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Perustelut

1. EHDOTUKSEN TAUSTA
. Ehdotuksen perustelut ja tavoitteet

Asetuksella (EU) 2017/2402 (arvopaperistamisasetus') sekd asetuksella (EU) N:o 575/2013
(vakavaraisuusasetus?) luodaan yleinen EU:n kehys arvopaperistamiselle ja erityinen kehys
yksinkertaiselle, ldpindkyvélle ja standardoidulle YLS-arvopaperistamiselle. Kehyksen
tarkoituksena on edistdd arvopaperistamiselle turvallisia, syvid, likvideja ja vankkoja
markkinoita, joilla pystytddn houkuttelemaan laaja ja vakaa sijoittajaperusta, mikd auttaisi
tarjoamaan rahoitusta niille talouden aloille, jotka sitd eniten tarvitsevat. Tammikuussa 2019
kdyttoon otettu wuusi arvopaperistamisjarjestelmd on EU:n pddomamarkkinaunionin
perustamisen kannalta olennaisen térkea.

Covid-19-pandemian aiheuttamalla vakavalla talouden hairiolld ja poikkeuksellisilla
rajoittamistoimenpiteilld on kauaskantoinen vaikutus talouteen. Yritysten ongelmia ovat
hiiridt toimitusketjuissa, véliaikaiset sulkemiset ja vihentynyt kysyntd. Viranomaiset unionin
ja jasenvaltioiden tasolla ovat toteuttaneet mééritietoisia toimia, joilla tuetaan maksukykyisia
yrityksid, jotta ne voivat selviytyd tdstd vakavasta mutta tilapdisestd talouden toimeliaisuuden
hidastumisesta ja sen aiheuttamasta likviditeetin puutteesta.

Euroopan komission kesin 2020 talousennuste® viittaa hyvin syviin taantumaan, silld
taloudellinen toiminta on romahtanut vuoden 2020 ensimmaiselld puoliskolla ja koko EU:n
reaalisen BKT:n on ennustettu supistuvan 8,3 prosenttia vuonna 2020. Talouskasvun
hidastumisen on niin ollen ennustettu olevan paljon vakavampi kuin vuonna 2009, ja
elpymisnidkymadt ovat epétasaiset ja epdvarmat. Tamén vuoksi vilittomiéd hététilatoimia tulisi
tdydentdd kohdennetuilla keskipitkdn aikavélin toimilla, jotka voivat tukea nopeaa elpymista.

Pankeille on edelleen tirkedd, ettd ne voivat jatkaa lainojen myOntdmistd yrityksille tulevien
kuukausien aikana, kun véliton covid-19-kriisin aiheuttama hiirid on ohi. Néin ollen on
tarkedd valmistella ja kehittdd kaikkia mahdollisia vilineitd, joiden avulla pankit voivat pitda
ylld ja jopa parantaa kykyddn myoOntdd lainoja reaalitaloudelle, erityisesti pk-yrityksille.
Arvopaperistaminen on tdssd yhteydessd keskeinen tekijd. Muuttamalla lainoja
vaihdantakelpoisiksi arvopapereiksi voitaisiin ~ vapauttaa  pankkien = pddomaa
lisdlainoittamiseen ja tarjota laajemmalle sijoittajajoukolle edellytykset talouden elpymisen
rahoittamiseen.

Nykyinen kehys siséltdd hyodyntdmitontd potentiaalia erityisesti kahdessa suhteessa, jotka
ovat hyvin tirkeitéd talouden elpymisen edistimisessd: kehys ei kata taseen arvopaperistamista
eikd sovellu kaikilta osin jérjestiméattomien vastuiden arvopaperistamiseen.

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) 2017/2402, annettu 12 pdivind joulukuuta 2017,
yleisestd arvopaperistamista koskevasta kehyksestd ja erityisestd kehyksestd yksinkertaiselle,
lapindkyville ja standardoidulle arvopaperistamiselle sekd direktiivien 2009/65/EY, 2009/138/EY ja
2011/61/EU ja asetusten (EY) N:o 1060/2009 ja (EU) N:o 648/2012 muuttamisesta (EUVL L 347,
28.12.2017, s. 35).

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 575/2013, annettu 26 piivdna kesdkuuta 2013,
luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten vakavaraisuusvaatimuksista, ja Euroopan parlamentin ja
neuvoston direktiivi 2013/36/EU, annettu 26 péivand kesdkuuta 2013, oikeudesta harjoittaa
luottolaitostoimintaa ja luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten vakavaraisuusvalvonnasta.
https://ec.europa.cu/info/business-economy-euro/economic-performance-and-forecasts/economic-

forecasts/summer-2020-economic-forecast-deeper-recession-wider-divergences_en
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Arvopaperistamiskehystd tarkistetaan kattavasti, ja siithen tehdddn tarvittaessa mahdolliset
lainsdddantdomuutokset tammikuuhun 2022 mennessd. Siitd huolimatta tdssd ehdotuksessa
esitetddn nyt toteutettavaksi kohdennettuja muutoksia, koska niistd olisi hyotyd talouden
elpymiselle. Jos odotettaisiin kehyksen tarkistamista vuonna 2022 ja sen yhteydessa tehtdvid
mahdollisia lainsdddantomuutoksia, toivotut muutokset tulisivat voimaan luultavasti vasta
muutaman vuoden kuluttua, mikd ei vastaisi tavoitetta hyodyntdd arvopaperistamista
mahdollisimman tehokkaasti talouden elpymisen tukemiseksi tulevien kuukausien aikana.

Talla ehdotuksella ei korvata mainittua tarkistusta tai vihennetd sen laajuutta. Tarkistuksen
tarkoituksena on tarkastella kattavasti uuden jérjestelmén vaikutuksia, mukaan lukien riskin
pidattamiskaytannot, yksityisten arvopaperistamisten kiytto ja tietojen julkistusjarjestelmén ja
muiden toimien vaikutus. Tulevassa tarkistuksessa otetaan my0s huomioon
padomamarkkinaunionin korkean tason foorumin® suositukset Euroopan
arvopaperistamismarkkinoiden laajentamisesta.

Liséksi ndilld kohdennetuilla muutoksilla ei vain edistetd elpymisen rahoittamista, vaan niilla
tuetaan myods rahoitusjirjestelmdmme hiirionsietokykyé: laajentamalla YLS-kehystd myos
taseen arvopaperistamiseen voidaan odottaa, ettd YLS-jirjestelmdd ja sen lisdvaatimuksia,
jotka takaavat yksinkertaisemman ja avoimemman toiminnan, hyddynnetidin laajemmin EU:n
arvopaperistamismarkkinoilla. Talla tavalla voimme tarjota lisdkannusteita
arvopaperistamiselle hyddyntdméalld EU:n vankkaa kehysti yksinkertaiselle, ldapindkyvélle ja
standardoidulle arvopaperistamiselle ja auttaa pankkeja l0ytdmaddn tapoja jakaa riskejd
padomamarkkinatoimijoiden kanssa, mikd on yksi piddomamarkkinaunionia koskevan
hankkeen tavoitteista.

. Yhdenmukaisuus muiden alaa koskevien politiikkojen sifinnosten kanssa

EU:n arvopaperistamiskehys on toiminut tammikuusta 2019 ldhtien. Ehdotetut muutokset
ovat tdysin yhdenmukaisia arvopaperistamisalalla voimassa olevien polititkkasdédnndsten
kanssa. Sddnnoksid  on siséllytetty ~ myds delegoituihin sdaddoksiin  ja
taytantoonpanosdddoksiin. Ehdotetut muutokset ovat myos laitosten ja niiden valvonnan
vakavaraisuusvaatimusten mukaisia.

. Yhdenmukaisuus unionin muiden politiikkojen kanssa

Témd ehdotus on osa laajempaa Euroopan komission toimenpidekokonaisuutta, jolla
helpotetaan talouden elpymistd covid-19-pandemian jilkeen ja joka sisdltdd myos
rahoitusmarkkinadirektiiviin (MiFID) ja esiteasetukseen tehtdvdt muutokset, jotka annetaan
samaan aikaan tdmén ehdotuksen kanssa (lisdd oikea viite). Ehdotuksessa on otettu kaikilta
osin huomioon komission 13. maaliskuuta 2020 antama tiedonanto koronaviruskriisin
taloudellisista nikokohdista®, 2. huhtikuuta 2020 annettu tiedonanto “Koronavirus — EU:n
toimet: Jokaisen saatavilla olevan euron kiiyttiminen”® seki komission tulkitseva tiedonanto

https://ec.europa.eu/info/files/200610-cmu-high-level-forum-final-report_en

Komission tiedonanto Euroopan parlamentille, Eurooppa-neuvostolle, neuvostolle, Euroopan
keskuspankille, Euroopan investointipankille ja euroryhmaélle ”Koordinoidut taloudelliset toimet covid-
19-epidemian vaikutusten lieventdmiseksi”, COM(2020) 112, 13.3.2020.

Komission tiedonanto Euroopan parlamentille, Eurooppa-neuvostolle, neuvostolle, Euroopan talous- ja
sosiaalikomitealle ja alueiden komitealle ”Koronavirus — EU:n toimet: Jokaisen saatavilla olevan euron
kéayttdminen kaikin mahdollisin tavoin ihmishenkien pelastamiseksi ja elinkeinojen suojelemiseksi”,
COM(2020) 143, 2.4.2020.
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tilinpddtos- ja vakavaraisuussddnnodston soveltamisesta EU:n pankkien luotonannon
helpottamiseksi (" Yritysten ja kotitalouksien tukeminen covid-19-kriisin yhteydessd”)’.

Arvopaperistamiskehys on  jo  nyt keskeinen  pddomamarkkinaunionin  osa.
Pddomamarkkinaunioni on yksi komission painopisteistd, jonka tarkoituksena on varmistaa,
ettd rahoitusjdrjestelmad tukee tyollisyyttd ja kasvua taloudessa, joka toimii ihmisten hyviksi.
Silld pyritddn yhdistiméin paremmin sddstot ja kasvu ja tarjoamaan sadstijille ja sijoittajille
enemmaén vaihtoehtoja ja parempi tuotto. Sen tarkoituksena on tarjota yrityksille enemmaén
rahoitusvaihtoehtoja niiden kehityksen eri vaiheissa ja kanavoida sijoituksia sinne, missd ne
ovat kaikkein tuottavimpia, ja ndin lisdtd mahdollisuuksia Euroopan yrityksille ja
infrastruktuurihankkeille. Talld ehdotuksella vahvistetaan ja laajennetaan tdtd kehystd ja
luodaan lisdd mahdollisuuksia. Néilldi muutoksilla tuetaan sitd, etti voidaan tarjota
lisdrahoitusléhteitd yrityksille, vahvistaa pankkien kykyéd tukea talotta, monipuolistaa
investointildhteitd, laajentaa sijoittajapohjaa ja hajauttaa riskejd markkinaosallistujien vélilla
samalla, kun véltetddn ylilyonteja, jotka johtivat finanssikriisiin.

Koska téssd aloitteessa poistetaan sdintelyyn liittyvid esteitd jarjestdmittomien vastuiden
arvopaperistamiselle, se on johdonmukainen talous- ja rahoitusasioiden neuvoston
heindkuussa 2017 hyviksymén jarjestdmittomien lainojen késittelyd koskevan EU:n
toimintasuunnitelman® sekd pankkiunionin valmiiksi saamisesta annetun komission
tiedonannon’ kanssa. Molemmissa kehotetaan luomaan jilkimarkkinat ongelmasaataville.
Tarvetta paittaviisille toimille jirjestimattomiin vastuisiin puuttumiseksi on korostettu myos
joissakin talouspolitiikan EU-ohjausjakson puitteissa jdsenvaltioille annetuissa suosituksissa.

2. OIKEUSPERUSTA, TOISSIJAISUUSPERIAATE JA
SUHTEELLISUUSPERIAATE
. Oikeusperusta

YLS-asetuksen oikeusperusta on Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen,
jéljempidnd *SEUT-sopimus’, 114 artikla, jolla EU:n toimielimille annetaan toimivalta antaa
atheelliset sddnnokset, joiden tavoitteena on sisdmarkkinoiden toteuttaminen ja toiminta.
Kyseisid asetuksia voi muuttaa, muun muassa niiden soveltamisalaa véliaikaisesti
kaventamalla, vain EU:n lainsditdjd, tdssd tapauksessa perussopimuksen 114 artiklan
perusteella.

. Toissijaisuusperiaate

Muutokset koskevat unionin sddntdjen muuttamista covid-19-pandemiaan vastaamiseksi ja
talouden elpymisen edistdmiseksi. Ehdotettujen muutosten tavoitteet voidaan saavuttaa
paremmin EU:n tasolla kuin erilaisilla kansallisilla aloitteilla. Téssd ehdotuksessa ei mennd
pidemmalle kuin on tarpeen niiden tavoitteiden saavuttamiseksi.

Voimassa oleva oikeudellinen kehys, jolla otetaan kdytt6on EU:n arvopaperistamiskehys, on
perustettu EU:n tasolla. Koska arvopaperistaminen on luonteeltaan rajatylittivdd toimintaa,
ehdotettujen sdéntdjen soveltamisalan on oltava unionin tasolla riittdvin yhtendinen ja

Komission tulkitseva tiedonanto tilinpdétds- ja vakavaraisuussddnnoston soveltamisesta EU:n pankkien
luotonannon helpottamiseksi (Yritysten ja kotitalouksien tukeminen covid-19-kriisin yhteydessi).
https://www.consilium.europa.eu/fi/press/press-releases/2017/07/11/conclusions-non-performing-loans/
Tiedonanto Euroopan parlamentille, neuvostolle, Euroopan keskuspankille, Euroopan talous- ja
sosiaalikomitealle seké alueiden komitealle pankkiunionin valmiiksi saamisesta, 11.10.2017.
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yhdenmukainen, jotta se olisi todella tuloksellinen. Voimassa olevan oikeudellisen kehyksen
parantamista ei voida toteuttaa jasenvaltioiden itsendisesti toteuttamin toimin. Jasenvaltioilla
on rajalliset mahdollisuudet hyvéksyé kansallisia toimenpiteitd, koska arvopaperistamisasetus
tarjoaa jo yhdennetyt sddnnot EU:n tasolla. Kansallisella tasolla tehtdvat muutokset olisivat
ristiriidassa télld hetkelld voimassa olevan unionin lainsdddédnnén kanssa. Jos unioni ei
toteuttaisi toimia, nykyinen sddnnost0 olisi tehottomampi viranomaisten sekd unionin ettd
kansallisella tasolla toteuttamien toimenpiteiden tukemisessa ja reagoisi heikommin
poikkeuksellisiin markkinahaasteisiin. Jos unioni lopettaisi nididen nékokohtien sddntelyn,
arvopaperistamisen sisdmarkkinoihin sovellettaisiin useita erilaisia sdéntdjd, mikd johtaisi
hajanaisuuteen ja heikentéisi dskettdin laadittua EU:n yhteistd sddntokirjaa tilla alalla. Tama
voisi  johtaa  epédtasapuolisiin  toimintaedellytyksiin ja  sddntelyn katvealueiden
hyviaksikayttoon.

Lisdksi kansallisen tason toimilla ei voida tehokkaasti saada aikaan arvopaperistamisten
riskiherkempdd kohtelua, koska vakavaraisuuskohtelusta on jo sédddetty EU:n
lainsdddannossé, eikd niilld voida varmistaa EU:n eri sdddoksiin jo siséltyvien sddnndsten
(esimerkiksi tietojen ilmoittamiseen, asianmukaiseen huolellisuuteen ja riskin séilyttdmiseen
liittyvien sddnnodsten) yhdenmukaisuutta ja standardointia.

. Suhteellisuusperiaate

Tama EU:n toimi on vilttiméton, jotta voidaan saavuttaa tavoite laajentaa luottolaitosten ja
sijoituspalveluyritysten kykyd lainoittaa yrityksid ja pk-yrityksid ja vapauttaa taseitaan
jarjestimattomistd  vastuista samalla  kun  varmistetaan  vakavaraisuussddnnoston
johdonmukaisuus covid-19-kriisin jdlkeen. Ehdotetut muutokset on rajattu sithen, mikd on
valttdiméatontd ndiden tavoitteiden saavuttamiseksi, ja ne pohjautuvat jo voimassa oleviin
sadntdihin suhteellisuusperiaatteen mukaisesti. Ehdotetut muutokset koskevat vain valikoituja
sddnnoksia EU:n luottolaitoksia ja sijoituspalveluyrityksia koskevassa
arvopaperistamiskehyksessd, ja ne kohdistuvat ainoastaan toimiin, joilla pyritddn
varmistamaan talouden elpymisen tukeminen vélittomasti koronaviruskriisin jilkeisina
kuukausina. Lisdksi ehdotetut muutokset rajoittuvat kysymyksiin, joita ei voida késitelld
nykyisissd sddnndissd sdddetyn harkintavallan puitteissa.

Komissio katsoo, ettd ehdotetut muutosehdotukset ovat tavoitteisiinsa ndhden oikeasuhteisia.

. Toimintatavan valinta

Koska télld ehdotuksella ehdotetaan muutettavaksi arvopaperistamisasetusta, kyseessd on
asetus. Tamidn ehdotuksen tavoitteita ei voida saavuttaa millddn vaihtoehtoisella
lainsdadénnolliselld tai operatiivisella keinolla.

3. JALKIARVIOINTIEN, SIDOSRYHMIEN KUULEMISTEN JA
VAIKUTUSTENARVIOINTIEN TULOKSET

. Asiantuntijatiedon keruu ja kaytto

Témi ehdotus perustuu kahteen Euroopan pankkiviranomaisen (EPV) kertomukseen, jotka
ovat arvopaperistamisasetuksen 45 artiklan 1 kohdan nojalla annettu kertomus YLS-
kehyksestd synteettistd arvopaperistamista varten (Report on STS framework for synthetic
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securitisation)' ja jirjestimittdmien vastuiden arvopaperistamisen siintelykohtelusta annettu
lausunto (Opinion on the regulatory treatment of NPE securitisations)'!.

Kertomus  YLS-kehyksesti  synteettisti  arvopaperistamista  varten  perustuu
arvopaperistamisasetuksen 45 artiklan 1 kohtaan, jossa pyydetddn Euroopan
pankkiviranomaista  arvioimaan  mahdollisuutta  toteuttaa  erityinen  synteettisen
arvopaperistamisen YLS-kehys, joka on rajattu taseen synteettisiin transaktioihin.

Kyseisen arvioinnin perusteella Euroopan pankkiviranomainen esittdd mainitussa
kertomuksessa kolme suositusta:

J Perustetaan eri alat kattava kehys yksinkertaiselle, ldpindkyvélle ja standardoidulle
synteettiselle arvopaperistamiselle, joka on rajattu taseen arvopaperistamiseen.

J Jotta YLS-nimikettd voidaan kéayttdd synteettisessd arvopaperistamisessa, on
noudatettava yksinkertaisuuden, standardoinnin ja ldpindkyvyyden kriteereita.

. On otettava huomioon eriytetyn pddomakohtelun kiyttéonottoon liittyvit riskit ja
hyoddyt taseen synteettisessd Y LS-arvopaperistamisessa.

Komissio on laatinut arvopaperistamisasetuksen 45 artiklan 2 kohdan nojalla kertomuksen
erityisen kehyksen perustamisesta yksinkertaiselle, ldpindkyvélle ja standardoidulle
synteettiselle arvopaperistamiselle, joka on rajattu taseen synteettiseen arvopaperistamiseen.
Komission kertomus esitetddn yhdessd timén ehdotuksen kanssa. Komissio on kertomuksessa
yhtd mieltd Euroopan pankkiviranomaisen analyysistd, jonka mukaan synteettiselle
arvopaperistamiselle voidaan asettaa vaatimukset, joilla voidaan lieventdd tirkeimpid
rakenteellisia riskitekijoitd, kuten toimeksisaajaan liittyvid ja malliriskejd, samalla tavalla kuin
perinteisessd arvopaperistamisessa, ja luoda niin synteettisen arvopaperistamisen alalaji, joka
on verrattavissa perinteiseen YLS-arvopaperistamiseen. Ei mydskddn vaikuta olevan niyttod
siitd, ettd synteettisen arvopaperistamisen rakenne itsessddn johtaisi suurempiin tappioihin
kuin perinteinen arvopaperistamisrakenne. Analyysi ei viittaa mihinkddn olennaisiin
kielteisiin seurauksiin, jotka erityisen YLS-kehyksen luominen taseen synteettiselle
arvopaperistamiselle odotettavasti aiheuttaisi.

Euroopan pankkiviranomainen tarkasteli jirjestiméttomien vastuiden arvopaperistamisen
kohtelusta antamassaan lausunnossa arvopaperistamisen roolia rahoitusvélineend, jonka
avulla  jarjestimdttomdt vastuut voidaan poistaa pankkien taseesta. Euroopan
pankkiviranomaisen  analyysissd  havaittiin, ettdi  arvopaperistamisasetuksen  ja
vakavaraisuusasetuksen eri  sddnnokset rajoittavat markkinoiden kykyd poistaa
jarjestamittomid omaisuuserid pankkien taseesta, miké rajoittaa suurelta osin markkinat vain
kahdenvilisiin myynteihin.

Arvopaperistamisasetuksen osalta jirjestiméttomien vastuiden arvopaperistamisen rajoitteet
johtuvat  tietyistd riskin  pidattdmiseen  liittyvistd  seikoista ja  luotonannon
standardivaatimuksista. Nimellisarvojen kayttd riskin pidéttimisessd nostaa tarkoitetun
vaatimuksen liialliseksi, koska siind ei oteta huomioon hinnanalennusta, jolla kohde-etuuksia
siirretddn ~ ja  joka sijoittajien ~ kannalta  edustaa  todellista  tappioriskid.
Arvopaperistamisasetuksen mukaan riskinpiddttimisvaatimusta ei mydskddn saa siirtda
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erikoishallinnoijalle, jolla on wusein alullepanijaa suurempi intressi omaisuuserien
uudelleenjérjestelyyn ja arvon takaisinperintddn, minkd vuoksi sen edut ovat paremmin
linjassa sijoittajien etujen kanssa. Arvopaperistamisasetuksen 9 artiklassa tarkoitetut
luotonmyontdmiskriteerit eivit mydskéddn kata  jarjestdmittomien vastuiden
arvopaperistamista. Ehdotuksessa selvennetdin alullepanijoiden todentamisvelvollisuuksia
jarjestamittomien vastuiden osalta. Itse asiassa vaatimuksissa tulee ottaa huomioon
omaisuuserien oston erityisolosuhteet ja arvopaperistamistyyppi. Néissd tapauksissa ei ole
valttdmattd mahdollista saada varmuutta olosuhteista, joissa omaisuuserdt on luotu, mutta on
joka tapauksessa mahdollista tehdd due diligence -tarkastus omaisuuserien laadusta ja
suorituskyvysti, jotta voidaan tehdé jérkeva ja tietoon pohjautuva sijoituspadtos.

. Vaikutustenarviointi

Ehdotuksen kiireellisyyden vuoksi vaikutustenarviointia ei ole tehty. Muutoksesta johtuvia
padasiallisia kustannuksia ja hy6tyjd analysoitiin kuitenkin erillisessd komission yksikdiden
valmisteluasiakirjassa. Lisdksi timéd ehdotus perustuu kahteen edelld mainittuun Euroopan
pankkiviranomaisen  asiakirjaan, eli = kertomukseen  YLS-kehyksestd  synteettistd
arvopaperistamista ~ varten  ja  jirjestimdttdmien  vastuiden  arvopaperistamisen
sddntelykohtelusta annettuun lausuntoon. Molemmissa analysoidaan ehdotettujen muutosten
asianmukaisuutta, ja niistd on keskusteltu laajasti sidosryhmien kanssa.

Ehdotetuilla muutoksilla ei muuteta asetuksen siséltod eiké niissi ndin ollen aseteta yrityksille
lisdvelvollisuuksia.

. Perusoikeudet

Ehdotuksella ei todennékdisesti ole suoria vaikutuksia Euroopan unionin perusoikeuskirjassa
vahvistettuihin oikeuksiin.

4. TALOUSARVIOVAIKUTUKSET

Fhdotuksella ei ole vaikutuksia talousarvioon.

5. LISATIEDOT
. Toteuttamissuunnitelmat, seuranta, arviointi ja raportointijirjestelyt

Koska ehdotettu viline on asetus, joka merkittdvissd mddrin perustuu voimassa olevaan EU:n
lainsdddantoon, ei ole tarpeen laatia toteuttamissuunnitelmaa. Muutettavasta sdddoksestd
tehdddn tammikuuhun 2022 mennessd tdysimddrdinen arviointi, jossa tarkastellaan muun
muassa sitd, kuinka tuloksellisesti ja tehokkaasti se on saavuttanut tavoitteensa. Arviointiin
voidaan  tarvittaessa  liittdd  lainsdddéntoehdotus.  Siind  yhteydessd  tarvittaessa
yhdenmukaistetaan arviointia ja tietojen ilmoittamista koskevat vaatimukset.

. Ehdotukseen sisiltyvien sdinnosten yksityiskohtaiset selitykset

A) Lainsdidintopaketin eri osien vilinen vuorovaikutus ja yhdenmukaisuus

Tama asetus muodostaa lainsdddantopaketin yhdessd vakavaraisuusasetukseen tehtdvien
muutosten kanssa. Kuten monet sidosryhmaét ovat huomauttaneet, YLS-kelpoisuusperusteiden
vahvistaminen taseen synteettiselle arvopaperistamiselle ja jarjestiméttomien vastuiden
arvopaperistamiseen vaikuttavien sdédntelyesteiden poistaminen eivét olisi yksinddn riittdvia
toimenpiteitd, jotta voitaisiin saavuttaa tavoite arvopaperistamisen roolin optimoinnista
talouden elpymisessd. Niiden lisdksi tarvitaan uudenlaista vakavaraisuuskohtelua, myds

Fl



Fl

pddomavaatimusten alalla, jossa otetaan paremmin huomioon tdmintyyppisten
arvopaperistamisten erityispiirteet.

Jirjestimittomien vastuiden arvopaperistamista koskevan siintelykehyksen puutteiden
korjaaminen

Jarjestdmattomien vastuiden arvopaperistamisen madritelma (2 artikla)

Jotta jarjestdmittomien vastuiden arvopaperistamista koskevan sdéntelyn puutteita voitaisiin
korjata  kattavasti, tdssd ehdotuksessa ehdotetaan jdrjestiméttomien  vastuiden
arvopaperistamisen miéritelmad, joka on sovitettu yhteen Baselin pankkivalvontakomitean
tyon kanssa.

Riskin pidattdminen (6 artikla)

Ehdotuksen mukaan jirjestiméttomien vastuiden arvopaperistamiseen sovellettaisiin erityistd
riskinpidittimisvaatimusten jirjestelmdd, jotta voidaan ottaa paremmin huomioon tillaisen
arvopaperistamisen erityispiirteet. Tédtd varten ehdotetaan, ettd riskinpidittimisvaatimus
lasketaan arvopaperistamista varten perustetulle erillisyhtidlle siirrettyjen vastuiden
diskontatun arvon perusteella. Lisdksi jirjestimattomid vastuita koskevan liiketoimen
hallinnoija voi ottaa vastuulleen riskinpidéttdmisosuuden, koska hallinnoijan erityisasema
kaupassa varmistaa, ettd sen edut ovat yhdenmukaiset sijoittajien edun kanssa.

Luotonmyontédmiskriteerien tarkistaminen (9 artikla)

Ehdotuksessa selvennetddn alullepanijoiden tarkistusvelvollisuuksia jérjestimattomien
vastuiden osalta.

Erityisen kehyksen luominen taseen synteettiselle arvopaperistamiselle

Uusi jakso siséltdd kriteerit yksinkertaiselle, ldpindkyvélle ja standardoidulle (YLS) taseen
synteettiselle arvopaperistamiselle. Samalla tavoin kuin aitoon kauppaan perustuvassa YLS-
arvopaperistamisessa, synteettisti YLS-arvopaperistamista ei tulisi ymmartdd niin, ettd
arvopaperistaminen olisi riskitontd, vaan ettd tuote tdyttda tietyt kriteerit ja ettd huolellinen
suojan myyjé ja ostaja sekd toimivaltainen kansallinen viranomainen pystyvit analysoimaan
sithen liittyvén riskin. Ehdotetut kriteerit ovat mahdollisimman yhdenmukaiset perinteisen
YLS-arvopaperistamisen kriteerien kanssa, mutta niissd otetaan myds huomioon synteettisen
tuotteen erityispiirteet ja synteettisen arvopaperistamisen erilaiset tavoitteet. Néin pyritdén
takaamaan sekd alullepanijoiden ja sijoittajien suoja (silld alullepanija on my0s sijoittaja
litketoimessa ja sdilyttdd ylimmaén etuoikeusluokan).
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2020/0151 (COD)
FEhdotus
EUROOPAN PARLAMENTIN JA NEUVOSTON ASETUS

yleisesti arvopaperistamista koskevasta kehyksesti ja erityisesti kehyksesti

yksinkertaiselle, lipinikyviille ja standardoidulle arvopaperistamiselle annetun

asetuksen (EU) 2017/2402 muuttamisesta covid-19-pandemiasta toipumisen
helpottamiseksi

(ETA:n kannalta merkityksellinen teksti)

EUROOPAN PARLAMENTTI JA EUROOPAN UNIONIN NEUVOSTO, jotka

ottavat huomioon Euroopan unionin toiminnasta tehdyn sopimuksen ja erityisesti sen 114
artiklan,

ottavat huomioon Euroopan komission ehdotuksen,

sen jdlkeen kun esitys lainsdédtdmisjérjestyksessd hyviksyttdviksi sdddokseksi on toimitettu
kansallisille parlamenteille,

ottavat huomioon Euroopan keskuspankin lausunnon,

ottavat huomioon Euroopan talous- ja sosiaalikomitean lausunnon,

noudattavat tavallista lainsddtdmisjérjestysta,

seka katsovat seuraavaa:

(1)

2)

Covid-19-pandemialla on vakavia vaikutuksia thmisiin, yrityksiin,
terveydenhuoltojirjestelmiin ja jdsenvaltioiden talouteen. Komissio korosti Euroopan
parlamentille, = Eurooppa-neuvostolle, = neuvostolle, = Euroopan  talous- ja
sosiaalikomitealle ja alueiden komitealle 27 pdivind maaliskuuta 2020 antamassaan
tiedonannossa “Euroopan h-hetki: korjaamalla ja kehittimilld parempaa seuraavalle
sukupolvelle”!, ettd likviditeetti ja rahoituksen saanti ovat haaste, joka jatkuu myds
tulevina kuukausina. Sen vuoksi on ratkaisevan tirkedd tukea toipumista covid-19-
pandemian aiheuttamasta vakavasta talouden héiriostd tekemélld kohdennettuja
muutoksia voimassa olevaan rahoitusalan lainsdddéntoon. Tamid toimenpidepaketti
hyviksytddn pddomamarkkinoiden elvytyspaketin nimella.

Covid-19-pandemian aiheuttamalla vakavalla talouden hiiridlld ja poikkeuksellisilla
rajoittamistoimenpiteilld on kauaskantoinen vaikutus talouteen. Yritykset karsivét
toimitusketjujen héiriintymisesta, tilapdisestd sulkemisesta ja kysynnén vihenemisesti,
kun taas kotitaloudet kdrsivit tyottomyydestd ja tulojen vihenemisestd. Viranomaiset
unionin ja jasenvaltioiden tasolla ovat toteuttaneet méératietoisia toimia, joilla tuetaan
kotitalouksia ja maksukykyisid yrityksid, jotta ne voivat selviytyd téstd vakavasta

11 COM(2020) 456, 27.5.2020.
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3)

(4)

©)

(6)

(7)

mutta tilapdisestd talouden toimeliaisuuden hidastumisesta ja sen aiheuttamasta
likviditeetin puutteesta.

On tdrkedd, ettd luottolaitokset ja sijoituspalveluyritykset, jéljempand ’laitokset’,
kayttdvit pddomaansa sielld, missd sitd eniten tarvitaan, ja ettd unionin S&&nndsto
helpottaa tdtd kuitenkin varmistaen samalla, ettd laitokset toimivat varovaisesti.
Olemassa olevien sddntdjen mahdollistaman joustavuuden lisédksi kohdennetuilla
muutoksilla asetukseen (EU) 2017/2402 pyritddn takaamaan, ettd EU:n
arvopaperistamiskehys tarjoaa lisdvélineen edistdd talouden elpymistd covid-19-
pandemian jilkeen.

Covid-19-kriisin ~ aiheuttamat  poikkeukselliset ~ olosuhteet ja  haasteiden
ennenndkemdtén suuruusluokka edellyttivdt vélittomid toimia sen varmistamiseksi,
ettd luottolaitoksilla on kyky kanavoida riittdvid varoja yrityksille ja auttaa néin niitd
selviytyméén covid-19-pandemian aiheuttamasta talouden hairidsta.

Kuten Euroopan pankkiviranomainen (EPV) on huomauttanut lausunnossaan
jarjestamittomien vastuiden arvopaperistamisen sadntelykohtelusta'?,
jarjestdmittomien vastuiden arvopaperistamisen vakuutena oleviin omaisuuseriin
liittyvdt  riskit ovat taloudellisesti  erillisid  jdrjestettyjen = omaisuuserien
arvopaperistamiseen liittyvistd riskeistd. Jarjestiméttomid vastuita arvopaperistetaan
niiden alennetulla nimellisella tai jdljelld olevalla arvolla, joka perustuu muun muassa
sithen, miten todennékoisend markkinat pitivat sitd, ettd uudelleenjirjestelyssd syntyy
riittdva kassavirta ja ettd omaisuuserii voidaan perié takaisin. Sijoittajien riski on ndin
ollen se, ettd uudelleenjérjestely ei synnytd riittdvésti takaisinperintdd, jotta silld
katettaisiin nettoarvo, jolla kyseiset jarjestimattoméit vastuut on hankittu. Sijoittajien
kannalta todellinen tappioriski ei siis perustu salkun nimellisarvoon vaan sen
alennettuun arvoon eli hinnan nettoarvoon, jolla arvopaperistetut omaisuuserit
siirretddn. Siksi jirjestdmittomien vastuiden arvopaperistamisessa on asianmukaista
laskea riskin pidittdimisen mairé kyseisen alennetun arvon perusteella.

Riskin pidéttimisen vaatimus yhdistdd liikkeeseenlaskijoiden ja sijoittajien edut
arvopaperistettujen omaisuuserien suorituskyvyssd. Jérjestettyjen omaisuuserien
arvopaperistamisessa myyjdosapuolen pédasiallinen etu on tyypillisesti alullepanijan
etu, ja alullepanija on my0s usein alkuperdinen luotonantaja. Jarjestimittomien
vastuiden arvopaperistamisessa alullepanijat kuitenkin pyrkivdt poistamaan
maksukyvyttomyystilassa olevat omaisuuserdt taseistaan, koska ne eivit vélttimatta
halua tulla endd yhdistetyiksi tdllaisiin omaisuuseriin millddn tavalla. Tillaisissa
tapauksessa omaisuuserien erikoishallinnoijalla on suurempi intressi omaisuuserien
uudelleenjérjestelyyn ja arvon palauttamiseen.

Ennen finanssikriisid joissain arvopaperistamistoimissa noudatettiin “alullepano ja
jakelu” -mallia. Sen mukaan arvopaperistamiseen valittiin heikompilaatuisia
omaisuuserid, mistd koitui vahinkoa sijoittajille, joihin kohdistui lopulta enemmén
riskejd kuin ne olivat tarkoittaneet ottaa. Vaatimus tarkistaa arvopaperistetuissa
omaisuuserissd kdytetyt luotonmyontdmiskriteerit otettiin kdyttoon, jotta voidaan estdd
tillaiset kdytdnnot tulevaisuudessa. Jarjestimdttomien vastuiden arvopaperistamisen
yhteydessd luotonmyontamiskriteerien tarkistuksessa pitdisi kuitenkin ottaa huomioon
erityisolosuhteet, kuten kyseisten jdrjestimdttomien vastuiden hankinta ja
arvopaperistamistyyppi. Sen vuoksi on tarpeen muuttaa luotonmyontdmiskriteereja,

Euroopan pankkiviranomaisen lausunto Euroopan komissiolle jarjestdimittomien vastuiden
arvopaperistamisen sddntelykohtelusta, EBA-OP-2019-13, julkaistu 23.10.2019.
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(8)

©)

(10)

(1)

(12)

jotta sijoittaja voi tehdd due diligence -tarkastuksen jdrjestdméttomien vastuiden
laadusta ja suorituskyvystd ja ndin tehdd jirkevdn ja tietoon pohjautuvan
sijoituspédétoksen.

Taseen synteettinen arvopaperistaminen tarkoittaa tiettyjen lainojen, tavallisesti
suurten  yrityslainojen  tai  pk-yritysten lainojen, luottoriskin  siirtdmisté
luottosuojasopimuksella, jolla alullepanija ostaa luottosuojan sijoittajalta. Luottosuoja
saavutetaan kayttdmalld rahoitusvakuuksia tai luottojohdannaisia samalla kun
omaisuuserien omistajuus pysyy alullepanijalla, eikd sitd siirretd arvopaperistamista
varten perustettuun erillisyhtiodn, kuten perinteisessd arvopaperistamisessa.
Suojauksen ostajana alullepanija sitoutuu maksamaan luottosuojapreemion, joka
synnyttdd tuoton sijoittajille. Suojauksen myyjéni sijoittaja taas sitoutuu maksamaan
tietyn luottosuojamaksun ennalta mééritetyn luottotapahtuman sattuessa.

Olisi varmistettava, ettd arvopaperistamisrakenteiden monimuotoisuutta ja siihen
liittyvid riskejd lievennetddn ja ettd alullepanijalle ei tarjota sdéntelyyn perustuvia
kannusteita suosia synteettistd arvopaperistamista perinteisen arvopaperistamisen
sijaan. Yksinkertaiselle, ldpindkyvélle ja standardoidulle taseen synteettiselle
arvopaperistamiselle asetettujen vaatimusten olisi ndin ollen oltava hyvin
yhdenmukaiset perinteisten aitoon kauppaan perustuvien arvopaperistamisten YLS-
kriteerien kanssa.

Tietyt perinteisen YLS-arvopaperistamisen vaatimukset eivdt kuitenkaan toimi
synteettisissa YLS-arvopaperistamisliiketoimissa néihin kahteen
arvopaperistamistyyppiin sisdltyvien erojen takia. Tdma johtuu erityisesti siitd, ettd
synteettisessd arvopaperistamisessa riskin siirtiminen perustuu luottosuojaan eikd
arvopaperistettujen omaisuuserien myyntiin. Sen vuoksi YLS-kriteerejd tulisi
tarvittaecssa mukauttaa niin, ettd ndma erot otetaan huomioon. Liséksi on tarpeen ottaa
kiyttoon  joukko uusia vaatimuksia, jotka koskevat vain  synteettistd
arvopaperistamista, jotta varmistetaan, ettd YLS-kehys koskee vain taseen synteettista
arvopaperistamista ja ettd luottosuojasopimus rakennetaan niin, ettd se suojaa
asianmukaisesti sekd alullepanijaa ettd sijoittajaa. Néissd uusissa vaatimuksissa tulisi
puuttua vastapuoliriskiin sekd alullepanijan ettd sijoittajan kannalta.

Luottoriskin siirron tulisi kohdistua vastuisiin, jotka ovat perdisin EU:n sddntelemasti
laitoksesta  tai  jotka  tdllainen laitos on  ostanut osana  keskeistd
luotonantolitketoimintaansa ja sdilyttinyt taseessaan, tai ryhmaédrakenteen osalta
yhteensulautuman taseessa sulkemisajankohtana. Vaatimuksen, jonka mukaan
alullepanijan on sdilytettdvd arvopaperistetut vastuut taseessa, pitdisi sulkea YLS-
madritelmén ulkopuolelle arvopaperistamiset, joiden tarkoituksena on kéyttad hyvéksi
saantelyn katvealueita.

Alullepanijan olisi varmistettava, ettd se ei suojaudu samalta luottoriskilti
moninkertaisesti hankkimalla luottosuojan synteettisen arvopaperistamisen tarjoaman
luottosuojan liséksi. Perusteellisuuden takaamiseksi luottosuojasopimuksen olisi
tidytettdvd luottoriskien vdhentdmistd koskevat vaatimukset, jotka on vahvistettu
Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 575/2013 249 artiklassa'® ja
joita laitosten, jotka aikovat tehdd merkittdvid riskin siirtoja synteettisen
arvopaperistamisen avulla, on noudatettava.

Euroopan parlamentin ja neuvoston asetus (EU) N:o 575/2013, annettu 26 pidivand kesdkuuta 2013,
luottolaitosten ja sijoituspalveluyritysten vakavaraisuusvaatimuksista ja asetuksen (EU) N:o 648/2012
muuttamisesta, ETA:n kannalta merkityksellinen teksti (EUVL L 176, 27.6.2013, s. 1).
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(13)

(14)

(15)

(16)

(17)

Jotta voidaan valttdd alullepanijan ja sijoittajan viliset ristiriidat ja varmistaa
oikeusvarmuus arvopaperistetuille vastuille hankitun luottasuojan kattavuuden
suhteen,  tdllaisen  luottosuojan  tulisi ~ perustua  selkedsti  yksildityyn
referenssiomaisuuteen, joka luo vakuusvastuita selkedsti yksildidyille yhteiséille tai
velallisille. Néin ollen referenssiomaisuuden, jonka perusteella suoja hankitaan, olisi
oltava aina helposti yksiloitdvissd referenssirekisterin kautta ja ajan tasalla. Tdmén
vaatimuksen tulisi myds olla epdsuorasti osa kriteereitd, joilla mééritelldén taseen
arvopaperistaminen  ja  suljetaan = YLS-kehyksen  ulkopuolelle  sellainen
arvopaperistaminen, jonka tarkoituksena on kéayttda hyvéksi sdéntelyn katvealueita.

Luottotapahtumien, jotka luottosuojasopimuksen nojalla laukaisevat
maksuvelvollisuuden, tulisi siséltdd ainakin asetuksen (EU) N:o 575/2013 178
artiklassa  tarkoitetut tapahtumat. Kyseiset tapahtumat ovat markkinoiden
ndkokulmasta hyvin tunnettuja ja tunnistettavia, ja niiden avulla olisi varmistettava
yhdenmukaisuus  vakavaraisuuskehyksen  kanssa. Lainanhoitoa  koskevat
joustotoimenpiteet, jotka koostuvat myonnytyksistd velalliselle, jolla on tai tulee
lahiaikoina olemaan vaikeuksia tdyttdd sitoumuksensa, eivdt saisi estdd
luottosuojatapahtuman syntymisti. Uudelleenjérjestely tulisi sulkea luottotapahtumien
ulkopuolelle, kun kyseessd on rahoitusvakuus, jotta viltetdin rahoitusvakuuksien
kohteleminen johdannaisina asiaa koskevien kirjanpitostandardien mukaisesti.

Suojauksen ostajana alullepanijalla on oikeus saada maksut todellisista tappioista
ajallaan, ja tdméa oikeus olisi asianmukaisesti suojattava. Niin ollen liiketoimea
koskevissa asiakirjoissa tulisi médrita jarkevistd ja ldpindkyvéstd selvitysprosessista
todellisten tappioiden maédrittdmiseksi referenssisalkussa sen estimiseksi, ettei
alullepanijalle makseta liian vdhédn. Koska tappioiden selvittiminen voi olla pitkédllinen
prosessi, olisi maksettava vilimaksuja viimeistddn kuusi kuukautta tdllaisen
luottotapahtuman jilkeen, jotta alullepanija saisi sille kuuluvat maksut ajallaan.
Lopuksi olisi oltava kdytossd mukautusmekanismi, jolla varmistetaan, ettd vélimaksut
kattavat todelliset tappiot ja estetddn lilan suurien maksujen suorittaminen
vilitappioiden perusteella investoijan vahingoksi. Tappioiden mukautusmekanismissa
tulisi myo0s selkedsti yksiloidd uudelleenjdrjestelyyn kéytettdva enimmdislisdaika, joka
el saisi olla yli kaksi vuotta. Tappioiden selvitysmekanismin olisi ndin ollen
varmistettava luottosuojajdrjestelyn tuloksellisuus alullepanijan ndkokulmasta ja
tarjottava sijoittajille oikeusvarmuus maksuvelvollisuuden paittymisestd, mikd tukee
hyvin toimivia markkinoita.

Kolmannen osapuolen tekemé tarkastus on laajasti kdytetty markkinakdytinto, joka
lisdd oikeusvarmuutta kaikkien liitketoimen osapuolten kannalta ja védhentdd ndin
tappioiden jakamismenettelyssd syntyvien riitojen todenndkdisyyttd. Liiketoimen
tappioiden selvitysmekanismin toimivuuden parantamiseksi olisi nimitettdvd kolmas
osapuoli tekemddn tosiseikkoihin perustuva tarkastus tiettyjen luottosuojan
ominaisuuksien oikeellisuudesta ja tdsmallisyydestd sen jélkeen, kun luottotapahtuma
on kdynnistynyt.

Luottosuojapreemioiden tulisi riippua ainoastaan suojatun etuoikeusluokan koosta ja
sithen liittyvédstd luottoriskistd. Muita kuin ehdollisia preemioita ei pitéisi sallia taseen
YLS-arvopaperistamisessa, koska niitd voitaisiin kdyttdd heikentdmdin todellisen
riskin siirtoa alullepanijalta suojauksen ostajana suojauksen myyjélle. Muut jéarjestelyt,
kuten  ennakkomaksut,  hyvitysmekanismit  tai  erittdin = monimutkaiset
preemiojérjestelyt olisi niin ikddn kiellettdvé taseen YLS-arvopaperistamisessa.
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(18)

(19)

(20)

21

Jotta voidaan varmistaa luottosuojan vakaus ja jatkuvuus, taseen synteettisen YLS-
arvopaperistamisen lopettamisen alullepanijan toimesta pitéisi olla mahdollista vain
tietyissd rajatuissa ja tarkasti mééritellyissd olosuhteissa. Vaikka alullepanijalla olisi
oltava oikeus sulkea luottosuoja ennenaikaisesti, jos tapahtuu tiettyjd yksilGityja
sdantelyyn liittyvid tapahtumia, kyseisten tapahtumien olisi oltava sellaisia todellisia
muutoksia lainsddddnndssd tai verotuksessa, joilla on olennainen kielteinen vaikutus
alullepanijan padomavaatimuksiin tai liiketoimen talouteen suhteessa osapuolten
odotuksiin liiketoimintahetkelld ja edellyttden, ettd téllaisia muutoksia ei voitu
kohtuudella  ennakoida liiketoimintahetkelld. Taseen  synteettisessd  YLS-
arvopaperistamisessa ei pitdisi olla alullepanijaan sovellettavia monimutkaisia
ennenaikaista lunastusta koskevia lausekkeita (call clause), eikd varsinkaan hyvin
lyhytaikaisia osto-optioita, joiden tarkoituksena on muuttaa alullepanijan
padomapositiota véliaikaisesti ja tapauskohtaisesti.

Synteettinen hintaero on hyvin yleinen tietyntyyppisissd liiketoimissa. Se on
hyodyllinen mekanismi sekd sijoittajille ettd alullepanijoille, silli se vidhentda
luottosuojan kustannuksia ja riskialtistusta. Téssd suhteessa synteettinen hintaero on
olennaisen tdrked tietyissd vahittdismarkkinoille kuuluvien varallisuuserien luokissa,
kuten pienten ja keskisuurten yritysten (pk-yritykset) ja kuluttajien luotoissa, joissa
sekd tuotot ettd luottotappiot ovat suuremmat kuin muissa omaisuuserdluokissa ja
joissa arvopaperistetut vastuut luovat hintaeron tappioiden kattamiseksi. Jos
synteettisen hintacron mé&édrd sijoittajapositiossa on liian suuri, on kuitenkin
mahdollista, ettd arvopaperistamispositiossa olevalle sijoittajalle ei aiheutuisi missdin
realistisessa tilanteessa mitddn tappioita, jolloin ei tapahtuisi todellista riskin siirtoa.
Jotta voitaisiin vélttdd valvontaan liittyvid ongelmia ja yhtendistdd edelleen kyseistd
rakenteellista ominaisuutta, on tirkedd madritelld taseen synteettiselle YLS-
arvopaperistamiselle tiukat kriteerit ja varmistaa, ettd synteettisen hintaeron kiytosta
annetaan tdydelliset tiedot.

Taseen synteettisen YLS-arvopaperistamisen pitdisi olla mahdollista vain
laadukkaiden luottosuojajérjestelyjen pohjalta. Jos kyseessd on takauksen luonteinen
luottosuoja, tdma olisi varmistettava rajoittamalla hyvéksytyt suojan tarjoajat niihin
yhteisoihin, jotka ovat hyvéksyttyja tarjoajia asetuksen (EU) N:o 575/2013 mukaisesti
ja jotka tunnustetaan vastapuoliksi 0 prosentin riskipainolla kyseisen asetuksen toisen
osan III osaston 2 luvun mukaisesti. Vastikkeellisen luottosuojan tapauksessa
alullepanijalla suojauksen ostajana ja sijoittajilla suojauksen myyjind olisi oltava
mahdollisuus laadukkaaseen vakuuteen, jonka tulisi perustua minkd tahansa
muotoiseen vakuuteen, joka voidaan antaa 0 prosentin riskipainolla asetuksen (EU)
N:0575/2013 toisen osan III osaston 2 luvun mukaisesti ja jota koskevat
asianmukaiset talletus- ja sdilytysjarjestelyt. Jos vakuus tarjotaan kdteisend, sitd olisi
séilytettivd joko kolmannen osapuolen luottolaitoksessa tai suojauksen ostajan
talletuksena, ja molemmissa tapauksissa sen olisi oltava luottoluokan vihimmaistason
mukainen.

Jasenvaltioiden olisi nimettdvd toimivaltaiset viranomaiset, joiden vastuulla olisi
valvoa vaatimuksia, joita taseen synteettisessd arvopaperistamisessa on noudatettava,
jotta siitd voidaan kayttdd nimitystd YLS-arvopaperistaminen. Toimivaltainen
viranomainen voisi olla sama kuin se viranomainen, jonka tehtivind on valvoa, etti
alullepanijat, jdrjestdjét ja erillisyhtidt noudattavat perinteisen arvopaperistamisen
vaatimuksia, jotta ne voivat kayttdd YLS-arvopaperistamista koskevaa nimitysta.
Kuten perinteisessd arvopaperistamisessa, tdllainen toimivaltainen viranomainen voisi
olla my6s muu kuin se toimivaltainen viranomainen, jonka vastuulla on valvoa, ettd
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(22)
(23)

alullepanijat, alkuperdiset luotonantajat, erillisyhtiot, jirjestdjat ja sijoittajat
noudattavat asetuksen (EU) 2017/2402 5-9 artiklan mukaisia
vakavaraisuusvelvoitteita. Nadiden velvoitteiden vakavaraisuusulottuvuus huomioon
ottaen vastuu niiden noudattamisen valvonnasta asetettiin niille toimivaltaisille
viranomaisille,  jotka  ovat  vastuussa  asiaankuuluvien  rahoituslaitosten
vakavaraisuusvalvonnasta.

Sen vuoksi asetusta (EU) 2017/2402 olisi muutettava.

Koska jdsenvaltiot eivdt voi riittdvdlld tavalla saavuttaa tdmén asetuksen tavoitteita,
joita ovat YLS-arvopaperistamisen kehyksen laajentaminen taseen synteettiseen
arvopaperistamiseen ja jarjestimittomien vastuiden sédédntelyyn liittyvien esteiden
poistaminen, jotta voidaan lisdtd luotonantokykyé pankkien luotonantoon sovellettavia
vakavaraisuusnormeja heikentdmaittd, vaan ne voidaan niiden laajuuden ja vaikutusten
vuoksi saavuttaa paremmin unionin tasolla, unioni voi toteuttaa toimenpiteitd
Euroopan unionista tehdyn sopimuksen 5 artiklassa vahvistetun
toissijaisuusperiaatteen mukaisesti. Mainitussa artiklassa vahvistetun
suhteellisuusperiaatteen mukaisesti tidssd asetuksessa ei ylitetd sitd, mikd on tarpeen
ndiden tavoitteiden saavuttamiseksi,

OVAT HYVAKSYNEET TAMAN ASETUKSEN:

1 artikla

Asetuksen (EU) 2017/2402 muuttaminen

Muutetaan asetus (EU) 2017/2402 seuraavasti:

1))

2)

Lisdtddn 2 artiklaan 24, 25, 26, 27 ja 28 kohta seuraavasti:

”24) ’jarjestiméttdomin vastuun arvopaperistamisella’ arvopaperistamista,
jonka vakuutena on sellaisten jirjestdméttomien vastuiden kanta, jotka
tayttavit asetuksen (EU) N:o 575/2013 47 a artiklan 3 kohdan ehdot ja joiden
arvo on viahintdén 90 prosenttia kannan arvosta alullepanoajankohtana;

25) ’luottosuojasopimuksella’ sopimusta, joka tehdddn alullepanijan ja
sijoittajan vélilld arvopaperistettujen vastuiden luottoriskin siirtdmiseksi
alullepanijalta sijoittajalle kdyttdmalld luottojohdannaisia tai rahoitusvakuuksia
niin, ettd alullepanija sitoutuu maksamaan luottosuojapreemion sijoittajalle ja
sijoittaja sitoutuu maksamaan luottosuojamaksun alullepanijalle, jos joku
sopimuksessa madritellyistd tapahtumista toteutuu;

26) ’luottosuojapreemiolla’ miédrda, jonka alullepanija on sitoutunut
luottosuojasopimuksen  mukaisesti maksamaan  sijoittajalle  sijoittajan
lupaamasta luottosuojasta;

27) ’luottosuojamaksulla’ médrdd, jonka sijoittaja on luottosuojasopimuksen
mukaisesti sitoutunut maksamaan alullepanijalle, jos luottosuojasopimuksessa
maédritelty luottotapahtuma on toteutunut;

28) ’synteettiselld hintaerolla’ maidrdd, jolla alullepanija on liiketoimea
koskevissa asiakirjoissa sitoutunut kattamaan referenssisalkun tappioita, jotka
voivat toteutua liikketoimen elinkaaren aikana.”

Muutetaan 6 artikla seuraavasti:

a)  Lisatdaan 1 kohtaan alakohta seuraavasti:
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3)

4)

S)

6)

?Jarjestimittomien vastuiden arvopaperistamisen tapauksissa tdmén kohdan
vaatimukset voi tdyttdd myos hallinnoija.”

b)  Lisdtddn [3a] kohta seuraavasti:

”3 a. Poiketen siitd, mitd 3 kohdan b-e alakohdassa s#dddetdin,
jarjestdmittomien vastuiden arvopaperistamisessa olennaisen nettoméddrdisen
taloudellisen osuuden sdilyttdimiseksi katsotaan véhintddn viiden prosentin
sdilyttiminen niiden arvopaperistettujen vastuiden nettoarvosta, jotka katsotaan
jarjestamattomiksi vastuiksi asetuksen (EU) N:o 575/2013 47 a artiklan 3
kohdan mukaisesti.

Jarjestamattomien vastuiden nettoarvo lasketaan vahentdmalla
alullepanoajankohtana sovittu muu kuin hyvitettdvd ostoalennus vastuun
nimellisarvosta tai tarvittaessa sen jdljelld olevasta arvosta samalla hetkelld.”

Lisatddn 9 artiklan 1 kohtaan alakohta seuraavasti:

”Téssd kohdassa asetetut vaatimukset eivit koske arvopaperistettuja vastuita,
jotka ovat asetuksen (EU) N:o 575/2013 47 a artiklan 3 kohdassa tarkoitettuja
jarjestdimittomid vastuita silld hetkelld, kun alullepanija hankki ne
asianomaiselta kolmannelta osapuolelta.”

Korvataan 18 artiklan 1 kohdan a alakohta seuraavasti:

”a) arvopaperistaminen tiyttdd kaikki tdmdn luvun 1, 2 tai 2 a jaksossa sdéddetyt
vaatimukset ja ESMAlle on ilmoitettu 27 artiklan 1 kohdan mukaisesti.”

Muutetaan 19 artikla seuraavasti:
a)  korvataan artiklan otsikko seuraavasti:

”Yksinkertainen, lapinikyva ja standardoitu perinteinen
arvopaperistaminen”;

b)  korvataan 1 kohta seuraavasti:

1. YLS-arvopaperistamiseksi katsotaan ABCP-ohjelmia ja -liiketoimia lukuun
ottamatta arvopaperistamiset ja taseen arvopaperistamiset, jotka tayttavit 20,
21 ja 22 artiklassa sdddetyt vaatimukset.”

Lisétddn 2 a jakso seuraavasti:

”JAKSO 2 A YKSINKERTAISTA, LAPINAKYVAA JA STANDARDOITUA
TASEEN ARVOPAPERISTAMISTA KOSKEVAT VAATIMUKSET

26 a artikla

Yksinkertainen, lipinikyva ja standardoitu taseen arvopaperistaminen

Taseen YLS-arvopaperistamiset ovat synteettisid arvopaperistamisia, jotka tayttavét
26 b-26 e artiklassa sdddetyt vaatimukset.

EPV voi antaa tiiviissd yhteistyossi ESMAn ja EIOPAn kanssa asetuksen (EU) N:o
1093/2010 16 artiklan mukaisesti ohjeita ja suosituksia 26 b—26 e artiklassa
sdddettyjen vaatimusten yhdenmukaisesta tulkinnasta ja soveltamisesta.
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26 b artikla

Yksinkertaisuutta koskevat vaatimukset

Alullepanijan on oltava unionissa hyvéksytty tai luvan saanut yhteisd. Se on
alullepanija arvopaperistettujen vastuiden osalta.

Alullepanijan, joka hankkii kolmannen osapuolen vastuut omaan lukuunsa ja
arvopaperistaa ne, on noudatettava kolmannen osapuolen luottoja, perintda,
uudelleenjérjestelyd ja velanhoitoa koskevia vastuukdytdntdjd, jotka ovat
vihintddn yhtd tiukat kuin kdytdnnot, joita alullepanija soveltaa vastaavissa
vastuissa, joita ei ole hankittu.

Vakuutena olevien vastuiden tulee olla perdisin alullepanijan ydinliiketoiminnasta.

Sulkemisajankohtana arvopaperistettuja vastuita pidetdin alullepanijan taseessa tai
sellaisen yhteison taseessa, joka kuuluu samaan ryhmaéén kuin alullepanija.

Téssd kohdassa ryhmalld tarkoitetaan yhtd seuraavista:

a)  oikeushenkil6iden ryhmad, johon sovelletaan varovaisuusperiaatteen
mukaista  konsolidointia  asetuksen = (EU)  N:o 575/2013
ensimmaisen osan II osaston 2 luvun mukaisesti;

b)  direktiivin 2009/138/EC 212 artiklan 1 kohdan c alakohdassa
madritelty ryhma.

Alullepanija ei saa suojautua kaksinkertaisesti liiketoimen arvopaperistettujen
vastuiden luottoriskilta.

Luottosuojasopimuksessa on noudatettava asetuksen (EU) N:o 575/2013
249 artiklassa tarkoitettuja luottoriskien vdhentdmissidintdjd, tai jos kyseistd artiklaa
ei voida soveltaa, vaatimuksia, jotka ovat védhintddn yhtd tiukkoja kuin artiklan
vaatimukset.

Alullepanija toimittaa vahvistusilmoitukset ja takuut siitd, ettd seuraavia vaatimuksia
noudatetaan:

a) alullepanijalla tai yhteisolld tai ryhmalld, johon alullepanija kuuluu, on
tdysimadrdiset lailliset ja voimassaolevat oikeudet arvopaperistettuihin
vastuisiin ja niihin liittyvit oheisoikeudet;

b)  jos alullepanija on asetuksen (EU) N:o 575/2013 4 artiklan 1 kohdan 1
alakohdassa maaritelty luottolaitos tai direktiivin 2009/138/EY 13
artiklan 1 alakohdassa madritelty vakuutusyritys, alullepanija tai
yhteisd, joka kuuluu konsolidoidun valvonnan piiriin, séilyttaad
arvopaperistettujen vastuiden luottoriskin taseessaan;

c) jokainen arvopaperistettu vastuu tdyttdd silld hetkelld, kun se
siséllytetddn arvopaperistettuun salkkuun, kelpoisuuskriteerit ja kaikki
muut kuin 26 e artiklassa tarkoitettua luottotapahtumaa koskevat
luottosuojamaksun ehdot;

d) alullepanijan parhaan tiedon mukaisesti jokaista arvopaperistettua
vastuuta koskeva sopimus sisiltdd laillisen, voimassaolevan, sitovan ja
tdytantoonpanokelpoisen velvoitteen, jonka nojalla velallisen on
maksettava kyseisessd sopimuksessa madritetty summa;
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e) arvopaperistetut vastuut tdyttdvit luotonmyontdmiskriteerit, jotka ovat
vahintddn yhtd tiukat kuin vakiomuotoiset luotonmyontdmiskriteerit,
joita alullepanija soveltaa samankaltaisten arvopaperistamattomien
vastuiden yhteydessé;

f)  alullepanijan parhaan tiedon mukaan kukaan velallisista ei riko
olennaisesti tai laiminlyd mitddn arvopaperistettua vastuuta koskevaa
velvollisuutta silld hetkelld, kun arvopaperistettu vastuu sisdllytetddn
arvopaperistettuun salkkuun;

g) alullepanijan parhaan tiedon mukaan liiketoimea koskevat asiakirjat
eivat sisdlli mitddn v&drda tietoa arvopaperistettujen vastuiden
yksityiskohdista;

h)  liiketoimen sulkemisajankohtana tai kun arvopaperistettu vastuu
siséllytetddn arvopaperistettuun salkkuun, velallisen ja alkuperdisen
luotonantajan valilld kyseisestd arvopaperistetusta vastuusta tehtya
sopimusta ei ole muutettu tavalla, joka vaikuttaisi arvopaperistettujen
vastuiden tdytdntdonpanokelpoisuuteen tai perittivyyteen.

Arvopaperistettujen vastuiden on tiytettdvd ennalta maédritellyt, selkedt ja
dokumentoidut kelpoisuusvaatimukset, joissa ei sallita kyseisten vastuiden aktiivista
salkunhoitoa.

Tatd kohtaa sovellettaessa vahvistusilmoitusten ja takuiden vastaisten
arvopaperistettujen vastuiden korvaamista toisilla, tai jos arvopaperistaminen
siséltdd lisdamisjakson, lisddmisehdot tiyttdvien vastuiden lisddmistd, ei
katsota aktiiviseksi salkunhoidoksi.

Kaikkien litketoimen sulkemisajankohdan jélkeen lisdttyjen vastuiden osalta
on noudatettava kelpoisuusperusteita, jotka ovat vdhintddn yhtd tiukat kuin
arvopaperistettujen vastuiden alkuvalinnassa sovelletut.

Arvopaperistettu  vastuu voidaan poistaa liiketoimesta, jos Kkyseinen
arvopaperistettu vastuu

a)  on maksettu tai se on muutoin erdéntynyt;

b)  on luovutettu osana alullepanijan normaalia liiketoimintaa, edellyttden,
ettd tdllainen luovutus ei ole asetuksen (EU) N:o 575/2013
250 artiklassa tarkoitettua epdsuoraa tukea;

c¢) on sellaisen muutoksen kohteena, joka ei ole luottovetoinen, kuten
velan jilleenrahoitus tai uudelleenjérjestely, ja joka tapahtuu osana
kyseisen arvopaperistetun vastuun normaalia hallinnointia;

d) ei tdyttinyt kelpoisuusperusteita silld hetkelld, kun se siséllytettiin
litketoimeen.

Arvopaperistamisen vakuutena on oltava sellaisten arvopaperistettujen vastuiden
kanta, jotka ovat omaisuuserdtyypiltddn homogeenisid, ottaen huomioon
omaisuuserdtyypin  kassavirtoihin  liittyvdt ominaisuudet, mukaan lukien
sopimusperusteiset sekéd luottoriskiin ja ennakkomaksuihin liittyvdt ominaisuudet.
Omaisuuserien kannassa saa olla vain yhtd omaisuuserityyppié.

Arvopaperistettujen vastuiden on sisdllettdvd sopimusperusteisesti sitovia ja
taytdntoonpanokelpoisia  velvoitteita,  joihin  liittyy  tdysimdirdinen
takautumisoikeus velallisten ja tilanteen mukaan takaajien suhteen.
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10.

1.

Arvopaperistetuilla vastuilla on mdirdajoin oltava méadriteltyjd maksuvirtoja,
joiden maksuerien maidrdt saattavat vaihdella ja jotka liittyvdt vuokra-,
pddoma- tai korkomaksuihin tai mahdolliseen muuhun oikeuteen saada tuloa
omaisuuseristd, joihin kyseiset maksut perustuvat. Arvopaperistetut vastuut
voivat myds tuottaa rahoitettujen tai vuokrattujen omaisuuserien myynnisté
saatavaa tuloa.

Arvopaperistamisen kohteena oleviin vastuisiin ei saa sisdltyd direktiivin
2014/65/EU 4 artiklan 1 kohdan 44 alakohdassa madriteltyjd muita
siirtokelpoisia arvopapereita kuin yrityslainoja edellyttden, ettd niitd ei ole
listattu kauppapaikalla.

Arvopaperistetut vastuut eivét saa sisiltdd arvopaperistamispositioita.

Luotonmyontdmiskdytdnnot, joiden nojalla arvopaperistetut vastuut ovat syntyneet,
sekd olennaiset muutokset aikaisempiin kéytidntoihin ndhden on ilmoitettava ilman
aiheetonta viividstystd tdysiméirdisesti mahdollisille sijoittajille. Arvopaperistetut
vastuut on merkittdvd niin, ettd nithin liittyy tidysimdirdinen takautumisoikeus
velalliselle, joka ei ole arvopaperistamista varten perustettu erillisyhtié. Mik&in
kolmas osapuoli ei saa olla osallisena luotto- tai myoOntdmispaitoksissd, jotka
koskevat arvopaperistettuja vastuita.

Jos kyse on arvopaperistamisista, joissa kohteena olevat vastuut ovat
asuntolainoja, lainakanta ei saa sisdltdd lainoja, joita on markkinoitu ja jotka
on merkitty olettaen, ettd lainan hakijalle tai tapauksen mukaan vilittéjille on
annettu tieto siité, ettd lainanantaja ei vélttimatta tarkista toimitettuja tietoja.

Lainanottajan luottokelpoisuuden arvioinnin on tdytettivd direktiivin
2008/48/EY 8 artiklassa tai direktiivin 2014/17/EU 18 artiklan 1-4 kohdassa,
5 kohdan a alakohdassa ja 6 kohdassa sdddetyt vaatimukset tai tarpeen
mukaan kolmansien maiden vastaavat vaatimukset.

Alullepanijalla tai alkuperdiselld luotonantajalla on oltava asiantuntemusta
arvopaperistettuja vastuita luonteeltaan vastaavien vastuiden alullepanosta.

Arvopaperistettavat vastuut eivit saa valinta-ajankohtana siséltia asetuksen (EU) N:o
575/2013 178 artiklan 1 kohdassa tarkoitettuja maksukyvyttomyystilassa olevia
vastuita tai saatavia luottohdiridiseltd velalliselta tai takaajalta, joka alullepanijan tai
alkuperdisen luotonantajan saatavilla olevien tietojen perusteella

a) on todettu maksukyvyttomaiksi, jonka velkojille tuomioistuin on mydntdnyt
lopullisen ulosmittausoikeuden, johon ei saa hakea muutosta, tai merkittdvin
korvauksen aineellisista vahingoista alullepanopéivdd edeltdvien kolmen
vuoden aikana tapahtuneen maksulaiminlydnnin seurauksena taikka jonka
jarjestamittoméit vastuut ovat olleet uudelleenjérjestelymenettelyn kohteena
arvopaperistettujen vastuiden valintaa edeltdvien kolmen vuoden aikana, paitsi
jos

1) uudelleenjérjesteltyyn arvopaperistettuun vastuuseen ei ole kertynyt
uusia maksuréstejd sitten uudelleenjirjestelyn, jonka on tdytynyt tapahtua
vahintddn vuosi ennen arvopaperistettujen vastuiden valintaa;

i1)  alullepanijan 7 artiklan 1 kohdan ensimmaéisen alakohdan a alakohdan ja
e alakohdan 1 alakohdan mukaisesti antamissa tiedoissa esitetdin
nimenomaisesti uudelleenjirjesteltyjen arvopaperistettujen vastuiden
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12.

13.

osuus, uudelleenjérjestelyn ajankohta ja tarkat tiedot
uudelleenjérjestelystd sekd vastuiden kehitys sitten uudelleenjérjestelyn;

b)  oli tapauksen mukaan arvopaperistetun vastuun alullepanoajankohtana merkitty
julkiseen luottorekisteriin henkildisté, joilla on negatiiviset luottotiedot, tai jos
tallaista julkista luottorekisterid ei ole, muuhun luottorekisteriin, joka on
alullepanijan tai alkuperéisen luotonantajan saatavilla;

c) on saanut luottoluokituksen tai luottopisteytyksen, joka viittaa siihen, etti
sopimusperusteisten maksujen suorittamatta jattdmisen riski on merkittdvisti
suurempi  kuin  alullepanijan  hallussa  olevien  vertailukelpoisten
arvopaperistamattomien vastuiden osalta.

Vastuiden siséllyttdmisajankohtana velallisten on tdytynyt suorittaa vihintdén yksi
maksu, paitsi jos

a)  kyseessd on uudistettava arvopaperistaminen, jonka vakuutena on yhtena erdna
suoritettavat tai maturiteetiltaan alle vuoden pituiset vastuut, mukaan lukien
rajoituksetta uudistettaviin luottoihin liittyvit kuukausittaiset maksut;

b)  vastuu edustaa sellaisen vastuun jilleenrahoittamista, joka on jo siséllytetty
liikketoimeen.

EPV laatii tiiviissd yhteistydssé ESMAn ja EIOPAn kanssa luonnokset teknisiksi
sddntelystandardeiksi, joissa tdsmennetddn, mitd & kohdassa tarkoitettuja
arvopaperistettuja vastuita pidetdin homogeenisina.

EPV toimittaa kyseisten teknisten sddntelystandardien luonnokset komissiolle
viimeistdin [6  kuukauden kuluttua tamdn muutosasetuksen
voimaantulopdivdstd].

Siirretddn komissiolle valta tdydentdd titd asetusta hyviksymailld tdssd
kohdassa tarkoitetut tekniset sédédntelystandardit asetuksen (EU) N:o
1093/2010 10-14 artiklan mukaisesti.

26 c¢ artikla

Standardointia koskevat vaatimukset

Alullepanijan tai alkuperdisen luotonantajan on taytettava
riskinpidéttimisvaatimukset 6 artiklan mukaisesti.

Arvopaperistamisesta johtuva korko- ja valuuttariski ja niiden mahdolliset
vaikutukset alullepanijalle ja sijoittajille suoritettaviin maksuihin on kuvattava
litketoimea koskevissa asiakirjoissa. Kyseisid riskejd on asianmukaisesti
vahennettidva ja titd varten toteutetuista toimenpiteistd on ilmoitettava. Vakuudet,
joilla sijoittajien velvollisuudet turvataan luottosuojasopimuksen mukaisesti, on
madriteltdva samassa valuutassa kuin luottosuojamaksu.

Erillisyhtiota hyodyntidvassd arvopaperistamisessa erillisyhtion sijoittajien
korkomaksuja koskevien velkojen on oltava aina yhtd suuria tai pienempid
kuin erillisyhtion tulojen médré alullepanijalta ja vakuusjarjestelysta.

Arvopaperistettujen vastuiden salkussa ei saa olla johdannaisia, paitsi jos
niiden tarkoituksena on suojautuminen korko- tai valuuttariskiltd. Kyseiset
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johdannaissopimukset on tehtivd ja dokumentoitava kansainvélisen
rahoituksen alalla sovellettujen yhteisten standardien mukaisesti.

Liiketoimen yhteydessd suoritettavien mahdollisten viitearvoon sidottujen
korkomaksujen on perustuttava joko

a) yleisesti kéytettyihin markkinakorkoihin tai yleisesti kaytettyihin
rahoituskulut huomioiviin alakohtaisiin korkoihin, eikd kyseisten
korkomaksujen perustana saa olla monimutkaisia kaavoja tai
johdannaisia;

b) tulot vakuuksista, joilla sijoittajan  velvollisuudet turvataan
luottosuojasopimuksen mukaisesti.

Arvopaperistettujen  vastuiden yhteydessd suoritettavien mahdollisten
viitearvoon sidottujen korkomaksujen on perustuttava yleisesti kdytettyihin
markkinakorkoihin tai yleisesti kéytettyihin rahoituskulut huomioiviin
alakohtaisiin korkoihin, eikd kyseisten korkomaksujen perustana saa olla
monimutkaisia kaavoja tai johdannaisia.

Jos tapahtuu alullepanijaan liittyvé tdytdntdonpanotapahtuma, sijoittaja voi toteuttaa
taytdntoonpanotoimen, irtisanoa luottosuojasopimuksen tai molemmat.

Jos arvopaperistamisessa on kaytetty erillisyhtiotd ja jos on annettu ilmoitus
luottosuojasopimuksen tdytdntdonpanosta tai irtisanomisesta, erillisyhtioon ei
saa jdddd kéteistd enempdd kuin mitd tarvitaan erillisyhtion operatiivisen
toiminnan varmistamiseksi, suojamaksujen maksamiseksi
maksukyvyttomyystilassa olevista arvopaperistetuista vastuista, joiden
uudelleenjérjestely on vield kesken irtisanomisajankohtana, tai asianmukaisen
takaisinmaksun varmistamiseksi sijoittajille arvopaperistamista koskevien
sopimusehtojen mukaisesti.

Tappiot jaetaan arvopaperistamispositioiden haltijoille arvopaperistamispositioiden
etuoikeusluokan mukaan, alimmasta etuoikeusluokasta alkaen.

Vaiheittaista kuoletusta sovelletaan kaikkiin etuoikeusluokkiin, jotta voidaan
madritelld etuoikeusluokkien jdljelli oleva arvo kunakin maksupéivéna,
ylimmaésti etuoikeusluokasta alkaen.

Etuoikeusjirjestyksestd poikkeavia maksuja sisdltdvissd litketoimissa on
oltava arvopaperistettujen vastuiden kehitykseen liittyvid laukaisevia
tekijoitd, joiden johdosta maksujen etuoikeusjirjestys  muuttuu
etuoikeusluokan mukaan miéraytyviksi vaiheittaisiksi maksuiksi. Vastuiden
kehitykseen liittyviin laukaiseviin tek1joihin on kuuluttava
arvopaperistettujen vastuiden luottoluokan laskeminen ennalta maéiritetyn

kynnysarvon alapuolelle.

Kun etuoikeusluokat kuoletetaan, kyseisten etuoikeusluokkien kuoletuksen
midrad vastaava vakuuden madrd palautetaan sijoittajille silld edellytykselld,
ettd sijoittajat ovat asettaneet kyseisille etuoikeusluokille vakuuden.

Jos 26 a artiklassa tarkoitettu luottotapahtuma on toteutunut
arvopaperistettujen vastuiden osalta ja kyseisten vastuiden uudelleenjérjestely
on vield kesken, kunakin maksupéivéind jiljelld olevan luottosuojan méaéran
on oltava véhintddn yhtd suuri kuin arvopaperistettujen vastuiden jdljelld
oleva nimellisarvo, josta on vdhennetty kyseisen arvopaperistetun vastuun
osalta mahdollisesti tehdyt valimaksut.
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Liiketoimea koskevien asiakirjojen on kisitettdvd asianmukaiset ennenaikaisen
kuoletuksen uusiutumisjakson pdittymisen laukaisevat tekijat, jos kyseessd on
uudistettava arvopaperistaminen, mukaan lukien ainakin seuraavat:

a)  arvopaperistettujen vastuiden luottoluokan Ilaskeminen ennalta
maédritettyyn kynnysarvoon tai sen alapuolelle;

b) tappioiden médrdn nouseminen suuremmaksi kuin ennalta
maédritetty kynnysarvo;

c¢) ennalta madritetyn kelpoisuuden vaatimukset tdyttdvien uusien
arvopaperistettujen vastuiden riittimiton tuottaminen tietylld
ajanjaksolla.

Liiketoimea koskevissa asiakirjoissa on ilmoitettava selvisti

a)  hallinnoijan, omaisuudenhoitajan sekd muiden oheispalvelujen
tarjoajien tai 26 e artiklan 4 kohdassa tarkoitetun kolmannen
osapuolen  tarkastajan  sopimusvelvoitteet,  tehtivdt ja
velvollisuudet;

b)  madrdykset, jotka mahdollistavat hallinnoijan, omaisuudenhoitajan
tai 26 e artiklan 4 kohdassa tarkoitetun kolmannen osapuolen
tarkastajan vaihtamisen, jos jotakin palveluntarjoajista kohtaa
maksulaiminlyonti tai maksukyvyttomyys niin, ettei se johda
hallinnoinnin lopettamiseen;

¢) hallinnointimenetelmét, jotka koskevat arvopaperistettuja vastuita
sulkemisajankohtana ja sen jdlkeen sekd olosuhteita, joissa kyseisid
menetelmid voidaan muokata;

d) hallinnointinormit,  joita  hallinnoijan  tulee = noudattaa
hallinnoidessaan arvopaperistettuja vastuita koko
arvopaperistamisen maturiteetin ajan.

Hallinnojjalla on oltava asiantuntemusta arvopaperistettuthin  vastuisiin
rinnastettavien vastuiden hallinnoinnista, ja silli on oltava kdytdssddn vastuiden
hallinnointiin liittyvid hyvin dokumentoituja ja asianmukaisia toimintaperiaatteita,
menettelyjd seka riskienhallinnan valvontajérjestelyja.

Hallinnoijan tulee kayttad arvopaperistetuissa vastuissa
hallinnointimenetelmid, jotka ovat vihintdén yhtd tiukat kuin kdytdnnoét, joita
alullepanija soveltaa samankaltaisiin arvopaperistamattomiin vastuisiin.

Alullepanijan on ylldpidettdvd ajan tasalla olevaa referenssirekisterid, jossa
yksiloidddn  kaikki arvopaperistetut vastuut. Rekisterissi on  yksilGitdva
arvopaperistettujen vastuiden perusteena olevat referenssiomaisuuserit ja niiden
velalliset ja jokaisen arvopaperistetun vastuun suojattu nimellisarvo ja jéljelld oleva
arvo.

Liiketoimea koskevissa asiakirjoissa on oltava selvit mééraykset, jotka edistivét eri
sijoittajaluokkien vilisten riitojen nopeaa ratkaisemista. Jos arvopaperistamisessa
kiytetddn erillisyhtiotd, dinioikeudet on médritettdvd selvdsti ja kohdennettava
velkakirjojen haltijoille, ja omaisuudenhoitajan sekd muiden sijoittajiin néhden
luottamusvelvollisuuden alaisten yhteisdjen velvollisuudet on yksiloitdva selvésti.
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26 d artikla

Lapinidkyvyytti koskevat vaatimukset

Alullepanijan on ennen hinnoittelua asetettava mahdollisten sijoittajien saataville
staattista ja  dynaamista maksukyvyttomyyttd ja tappiokehitystd, kuten
maksulaiminlyontejd ja maksukyvyttomyyttd, koskevat historiatiedot sellaisista
vastuista, jotka ovat keskeisiltd osiltaan samanlaisia kuin kyseessd olevat
arvopaperistetut vastuut, sekd kédytetyt tietoldhteet ja perusteet viitetylle
samanlaisuudelle. Kyseiset tiedot on annettava vahintdédn viideltd vuodelta.

Ennen liiketoimen sulkemista asianmukaisen ja riippumattoman tahon on
suoritettava arvopaperistetuista vastuista poimittua otosta koskeva ulkoinen
tarkastus, jossa muun muassa tarkastetaan, ettd arvopaperistetut vastuut ovat
kelpoisia luottosuojaukseen luottosuojasopimuksen mukaisesti.

Alullepanijan on ennen arvopaperistamisen hinnoittelua asetettava mahdollisten
sijoittajien saataville velan kassavirtamalli, joka vastaa tarkasti sopimussuhdetta
toisaalta arvopaperistettujen vastuiden ja toisaalta alullepanijan, sijoittajien, muiden
kolmansien osapuolten ja mahdollisen erillisyhtion vélilld suoritettavien maksujen
vililld, ja hinnoittelun jilkeen asetettava malli jatkuvasti sijoittajien saataville ja
pyynnostd mahdollisten sijoittajien saataville.

Jos kyse on arvopaperistamisista, joissa kohteena olevat vastuut ovat asuntolainoja,
autolainoja tai autoleasingsopimuksia, alullepanijan on julkaistava saatavilla olevat
tiedot kyseisilld asuntolainoilla, autolainoilla, autoleasingsopimuksilla rahoitettujen
omaisuuserien ympdristotehokkuudesta osana 7 artiklan 1 kohdan ensimméiisen
alakohdan a alakohdan nojalla julkistettavia tietoja.

Alullepanija on vastuussa 7 artiklan noudattamisesta. Edelld 7 artiklan 1 kohdan
ensimmdiisen alakohdan a alakohdassa vaaditut tiedot on asetettava pyynnosti
mahdollisten sijoittajien saataville ennen hinnoittelua. Edelld 7 artiklan 1 kohdan
ensimmdisen alakohdan b ja d alakohdassa vaaditut tiedot on asetettava saataville
ennen hinnoittelua ainakin luonnoksena tai alustavassa muodossa. Lopullinen
litketoimea koskeva asiakirja-aineisto on asetettava sijoittajien saataville viimeistaan
15 péivén kuluttua litketoimen sulkemisesta.

26 e artikla

Luottosuojasopimusta, kolmannen osapuolen tarkastusta ja synteettista
hintaeroa koskevat vaatimukset

Luottosuojasopimuksen tulee kattaa seuraavat luottotapahtumat:

a)  velallisen kyvyttdomyys maksaa, mikd sisdltdd asetuksen (EU) N:o
575/2013 178 artiklan 1 kohdan b alakohdassa tarkoitetun
maksulaiminly6nnin;

b)  velallisen konkurssi, mikd sisdltdd asetuksen (EU) N:o 575/2013
178 artiklan 3 kohdan e ja f alakohdassa tarkoitetut tekijét;

¢) kun luottosuojasopimus on tehty muuten kuin rahoitusvakuuden
perusteella, arvopaperistetun vastuun uudelleenjirjestely, mika
sisdltdd asetuksen (EU) N:o 575/2013 178 artiklan 3 kohdan d
alakohdassa tarkoitetut tekijat.
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Kaikki luottotapahtumat on dokumentoitava.

Komission tidytdntoonpanoasetuksen (EU) 2015/227* liitteessd V olevan 30
jakson 163—-183 kohdassa tarkoitetut lainanhoitojoustot, joita sovelletaan
arvopaperistettuihin ~ vastuisiin,  eivdt saa  estdd  hyvéksyttyjen
luottotapahtumien laukaisemista.

Luottosuojamaksu, joka seuraa luottotapahtuman toteutumista, lasketaan
alullepanijan tai luotonantajan todellisen toteutuneen tappion perusteella niiden
asianomaisiin vastuutyyppeihin normaalisti soveltamien takaisinperintikdyténtojen ja
-menetelmien mukaisesti ja kirjataan tilinpddtokseen silld hetkelld, kun maksu
suoritetaan. Lopullinen luottosuojamaksu on maksettava tietyn maardajan kuluessa
sen jilkeen kun asianomaisen vastuun uudelleenjirjestely on saatettu paatokseen, jos
tdmd tapahtuu ennen madrattyd lainmukaista erdpdivad tai luottosuojasopimuksen
ennenaikaista irtisanomista.

Luottosuojan vilimaksu on maksettava viimeistddn kuuden kuukauden
kuluttua siitd, kun 1 kohdassa tarkoitettu luottotapahtuma on toteutunut, jos
asianomaiseen  arvopaperistettuun  vastuuseen liittyvien  tappioiden
uudelleenjirjestelyd ei ole saatettu paidtdkseen kyseisen kuuden kuukauden
jakson kuluessa. Luottosuojan vélimaksun on oltava véhintddn yhtd suuri
kuin seuraavista vaihtoehdoista suurin:

a) arvon aleneminen, jonka alullepanija kirjaa tilinpdatokseen
sovellettavan kirjanpitokehyksen mukaisesti silloin kun vélimaksu
suoritetaan;

b) tarvittaessa asetuksen (EU) N:o 575/2013 kolmannen osan II
osaston 3 luvussa tarkoitettu tappio-osuus.

Jos maksetaan luottosuojan vilimaksu, ensimmaisessé alakohdassa tarkoitettu
lopullinen luottosuojamaksu suoritetaan niin, ettd tappioiden vélimaksu
mukautetaan sen avulla todellisuudessa toteutuneisiin tappioihin.

Vili- ja lopullisen luottosuojamaksun laskemismenetelmid maédritetddn
luottosuojasopimuksessa.

Luottosuojamaksun on oltava suhteessa vastaavan luottosuojasopimuksella
suojatun arvopaperistetun vastuun jéljelld olevaan nimellisarvoon.

Alullepanijan oikeus luottosuojamaksuun on tdytdntdonpanokelpoinen.
Maardt, jotka sijoittajien on maksettava arvopaperistamisen nojalla, on
médritettivd selkedsti luottosuojasopimuksessa, ja niiden on oltava
rajoitettuja. Kyseiset madrdt on voitava laskea kaikissa olosuhteissa.
Luottosuojasopimuksessa on madritettdvd selkedsti olosuhteet, joissa
sijoittajien on suoritettava maksuja. Jiljempdnd 4 kohdassa tarkoitetun
kolmannen osapuolen tarkastajan on arvioitava, ovatko tdllaiset olosuhteet
toteutuneet.

Luottosuojamaksun miérd lasketaan sellaisen yksittdisen arvopaperistetun
vastuun tasolla, jota luottotapahtuma koskee.

Luottosuojasopimuksessa maédritelldéin uudelleenjdrjestelyyn myonnettivén lisdajan
enimmadispituus silloin kun arvopaperistettuun vastuuseen on kohdistunut 1 kohdassa
tarkoitettu luottotapahtuma eikd uudelleenjdrjestelyd ole saatettu loppuun ennen
madrdttyd lainmukaista erdpdivdd tai luottosuojasopimuksen ennenaikaista
irtisanomista. ~ Téllainen  lisdaika saa  olla  enintddn  kaksi  vuotta.
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Luottosuojasopimuksessa on maidrattavd, ettd ennen lisdajan pdéttymistd on
maksettava lopullinen luottosuojamaksu alullepanijan lopullisen tappioarvion
perusteella, sellaisena kuin alullepanija on kirjannut sen tilinpddtokseensé kyseiselld
hetkella.

Jos luottosuojasopimus irtisanotaan, uudelleenjirjestely jatkuu niiden jéljelld
olevien luottotapahtumien osalta, jotka toteutuivat ennen irtisanomista,
samalla tavoin kuin 1 alakohdassa esitetdén.

Luottosuojasopimuksen nojalla maksettavat luottosuojapreemiot on sidottava
arvopaperistettavien vastuiden kehitykseen ja niissd on otettava huomioon
suojattuun etuoikeusluokkaan liittyva riski. Tasta syystd
luottosuojasopimuksessa ei saa midrdtd taatuista preemioista, heti
maksettavista preemioista, hyvitysmekanismeista eikd muista mekanismeista,
joilla voidaan vélttdd tai vdhentdd tappioiden todellista kohdentamista
sijoittajille tai palauttaa osa maksetuista preemioista alullepanijalle
litkketoimen maturiteetin jialkeen.

Liiketoimea koskevissa asiakirjoissa on kuvattava, miten luottosuojapreemio
ja mahdolliset saamistodistukset lasketaan kunkin maksupdivdn osalta
arvopaperistamisen aikana.

Sijoittajien oikeudet luottosuojapreemioihin ovat tdytintoonpanokelpoisia.

Alullepanijan on nimettdvd kolmannen osapuolen tarkastaja ennen liiketoimen
sulkemista. Kolmannen osapuolen tarkastajan on todennettava kaikki seuraavat
seikat jokaisesta arvopaperistetusta vastuusta, jonka osalta tehdddn ilmoitus
luottotapahtumasta:

a)  ilmoituksessa mainittu luottotapahtuma on
luottosuojasopimuksessa tarkoitettu luottotapahtuma;

b)  arvopaperistettu vastuu siséltyi viitesalkkuun silloin kun kyseinen
luottotapahtuma toteutui;

c)  arvopaperistettu vastuu tdytti kelpoisuusperusteet silloin kun se
sisdllytettiin viitesalkkuun;

d) jos arvopaperistettu vastuu on siséllytetty arvopaperistamiseen
lisdyksen yhteydessi, lisdys taytti sille asetetut ehdot;

e) lopullinen tappiomdird on yhdenmukainen alullepanijan
tuloslaskelmaan kirjaamien tappioiden kanssa;

f)  silld hetkelld, kun lopullinen luottosuojamaksu suoritetaan, tappiot
suhteessa arvopaperistettuithin vastuisiin on jaettu oikeasuhtaisesti
sijoittajille.

Kolmannen osapuolen tarkastaja on riippumaton suhteessa alullepanijaan ja
sijoittajiin sekd mahdolliseen erillisyhtioon, ja sen on tiytynyt hyvéksya
nimitys kolmannen osapuolen tarkastajaksi ennen sulkemisajankohtaa.

Kolmannen osapuolen tarkastaja voi suorittaa tarkastuksen otoksesta eika
hinen tarvitse tehda sitd jokaisesta yksittdisestd arvopaperistetusta vastuusta,
jolle haetaan luottosuojamaksua. Sijoittajat voivat kuitenkin vaatia, ettd
minkd tahansa arvopaperistetun vastuun kelpoisuus tarkistetaan, jos ne eivit
ole tyytyviisid otosperustaiseen tarkastukseen.
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Alullepanijan on siséllytettdva liiketoimea koskeviin asiakirjoihin sitoumus
siitd, ettd se toimittaa kolmannen osapuolen tarkastajalle kaikki tarvittavat
tiedot ensimmadisessé alakohdassa tehtdvin tarkastuksen suorittamiseksi.

5. Alullepanija ei saa lopettaa liiketointa ennen sen sovittua maturiteettia mistdén
muusta kuin seuraavista syista:

a)
b)

(©)

d)

e)

sijoittajan maksukyvyttomyys;

sijjoittaja el maksa madrid, jotka sen pitdisi maksaa
luottosuojasopimuksen nojalla, tai sijoittaja loukkaa jotakin
liiketoimea  koskevissa asiakirjoissa madridttyd  olennaista
velvoitetta;

asiaa koskevat sddantelyyn liittyvét tapahtumat, mukaan lukien:

1) asiaa  koskevat muutokset EU:n tai kansallisessa
lainsdddannossd, toimivaltaisten viranomaisten tekemét
muutokset  kyseisten lakien  virallisesti  julkaistussa
tulkinnassa tai liiketoimen verotus- tai kirjanpitokohtelua
koskevat muutokset, joilla on olennainen kielteinen vaikutus
sen piddoman madrddn, jonka alullepanija on velvollinen
sdilyttdméddn arvopaperistamisen tai arvopaperistettujen
vastuiden yhteydessd, verrattuna kummassakin tapauksessa
sithen, mitd oli odotettavissa liiketoimihetkelld ja mitd
tuolloin ei voitu kohtuudella ennakoida;

i1)  toimivaltainen viranomainen katsoo, ettd alullepanija tai
alullepanijan sidosyhteisd ei ole tai ei ole endd oikeutettu
tunnustamaan merkittdvaa riskin siirtoa arvopaperistamisessa
asetuksen (EU) N:o0575/2013 245 artiklan 3 kohdan
mukaisesti;

litkketoimen osto-option kayttd milld tahansa hetkelld (aikaosto),
kun sulkemisajankohdasta laskettu ajanjakso on kestdnyt vihintian
yhtd  pitkddn  kuin  alkuperdisen  viitesalkun  painotettu
keskimédrdinen elinkaari sulkemisajankohtana;

asetuksen (EU) N:o 575/2013 242 artiklan 1 kohdassa tarkoitetun
alullepanijan takaisinlunastusmenettelyn kaytto.

Liiketoimea koskevissa asiakirjoissa on tdsmennettava, sisiltyyko jokin d ja e
alakohdassa tarkoitetuista osto-oikeuksista kyseessd olevaan litketoimeen.

Edellad olevan d alakohdan soveltamiseksi aikaostoa ei saa strukturoida niin,
ettd sen avulla voidaan valttdd tappioiden kohdentaminen erillisiin
takauspositioithin tai muihin sijoittajien hallussa oleviin positioihin eika sitd
saa strukturoida muulla tavoin erillisen takauksen antamiseksi.

6. Alullepanija voi tehdé synteettisen hintaeron, joka on saatavilla erillisend takauksena
sijoittajille, kun kaikki seuraavat ehdot tiyttyvit:

a)

synteettisen  hintaeron maéaédrd, jonka alullepanija sitoutuu
kayttdmadan erillisend takauksena jokaisena maksukautena, on
eritelty liiketoimea koskevissa asiakirjoissa ja ilmaistu kiintedna
prosenttiosuutena koko arvopaperistetun salkun taseesta kyseisen
maksukauden alussa (kiinted synteettinen hintaero);

24

Fl



Fl

b)

d)

e)

synteettinen hintaero, jota ei kdytetd kattamaan maksukauden
aikana syntyvii luottotappioita, palautetaan alullepanijalle;

alullepanijoille, jotka kéyttavit asetuksen (EU) N:o 575/2013 143
artiklassa tarkoitettua sisdisten luottoluokitusten menetelmééd (IRB-
menetelmd), sitoumusten kokonaismddrd vuodessa saa olla
enintddn yhtd suuri kuin arvopaperistettujen vastuiden salkkuun
sisdltyvistd vastuista sddntelyn perusteella yhden vuoden aikana
odotetun tappionméddrd, joka lasketaan asetuksen (EU) N:o
575/2013 158 artiklan mukaisesti.

alullepanijoille, jotka eivdt kdytd asetuksen (EU) N:o 575/2013
143 artiklassa tarkoitettua IRB-menetelmis, arvopaperistetun
salkun yhden vuoden aikana odotetun tappion laskeminen on
madriteltdva selkedsti litketoimea koskevissa asiakirjoissa;

litketoimea koskevissa asiakirjoissa madritellddn tassd alakohdassa
tarkoitetut ehdot.

7. Luottosuojasopimusten on tiytettdvi jokin seuraavista ehdoista:

a)

b)

takaus, joka tiyttdd asetuksen (EU) N:o 575/2013 kolmannen osan
IT osaston 4 luvun vaatimukset, joiden perusteella luottoriski
siirretddn mille tahansa asetuksen (EU) N:o 575/2013 214 artiklan
2 kohdan a—d alakohdassa tarkoitetulle yhteisolle, edellyttiden, ettd
sijoittajalle tarjotut vastuut luokitellaan 0 prosentin riskipainolla
kyseisen asetuksen kolmannen osan II osaston 2 luvun mukaisesti;

takaus, joka tiyttdd asetuksen (EU) N:o 575/2013 kolmannen osan
IT osaston 4 luvun vaatimukset ja johon on saatu vastatakaus miltd
tahansa tdmin kohdan a alakohdan mukaiselta yhteisolta;

muut kuin tdmén kohdan a ja b alakohdassa tarkoitetut luottosuojat,
jotka myonnetddn sellaisten takausten, luottojohdannaisten tai
luottoriskin vaihtolainojen muodossa, jotka tdyttdvit asetuksen
(EU) N:o 575/2013 249 artiklan vaatimukset, edellyttden, ettd
sijoittajan velvollisuudet on turvattu takauksella, joka tiyttdd timén
artiklan 9 ja 10 kohdissa tarkoitetut vaatimukset.

8. Edelld 7 kohdan ¢ alakohdassa tarkoitetun muun luottosuojan on tdytettidvi seuraavat

vaatimukset:

a)

b)

alullepanijan oikeus kdyttda vakuutta, jotta se voi tiyttda sijoittajien
suojamaksuihin liittyvat velvollisuudet, on
taytdntoonpanokelpoinen ja kyseisen oikeuden
tdytantoonpanokelpoisuus varmistetaan asianmukaisilla
vakuusjérjestelyilld;

sijoittajien oikeus arvopaperistamisen padtyttyd tai
etuoikeusluokkien kuoletuttua palauttaa mikd tahansa vakuus, jota
el ole kaytetty suojamaksujen suorittamiseen, on
taytdntdonpanokelpoinen;

jos vakuus on sijoitettu arvopapereihin, liiketoimea koskevissa
asiakirjoissa madritetddn kelpoisuusperusteet ja sdilytysjirjestelyt
kyseisille arvopapereille.
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Liiketoimea koskevissa asiakirjoissa on maédriteltivd, koskeeko sijoittajia
alullepanijan luottoriski.

Alullepanijan on hankittava pétevéltd oikeudelliselta neuvonantajalta
lausunto, jossa vahvistetaan luottosuojan olevan tdytdntoonpanokelpoinen
kaikilla asian kannalta merkityksellisilld lainkdyttoalueilla.

0. Jos edelld tdmédn artiklan 7 kohdan c¢ alakohdan mukaisesti tarjotaan muuta
luottosuojaa, alullepanijalla on oikeus laadukkaaseen vakuuteen, jonka on oltava
jokin seuraavista:

a)  vakuus asetuksen (EU) N:o 575/2013 kolmannen osan II osasto 2
luvussa tarkoitettuina O prosentin riskipainon velka-papereina,
jotka tayttavit kaikki seuraavat ehdot:

1)  velkapapereiden jiljelld oleva erddntymisaika on enintdin
kolme kuukautta, miké vastaa maksupéivii;

i1)  kyseiset velkapaperit voidaan muuttaa kiteiseksi mééralld,
joka vastaa suojatun etuoikeusluokan jiljelld olevaa maaraa;

i) kyseisid velkapapereita sdilyttdd sdilytysyhteisd, joka on
riippumaton alullepanijasta ja sijoittajista;

b)  kiteisen muodossa oleva vakuus, jota sdilyttdd kolmannen
osapuolen luottolaitos tai joita alullepanija sdilyttdé talletuksena ja
joka tayttdd vdhintddn asetuksen (EU) N:o 575/2013 136 artiklassa
tarkoitetun luottoluokka 2:n vaatimukset.

Tdmédn kohdan b alakohtaa sovellettaessa, jos kolmannen osapuolen
luottolaitos tai alullepanija ei endd tdytd véhintddn luottoluokka 2:n
vaatimuksia, vakuus siirretddn  viipyméttd kolmannen osapuolen
luottolaitokseen, joka tdyttdd véhintddn luottoluokka 2:n vaatimukset, tai
vakuus sijoitetaan arvopapereihin, jotka tdyttdvdat tdméin kohdan a
alakohdassa tarkoitetut kriteerit. Téssd b alakohdassa tarkoitetut vaatimukset
katsotaan tdytetyiksi, jos alullepanija tekee investointeja luottoriskien
vaihtolainoihin asetuksen (EU) N:o 575/2013 218 artiklan mukaisesti.

* Komission tdytintdonpanoasetus (EU) 2015/227, annettu 9 pdivénd tammikuuta 2015,
Euroopan parlamentin ja neuvoston asetuksen (EU) N:o 575/2013 mukaisista laitosten
vakavaraisuusvalvontaan liittyvaa raportointia koskevista teknisisti
taytdntdonpanostandardeista annetun tdytintdonpanoasetuksen (EU) N:o 680/2014
muuttamisesta (EUVL L 48, 20.2.2015, s. 1).”

7) Muutetaan 27 artikla seuraavasti:
a)  muutetaan 1 kohta seuraavasti:
1) ensimmaéisessé alakohdassa:
— korvataan ensimmaéinen virke seuraavasti:

”Alullepanijoiden ja jdrjestdjien on yhdessd annettava ESMAlle
tdmén artiklan 7 kohdassa tarkoitetun lomakkeen avulla ilmoitus
siitd, ettd arvopaperistaminen tdyttdd 19-22 artiklan tai 23-26
artiklan tai 26 b—26 e artiklan vaatimukset, jéljempédnd *YLS-

5 99,

ilmoitus’.”;
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8)

9)

b)

d)

— lisdtiadn virke seuraavasti:

”Taseen synteettisessd arvopaperistamisessa vain alullepanija on
vastuussa ilmoituksesta.”;

i1) korvataan toinen alakohta seuraavasti:

”YLS-ilmoituksen on siséllettdvéd alullepanijan ja jérjestdjdn antama
selvitys siitd, miten kutakin 20-22 artiklassa tai 24-26 artiklassa tai
26 b—-26 e artiklassa sdddettyd YLS-kriteerid on noudatettu.”;

muutetaan 2 kohta seuraavasti:
1) korvataan ensimmaéisen alakohdan ensimmaéinen virke seuraavasti:

”Alullepanija, jarjestdja tai erillisyhtio voi kayttda 28 artiklan nojalla
toimiluvan  saaneen  kolmannen  osapuolen palvelua  sen
tarkastamiseen, tdyttddko arvopaperistaminen 19-22 tai 23-26 tai
26 b-26 ¢ artiklan vaatimukset.”;

i1) korvataan toisen alakohdan ensimmaéinen virke seuraavasti:

”Jos alullepanija, jarjestdja tai erillisyhtio kayttdd 28 artiklan nojalla
toimiluvan saaneen kolmannen osapuolen palvelua sen arvioimiseen,
tayttddko arvopaperistaminen 19-22 artiklan tai 23-26 artiklan tai
26 b—26 e artiklan vaatimukset, YLS-ilmoitukseen on sisdllytettdva
lausuma siitd, ettd kyseinen toimiluvan saanut kolmas osapuoli on
vahvistanut YLS-kriteereiden noudattamisen.”;

korvataan 4 kohta seuraavasti:

74, Alullepanijan ja tarvittaessa jérjestdjdn on valittomadsti ilmoitettava
ESMALlle ja toimivaltaiselle viranomaiselleen, jos arvopaperistaminen ei enii
taytd 19-22 artiklan, 23-26 artiklan tai 26 b—26 e artiklan vaatimuksia.”;

korvataan 5 kohdan ensimmaéinen virke seuraavasti:

"ESMA  yllépitdd  virallisella  verkkosivustollaan  luetteloa  kaikista
arvopaperistamisista, joiden alullepanijat ja jérjestdjit ovat ilmoittaneet sen
tayttdvan 19-22, 23-26 tai 26 b-26 e artiklan vaatimukset.”;

korvataan 6 kohdan toinen alakohta seuraavasti:

"ESMA toimittaa kyseiset teknisten sdéintelystandardien luonnokset
komissiolle viimeistddn [6 kuukauden kuluttua tdmdn muutosasetuksen
voimaantulopdivasti].”;

korvataan 7 kohdan toinen alakohta seuraavasti:

"ESMA toimittaa kyseiset teknisten tiytdntdonpanostandardien luonnokset
komissiolle viimeistddn [6 kuukauden kuluttua tdmidn muutosasetuksen
voimaantulopdivasté].”

Korvataan 28 artiklan 1 kohdan ensimmaéinen virke seuraavasti:

1. Toimivaltainen viranomainen antaa 27 artiklan 2 kohdassa tarkoitetulle
kolmannelle osapuolelle toimiluvan arvioida, tiyttdvitko arvopaperistamiset
19-22 artiklassa, 23-26 artiklassa tai 26 b—26 e artiklassa sdddetyt YLS-
kriteerit.”

Korvataan 29 artiklan 5 kohdan toinen virke seuraavasti:
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10)

11)

12)

13)

”Jasenvaltioiden on ilmoitettava tdmidn kohdan mukaisesta toimivaltaisten
viranomaisten nimedmisestid komissiolle ja ESMAlle viimeistdén [...].”

Lisatddn 30 artiklan 2 kohtaan d alakohta seuraavasti:

”d) taseen YLS-arvopaperistamisen osalta prosessit ja mekanismit, joilla
varmistetaan 26 b—26 e artiklan noudattaminen.”

Korvataan 32 artiklan 1 kohdan e alakohta seuraavasti:

’e) arvopaperistaminen on médritetty YLS-arvopaperistamiseksi ja kyseisen
arvopaperistamisen alullepanija, jarjestdja tai erillisyhtio ei ole noudattanut 19—
22 artiklassa tai 23-26 artiklassa tai 26 b-26 ¢ artiklassa sédéddettyja
vaatimuksia;”

Lisatddn 43 a artikla seuraavasti:
”43 a artikla

Siirtymésiinnokset taseen synteettisille arvopaperistamisille

Alullepanijat ja erillisyhtiot saavat kayttdd sellaisten liikkeeseen laskettujen
arvopapereiden, joiden luottosuojasopimus on tullut voimaan ennen
[voimaantulopdivd], taseiden synteettisistd arvopaperistamisista nimitystd ”YLS” tai
“yksinkertainen, ldpindkyvd ja standardoitu” tai nimitystd, jossa suoraan tai
vélillisesti viitataan kyseisiin termeihin, ainoastaan silloin, kun noudatetaan 18
artiklassa sdddettyjd vaatimuksia ja tdmén artiklan 3 kohdassa sdddettyjd edellytyksié
27 artiklan 1 kohdassa tarkoitetun ilmoituksen antamishetkell.

Edelld olevassa 27 artiklan 6 kohdassa tarkoitettujen teknisten séédntelystandardien
soveltamispdivddn saakka alullepanijan on 27 artiklan 1 kohdan a alakohdan
velvollisuuden soveltamiseksi annettava tarvittavat tiedot ESMAlle kirjallisesti.”

Kumotaan 45 artikla.

2 artikla

Voimaantulo

Tdmid asetus tulee voimaan kahdentenakymmenentend pdivind sen jilkeen, kun se on
julkaistu Euroopan unionin virallisessa lehdessd.

Témi asetus on kaikilta osiltaan velvoittava, ja sitd sovelletaan sellaisenaan kaikissa

jasenvaltioissa.

Tehty Brysselissa

Euroopan parlamentin puolesta Neuvoston puolesta
Puhemies Puheenjohtaja
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