legdtura cu o securitizare, In sensul Regulamentului [Regulamentul privind

securitizarea], cu conditia Tndeplinirii urméatoarelor cerinte:

(a) In ceea ce priveste entitatile special constituite Tn scopul securitizarii, entitatea
special constituitd in scopul securitizarii emite exclusiv securitizari care indeplinesc
cerintele prevazute la articolele 7-10 sau articolele 11-13 si la articolul 6 din

Regulamentul [Regulamentul privind securitizarea];

(b) contractul derivat extrabursier se utilizeaza exclusiv pentru acoperirea
neconcordantelor privind rata dobanzii sau de monede, aferente obligatiunii garantate

sau securitizarii; si

(c) masurile aferente obligatiunii garantate sau securitizarii atenueaza in mod

corespunzator riscul de credit al contrapartii In ceea ce priveste contractele derivate
extrabursiere Incheiate de entitatea emitenta a obligatiunii garantate sau de entitatea
special constituitd In scopul securitizarii in legatura cu obligatiunea garantatd sau cu

securitizarea.
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(6) Pentru a asigura aplicarea consecventa a prezentului articol si tinand seama de
necesitatea de a preveni arbitrajul de reglementare, AES elaboreaza proiecte de
standarde tehnice de reglementare pentru a specifica criterii de stabilire a masurilor
din cadrul obligatiunilor garantate sau al securitizarilor care atenueaza in mod

corespunzator riscul de credit al contrapartii in sensul alineatului (5).

AES prezinta Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de reglementare pana la
[sase luni de la data intrarii in vigoare a Regulamentului privind securitizareal.

Se deleaga Comisiei competenta de a adopta standardele tehnice de reglementare
mentionate la primul paragraf in conformitate cu articolele 10-14 din

Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.”
La articolul 11, alineatul (15) se inlocuieste cu urmatorul text:

,»(15) Pentru a asigura aplicarea consecventa a prezentului articol, AES elaboreaza

proiecte comune de standarde tehnice de reglementare in care precizeaza:

(a) procedurile de gestionare a riscului, inclusiv nivelul si tipul garantiilor, precum si
mecanismele de segregare necesare in vederea respectarii dispozitiilor de la

alineatul (3);

(b) procedurile pe care trebuie sd le urmeze contrapartile si autorititile competente

relevante atunci cand aplica exceptarile prevazute la alineatele (6)-(10);
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(c) criteriile aplicabile mentionate la alineatele (5)-(10), in special referitor la ceea ce
ar trebui considerat un impediment de ordin practic sau juridic in calea transferului

rapid de fonduri proprii si a stingerii rapide a obligatiilor intre contraparti.

Nivelul si tipul garantiei reale necesare 1n ceea ce priveste contractele derivate
extrabursiere incheiate de entitatile emitente de obligatiuni garantate 1n legatura cu o
obligatiune garantata sau de o entitate special constituitd in scopul securitizarii in
legatura cu o securitizare in sensul [prezentului regulament] si care intrunesc
conditiile de la articolul 4 alineatul (5) din prezentul regulament, precum si cerintele
de la articolele 7-10 sau de la articolele 11-13 si de la articolul 6 din Regulamentul
[Regulamentul privind securitizarea] se stabilesc tindnd seama de impedimentele
intampinate in tranzactia de schimb a garantiei reale in ceea ce priveste contractele
de garantie existente in cadrul obligatiunii garantate sau al securitizarii. AES prezinta
Comisiei aceste proiecte de standarde tehnice de reglementare pana la [sase luni de

la data intrarii in vigoare a Regulamentului privind securitizareal.

In functie de natura juridica a contrapartii, se deleagi Comisiei competenta de a
adopta standardele tehnice de reglementare mentionate la primul paragraf in
conformitate cu articolele 10-14 fie din Regulamentul (UE) nr. 1093/2010, fie din
Regulamentul (UE) nr. 1094/2010, fie din Regulamentul (UE) nr. 1095/2010.”
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Capitolul 6

Dispozitii tranzitorii, revizuire §i intrarea in vigoare

Articolul 28
Dispozitii tranzitorii

(D) Prezentul regulament se aplica operatiunilor de securitizare in cazul carora titlurile de
valoare sunt emise la [data intrarii in vigoare a prezentului regulament] sau dupa aceasta

data, sub rezerva alineatelor (2)-(6).

(2) In ceea ce priveste pozitiile din securitizare in sold la [data intrdrii in vigoare a prezentului
regulament], initiatorii, sponsorii si SSPE pot utiliza denumirea ,,STS” sau ,,securitizare
simpla, transparenta si standardizata” sau o denumire care se refera in mod direct sau
indirect la acesti termeni numai daca sunt indeplinite cerintele prevazute la articolul 6, sub

rezerva urmatoarelor prevederi:

(a) la articolul 10 alineatul (2), cuvintele ,,inainte de emiterea” se inteleg ca ,,inaintea

notificarii In temeiul articolului 14 alineatul (1)”;

(b) la articolul 10 alineatul (3), cuvintele ,,inainte de stabilirea preturilor securitizarii” se

inteleg ca ,,Inaintea notificarii in temeiul articolului 14 alineatul (1)”;

(c) laarticolul 10 alineatul (4), prima ocurentd a cuvintelor ,,inainte de stabilirea
preturilor” se intelege ca ,,inaintea notificarii in temeiul articolului 14 alineatul (1)”.
Cuvintele ,,inainte de stabilirea preturilor cel putin sub forma de proiect sau intr-o
forma initiala” se inteleg ca ,,inaintea notificarii in temeiul articolului 14 alineatul (1)”,
iar cerinta prevazuta in ultima teza nu se aplicd. Mentiunile referitoare la respectarea
cerintelor de la articolul 5 se interpreteaza ca si cum articolul 5 s-ar aplica

securitizdrilor respective in pofida articolului 28 alineatul (1).
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3)

“4)

)

In ceea ce priveste securitizarile ale caror titluri de valoare au fost emise la 1 ianuarie 2011
sau dupa aceasta data, dar Tnainte de intrarea in vigoare a prezentului regulament, precum
si In ceea ce priveste securitizarile emise inainte de 1 ianuarie 2011 in cazul carora au fost
addugate sau Tnlocuite noi expuneri-suport dupa 31 decembrie 2014, cerintele privind
indeplinirea obligatiei de diligentd, astfel cum sunt prevazute in Regulamentul (UE)

nr. 575/2013, Regulamentul delegat (UE) nr. 2015/35 al Comisiei si, respectiv,
Regulamentul delegat (UE) nr. 231/2013 al Comisiei, continud sa se aplice in versiunea

aplicabila la [o zi inainte de data intrarii Tn vigoare a prezentului regulament].

In ceea ce priveste pozitiile din securitizare in sold la [data intrdrii in vigoare a prezentului
regulament], institutiile de credit sau firmele de investitii, astfel cum sunt definite la
articolul 4 alineatul (1) punctele 1 si 2 din Regulamentul (UE) nr. 575/2013, intreprinderile
de asigurare, astfel cum sunt definite la articolul 13 punctul 1 din Directiva 2009/138/CE,
intreprinderile de reasigurare, astfel cum sunt definite la articolul 13 punctul 4 din
Directiva 2009/138/CE, si administratorii de fonduri de investitii alternative (AFIA), astfel
cum sunt definiti la articolul 4 alineatul (1) litera (b) din Directiva 2011/61/UE, aplica in
continuare articolul 405 din Regulamentul (UE) nr. 575/2013, capitolele 1, 2 si 3 si
articolul 22 din Regulamentul delegat (UE) nr. 625/2014 al Comisiei, articolele 254 si 255
din Regulamentul delegat (UE) 2015/35 al Comisiei si, respectiv, articolul 51 din
Regulamentul delegat (UE) nr. 231/2013 al Comisiei in versiunea aplicabila la [o zi inainte

de data intrarii in vigoare a prezentului regulament].

Pe parcursul perioadei de tranzitie mentionate la alineatul (1), articolul 22 din
Regulamentul delegat (UE) nr. 625/2014 al Comisiei, articolele 254 si 255 din
Regulamentul delegat (UE) 2015/35 al Comisiei si articolul 51 din Regulamentul delegat
(UE) nr. 231/2013 al Comisiei nu se abroga.

Pana la data de la care se vor aplica standardele tehnice de reglementare care urmeaza a fi
adoptate de Comisie in temeiul articolului 4 alineatul (6) din prezentul regulament,
initiatorii, sponsorii sau creditorul initial aplicd, in sensul obligatiilor prevazute la

articolul 4 din prezentul regulament, dispozitiile capitolelor 1, 2 si 3 si ale articolului 22
din Regulamentul delegat (UE) nr. 625/2014 al Comisiei in cazul securitizarilor ale caror
titluri de valoare sunt emise la [data intrarii in vigoare a prezentului regulament] sau dupa

aceasta data.
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(6)

(M

2

3)

Pana la data de la care se vor aplica standardele tehnice de reglementare care urmeaza a fi
adoptate de Comisie in temeiul articolului 5 alineatul (3) din prezentul regulament, in
sensul obligatiilor prevazute la articolul 5 alineatul (1) literele (a) si (e) din prezentul
regulament, initiatorii, sponsorii si SSPE pun la dispozitie, pe site-ul mentionat la
articolul 5 alineatul (2), informatiile mentionate in anexele [-VIII la Regulamentul delegat

(UE) nr. 2015/3 al Comisiei.

Articolul 29

Rapoarte

Pana la [doi ani de la data intrarii in vigoare a prezentului regulament] si apoi la fiecare
trei ani, ABE, in stransa cooperare cu ESMA si EIOPA, publica un raport privind punerea

in aplicare a cerintelor privind STS, astfel cum sunt prevazute la articolele 6-14.

Raportul cuprinde, de asemenea, o evaluare a actiunilor pe care le-au luat autoritatile
competente, riscurile semnificative si noile vulnerabilitati care este posibil sd fi aparut si
actiunile participantilor la piatd de standardizare suplimentard a documentatiei de

securitizare.

Pana la [trei ani de la intrarea in vigoare a prezentului regulament], ESMA, 1n stransa
cooperare cu ABE si EIOPA, publica un raport cu privire la functionarea cerintelor privind
obligatia de diligenta de la articolul 3, a cerintelor de retinere a riscului de la articolul 4 si a
cerintelor de transparenta de la articolul 5 si cu privire la nivelul de transparenta al pietei

securitizarilor din Uniune.
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Articolul 29a

Securitizarile sintetice

(D) Pana la [6 luni de la data intrarii in vigoare a prezentului regulament], ABE, in stransa
cooperare cu ESMA si EIOPA, publicd un raport in care analizeaza eligibilitatea
securitizarilor sintetice ca securitizari STS si, dupa caz, stabileste criterii privind STS

pentru securitizarile sintetice.

2) Pana la [1 an de la data intrarii in vigoare a prezentului regulament], Comisia, tinand
seama de raportul mentionat la alineatul (1), prezinta Parlamentului European si
Consiliului un raport privind eligibilitatea securitizarilor sintetice ca securitizari STS,

insotit, daca este cazul, de o propunere legislativa.

Articolul 30

Revizuire

Pana la [trei ani de la intrarea in vigoare a prezentului regulament] cel tarziu, Comisia prezinta
Parlamentului European si Consiliului un raport privind functionarea prezentului regulament,

insotit, daca este cazul, de o propunere legislativa.

Raportul ia 1n considerare evolutiile internationale in domeniul securitizarii, in special initiativele
privind securitizarile simple, transparente si comparabile, si evalueazd dacd in domeniul
securitizarilor STS ar putea fi introdus un regim de echivalenta pentru initiatori, sponsori si SSPE

din tari terte.

In plus., raportul evalueaza in special dacé regimul de verificare de catre terti prevazut la

articolele 14 si 14a este corespunzator si daca regimul de autorizare pentru terti de la

articolul 14a promoveaza un grad suficient de concurenta intre acestia si nu creeazi structuri

de oligopol, asigura o aliniere adecvata a obligatiilor si analizeaza daca ar trebui introduse

schimbiri in cadrul de supraveghere pentru a asigura stabilitatea financiara.
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Articolul 31

Intrarea in vigoare

Prezentul regulament intrad in vigoare in a doudzecea zi de la data publicarii in Jurnalul Oficial al

Uniunii Europene.

Prezentul regulament este obligatoriu in toate elementele sale si se aplicd direct in toate statele

membre.

Adoptat la Bruxelles,

Pentru Parlamentul European, Pentru Consiliu,

Presedintele Presedintele
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	În cele ce urmează, se pune la dispoziția delegațiilor cel de al treilea compromis al Președinției referitor la propunerea menționată în subiect.
	Comparativ cu cea de a doua propunere de compromis (ST 14493/15), textul nou este marcat cu caractere aldine subliniate, iar textul eliminat cu simbolul „[...]”.
	În cazul în care vânzătorul nu este creditorul inițial, vânzarea reală sau cesiunea sau transferul cu același efect juridic al expunerilor-suport către vânzător, indiferent dacă respectiva vânzare reală sau cesiune sau transfer cu același efect jurid...
	În cazul în care vânzătorul nu este creditorul inițial, vânzarea reală sau cesiunea sau transferul cu același efect juridic al expunerilor-suport către vânzător, indiferent dacă respectiva vânzare reală sau cesiune sau transfer cu același efect juridi...
	Atunci când transferul expunerilor-suport se efectuează prin intermediul unei cesiuni și este perfectat într-o etapă ulterioară încheierii tranzacției, evenimentele de declanșare a respectivei perfectări includ cel puțin următoarele evenimente:
	(a) o deteriorare gravă a situației vânzătorului în ceea ce privește calitatea creditului;
	(b) insolvența vânzătorului; și
	(c) încălcări de către vânzător ale obligațiilor sale contractuale, care nu sunt remediate, inclusiv  incapacitatea de plată a vânzătorului.
	(1b) Expunerile-suport incluse în securitizare nu sunt grevate de sarcini și nici nu se află într-o altă situație în privința căreia se poate preconiza că va afecta în mod negativ opozabilitatea vânzării reale sau a cesiunii sau a transferului cu acel...
	(1c) Expunerile-suport transferate de la vânzător către o SSPE sau cesionate de vânzător unei SSPE îndeplinesc criterii de eligibilitate prestabilite, lipsite de ambiguități și documentate în mod clar, care nu permit administrarea activă a portofoliu...
	(1d) Expunerile-suport nu includ nicio poziție din securitizare.
	(1e) Atunci când sunt transferate către SSPE, expunerile-suport nu includ expuneri în stare de nerambursare în sensul articolului 178 alineatul (1) din Regulamentul (UE) nr. 575/2013 sau expuneri față de un debitor sau garant aflat în dificultate care...
	(i) o expunere-suport restructurată nu a prezentat noi arierate de la data restructurării, dată care trebuie să fi avut loc cu cel puțin un an înainte de data transferului sau cesiunii expunerilor-suport către SSPE și
	(ii) informațiile furnizate de inițiator, de sponsor și de SSPE în conformitate cu articolul 5 alineatul (1) litera (a) și litera (e) punctul (i) precizează în mod explicit proporția expunerilor-suport restructurate, data și detaliile restructurării, ...
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