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UZASADNIENIE

1. KONTEKST WNIOSKU

. Przyczyny i cele wniosku

W rozporzadzeniu (UE) 2017/2402 (rozporzadzenie w sprawie sekurytyzacji') oraz
rozporzadzeniu (UE) 575/2013 (rozporzadzenie w sprawie wymogdéw kapitatowych?)
ustanowiono ogolne unijne ramy dla sekurytyzacji i utworzono szczegélne ramy dla prostej,
przejrzystej i standardowej (STS) sekurytyzacji. Celem ram jest promowanie bezpiecznego,
rozwini¢tego, ptynnego i solidnego rynku sekurytyzacji, ktory jest w stanie przyciggnac
szerokg i stabilng baze inwestorow, aby pomoc w alokacji $rodkow tam, gdzie sa one
najbardziej potrzebne w gospodarce. Nowy system sekurytyzacji obowigzuje od stycznia
2019 r. i stanowi podstawe staran UE na rzecz ustanowienia unii rynkow kapitatowych.

Powazny wstrzas gospodarczy spowodowany pandemiag COVID-19 oraz nadzwyczajne $rodki
powstrzymujace rozprzestrzenianie si¢ koronawirusa wywieraja daleko idacy wplyw na
gospodarke. Przedsiebiorstwa musza radzi¢ sobie z zakloceniami w tancuchach dostaw,
tymczasowymi zamkni¢ciami zaktadow i ograniczonym popytem. Wtadze publiczne na
szczeblu Unii 1 panstw cztonkowskich podjety zdecydowane dziatania w celu zapewnienia
wyplacalnym przedsigbiorstwom wsparcia, ktére ma im pomdc Ww przetrwaniu tego
Znacznego, lecz tymczasowego spowolnienia dziatalno$ci gospodarczej i okresu niedoborow
ptynnosci, ktére spowolnienie to spowoduje.

Prognoza gospodarcza Komisji Europejskiej z lata 2020 r.> wskazuje na bardzo gleboka
recesj¢, poniewaz w pierwszej potowie 2020 r. nastgpita zapas¢ dzialalnos$ci gospodarczej,
a zgodnie z przewidywaniami w 2020 r. realny PKB w catej UE spadnie o 8,3 %. Oczekuje
si¢ zatem, ze skala pogorszenia si¢ sytuacji gospodarczej bedzie znacznie powazniejsza niz
w 2009 r., przy nierownych i niepewnych perspektywach ozywienia. Dlatego natychmiastowe
srodki nadzwyczajne powinny by¢ uzupelnione ukierunkowanymi $rodkami o bardziej
srednioterminowych skutkach, ktore moga wesprze¢ szybka odbudowg.

W najblizszych miesigcach, gdy minie bezposredni wstrzags bedacy skutkiem kryzysu
zwigzanego z COVID-19, dla bankéw najwazniejsza kwestia pozostanie mozliwos¢ dalszego
udzielania pozyczek przedsiebiorstwom. Dlatego wazne jest, aby przygotowaé lub
udoskonali¢ wszelkie narzedzia pozwalajace bankom na utrzymanie, a nawet zwigkszenie ich
zdolnoséci do udzielania pozyczek podmiotom gospodarki realnej, w szczegdélnosci MSP.
Sekurytyzacja moze by¢ w tym wzgledzie kluczowym czynnikiem wspomagajacym. Dzigki

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/2402 z dnia 12 grudnia 2017 r. w sprawie
ustanowienia ogolnych ram dla sekurytyzacji oraz utworzenia szczegdlnych ram dla prostych,
przejrzystych i standardowych sekurytyzacji, atakze zmieniajace dyrektywy 2009/65/WE,
2009/138/WE 12011/61/UE oraz rozporzadzenia (WE) nr 1060/2009 i (UE) nr 648/2012 — Dz.U. L 347
z28.12.2017, s. 35.

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 zdnia 26 czerwca 2013 r.
w sprawie wymogow ostroznosciowych dla instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych oraz
dyrektywa Parlamentu Europejskiego iRady 2013/36/UE zdnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie
warunkéw dopuszezenia instytucji kredytowych do dziatalno$ci oraz nadzoru ostrozno$ciowego nad
instytucjami kredytowymi i firmami inwestycyjnymi.
https://ec.europa.cu/info/business-economy-euro/economic-performance-and-forecasts/economic-
forecasts/summer-2020-economic-forecast-deeper-recession-wider-divergences_en

PL


https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-performance-and-forecasts/economic-forecasts/summer-2020-economic-forecast-deeper-recession-wider-divergences_en
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-performance-and-forecasts/economic-forecasts/summer-2020-economic-forecast-deeper-recession-wider-divergences_en

PL

przeksztalceniu pozyczek w zbywalne papiery warto§ciowe sekurytyzacja moglaby uwolni¢
kapitat bankowy na dalsze pozyczki 1 umozliwi¢ szerszemu gronu inwestoréOw finansowanie
ozywienia gospodarczego.

Obecne ramy nie wykorzystuja w pelni swojego potencjalu w dwoch aspektach, ktore sa
bardzo wazne dla wspierania ozywienia gospodarczego: ramy nie uwzgledniajg bilansowej
sekurytyzacji syntetycznej 1 nie sg w pelni dostosowane do celow sekurytyzacji ekspozycji
zagrozonych.

W terminie do stycznia 2022 r. ramy sekurytyzacji zostang poddane kompleksowemu
przegladowi, w stosownych przypadkach wraz z ewentualnymi zmianami legislacyjnymi.
W niniejszym wniosku przedstawiono jednak ukierunkowane zmiany, ktéore mozna
wprowadzi¢ obecnie, biorac pod uwage ich przydatnos¢ w zakresie ozywienia gospodarczego.
Oczekiwanie na przeglad ram w 2022 r. i ewentualne zmiany legislacyjne doprowadzitoby do
pozadanych dostosowan prawnych prawdopodobnie dopiero za kilka lat, a tym samym
uniemozliwitoby osiggniecie celu, jakim jest jak najskuteczniejsze wykorzystanie
sekurytyzacji w celu wspierania ozywienia gospodarczego w nadchodzacych miesigcach.

Niniejszy wniosek w zaden sposdb nie zastgpuje ani nie ogranicza zakresu wyzej
wymienionego przegladu, ktory ma umozliwi¢ szerokie spojrzenie na skutki nowego systemu,
wtym na kwestie, takie jak sposoby zatrzymania ryzyka, wykorzystanie sekurytyzacji
prywatnych, wplyw systemu obowigzkéw informacyjnych iinne. W nadchodzacym
przegladzie zostang rowniez uwzglednione zalecenia forum wysokiego szczebla ds. unii
rynkow kapitatowych?* dotyczace zwiekszenia skali europejskiego rynku sekurytyzacji.

Ponadto te ukierunkowane zmiany nie tylko przyczynig si¢ do finansowania odbudowy, ale
réwniez do zwigkszenia odpornosci naszego systemu finansowego: rozszerzajac ramy STS
rébwniez na sekurytyzacj¢ bilansowa, mozna oczekiwaé, zZe oznaczenie STS wraz
z dodatkowymi wymogami zapewniajagcymi mniejsza zlozono$¢ 1 wigksza przejrzystosé
bedzie stosowane w odniesieniu do wigkszej czesci unijnego rynku sekurytyzacji. W ten
sposob mozemy zapewni¢ dodatkowe zachety do prowadzenia sekurytyzacji w solidnych
unijnych ramach prostej, przejrzystej istandardowej sekurytyzacji oraz pomdc bankom
w znalezieniu sposobow podziatu ryzyka z uczestnikami rynku kapitalowego, co jest jednym
z celow projektu, jakim jest unia rynkow kapitatowych.

. Spojnos¢ z przepisami obowigzujacymi w tej dziedzinie polityki

Unijne ramy sekurytyzacji obowiazuja od stycznia 2019 r. Proponowane zmiany sa w pelni
spojne z obowigzujacymi przepisami w dziedzinie sekurytyzacji. Przepisy sga roOwniez zawarte
w aktach delegowanych 1wykonawczych. Proponowane zmiany s3a réwniez zgodne
z wymogami ostroznosciowymi dotyczgcymi instytucji 1 nadzoru nad nimi.

. Spojnos¢ z innymi politykami Unii

Niniejszy wniosek stanowi cze$¢ szerszej reakcji Komisji Europejskiej majacej na celu
ulatwienie ozywienia gospodarczego po pandemii COVID-19, wtym zmian do MiFID
1 rozporzadzenia w sprawie prospektu przyjetych w tym samym czasie co niniejszy wniosek
(nalezy wstawi¢ wlasciwe odniesienie). Jest on w pelni spdjny z komunikatem Komisji
w sprawie gospodarczych aspektow kryzysu zwigzanego z koronawirusem wydanym w dniu

4 https://ec.curopa.cu/info/files/200610-cmu-high-level-forum-final-report_en
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13 marca 2020 r.°, z pakietem $rodkoéw gospodarczych stanowigcych odpowiedz na COVID-
19 pt. ,,Wykorzystanie kazdego dostepnego euro”, ogltoszonym w dniu 2 kwietnia 2020 r.°,
jak rowniez z komunikatem wyjasniajacym Komisji  w sprawie stosowania ram
rachunkowosci 1 ram ostroznosciowych w celu utatwienia udzielania kredytow przez banki w
UE (Wspieranie przedsigbiorstw i gospodarstw domowych w czasie pandemii COVID-19)’.

Ramy sekurytyzacji sg juz waznym elementem sktadowym unii rynkéw kapitatowych. Unia
rynkoéw kapitatowych jest jednym z priorytetow Komisji majacych zapewnié, aby system
finansowy wspieral zatrudnienie i wzrost na rzecz gospodarki stuzgcej ludziom. Jej celem jest
lepsze powigzanie migdzy oszczgdnosciami a wzrostem oraz zapewnienie oszczedzajagcym
1 inwestorom wiekszej liczby mozliwosci 1 wigkszych dochodéw. Ma ona oferowac
przedsigbiorstwom wiecej opcji finansowania na roznych etapach rozwoju oraz kierowac
inwestycje tam, gdzie mozna je wykorzystaé najbardziej produktywnie, zwigkszajac
mozliwosci dla europejskich przedsigbiorstw i projektow. Dzisiejszy wniosek wzmocni
1rozszerzy te ramy, zapewniajagc wigce] mozliwosci. Zmiany te pomoga w zapewnieniu
dodatkowych zrodet finansowania dla przedsigbiorstw, wzmocnig zdolnos$¢ bankéw do
wspierania gospodarki, zdywersyfikuja zrodla inwestycji, poszerza baze inwestorow i roztoza
ryzyko na uczestnikow rynku, unikajac jednoczes$nie naduzy¢, ktore doprowadzity do kryzysu
finansowego.

Ponadto inicjatywa ta, w szczegélnosci poprzez usunigcie przeszkdd regulacyjnych dla
sekurytyzacji ekspozycji zagrozonych, jest zgodna z planem dziatania na rzecz rozwigzania
problemu kredytéw zagrozonych w Europie przyjetym przez Rade ECOFIN w lipcu 2017 1.8,
jak rowniez z komunikatem Komisji w sprawie dokonczenia budowy unii bankowej’. W obu
tych dokumentach wzywa si¢ do rozwoju rynkéw wtdrnych aktywoéw zagrozonych.
Konieczno$¢ podjecia zdecydowanych dziatan w odniesieniu do ekspozycji zagrozonych
podkreslono rowniez w niektorych zaleceniach dla panstw cztonkowskich w ramach
europejskiego semestru.

2. PODSTAWA PRAWNA, POMOCNICZOSC I PROPORCJONALNOSC

. Podstawa prawna

Podstawg prawng rozporzadzenia w sprawie STS jest art. 114 Traktatu o funkcjonowaniu Unii
Europejskiej (TFUE) przyznajacy instytucjom europejskim kompetencje do ustanawiania
odpowiednich przepisow, ktérych celem jest ustanowienie 1 funkcjonowanie jednolitego

Komunikat Komisji do Parlamentu Europejskiego, Rady Europejskiej, Rady, Europejskiego Banku
Centralnego, Europejskiego Banku Inwestycyjnego i Eurogrupy w sprawie skoordynowanej reakcji
gospodarczej na epidemi¢ COVID-19, COM(2020) 112 final z 13.3.2020.

Komunikat Komisji do Parlamentu Europejskiego, Rady Europejskiej, Rady, Europejskiego Komitetu
Ekonomiczno-Spotecznego i Komitetu Regionow ,Dzialania w odpowiedzi na koronawirusa.
Wykorzystanie kazdego dostepnego euro w celu ratowania zycia iochrony zrodel utrzymania”,
COM(2020) 143 final z 2.4.2020.

Komunikat wyjasniajacy Komisji w sprawie stosowania ram rachunkowos$ci i ram ostrozno$ciowych
w celu utatwienia udzielania kredytéw przez banki w UE (Wspieranie przedsiebiorstw i gospodarstw
domowych w czasie pandemii COVID-19).
https://www.consilium.europa.eu/pl/press/press-releases/2017/07/11/conclusions-non-performing-loans/
Komunikat do Parlamentu Europejskiego, Rady, Europejskiego Banku Centralnego, Europejskiego
Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego i Komitetu Regionow w sprawie dokonczenia budowy unii
bankowej z dnia 11 pazdziernika 2017 r.
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rynku. Rozporzadzenia te moga by¢ zmieniane, w tym poprzez czasowe ograniczenie ich
zakresu, wyltacznie przez prawodawce Unii, w tym przypadku na podstawie art. 114 Traktatu.

. Pomocniczos$é

Zmiany te obejmujg zmiany w przepisach Unii w odpowiedzi na pandemi¢ COVID-19 oraz
w celu wsparcia ozywienia gospodarczego. Cele, do ktorych osiggnigcia zmierzaja planowane
zmiany, mozna lepiej osiggng¢ na poziomie Unii, a nie poprzez rézne inicjatywy krajowe.
Whiosek nie wykracza poza to, co jest konieczne do osiggniecia tych celow.

Istniejgce ramy prawne wprowadzajgce unijne ramy sekurytyzacji ustanowiono na szczeblu
Unii. Biorac pod uwage transgraniczny charakter sekurytyzacji, zakres proponowanych
przepisow, jesli ma by¢ naprawde skuteczny, musi by¢ wystarczajgco wyréwnany, spojny
i konsekwentny na poziomie Unii. Panstwa cztonkowskie dziatajace niezaleznie nie moga
osiggna¢ poprawy istniejagcych ram prawnych. Zdolno$¢ panstw cztonkowskich do
przyjmowania $rodkow krajowych jest ograniczona, bioragc pod uwage, ze rozporzadzenie
w sprawie sekurytyzacji zawiera juz zharmonizowany zbior przepisow na poziomie UE,
a zmiany na poziomie krajowym bylyby sprzeczne z obecnie obowigzujacym prawem Unii.
W przypadku braku dziatania ze strony Unii istniejagce ramy regulacyjne bylyby mniej
skuteczne we wspieraniu poszczegdlnych srodkéw wprowadzanych przez organy publiczne
zard6wno na poziomie unijnym, jak i krajowym oraz nie bylyby w stanie zapewni¢ réwnie
sprawnej reakcji na wyjatkowe wyzwania rynkowe. Gdyby Unia przestala regulowac te
aspekty, rynek wewnetrzny sekurytyzacji zaczatby podlega¢ réznym zbiorom przepiséw, co
doprowadzitoby do fragmentacji i zmniejszenia skutecznosci niedawno przyjetego jednolitego
zbioru przepisow w tej dziedzinie. Doprowadzitoby to do nieréwnych warunkéw dziatania
1 arbitrazu regulacyjnego.

Ponadto dziatanie podejmowane na szczeblu krajowym nie moze stworzy¢ skutecznego
traktowania sekurytyzacji, uwzgledniajacego w wigkszym stopniu ryzyko, poniewaz
podejscie ostrozno$ciowe juz jest przewidziane w prawie Unii, nie moze tez zapewnié
spojnosci 1ujednolicenia tych przepiséw, ktére obecnie sg zawarte w roéznych aktach
prawnych UE, takich jak te dotyczace ujawniania informacji, due diligence i zatrzymania
ryzyka.

. Proporcjonalnos¢

Przedmiotowe dzialanie Unii jest niezbedne do osiggniecia celu, jakim jest zwigkszenie
zdolnosci instytucji  kredytowych ifirm inwestycyjnych do wudzielania pozyczek
przedsigbiorstwom i MSP oraz uwolnienie ich bilanséw ekspozycji zagrozonych przy
jednoczesnym utrzymaniu spdjnosci ram ostroznosciowych w nastgpstwie kryzysu
zwigzanego z COVID-19. Proponowane zmiany ograniczajg si¢ do tego, co jest niezbedne do
osiggnigcia tych celow, i opieraja si¢ na juz obowiazujacych przepisach zgodnie z zasada
proporcjonalno$ci. Proponowane zmiany nie wykraczajg poza odniesienie si¢ do wybranych
przepisOw unijnych ram sekurytyzacji instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych, ktére
dotycza wytacznie srodkow majacych na celu zapewnienie wsparcia na odbudowe gospodarki
w miesigcach nastgpujacych po bezposrednim kryzysie zwigzanym z COVID. Ponadto
proponowane zmiany ograniczajg si¢ do tych kwestii, ktorych nie mozna uwzglednié
w ramach istniejgcego marginesu swobody, jaki przewiduja obecnie obowigzujace przepisy.

Komisja uwaza, ze proponowane zmiany przepisOw sg proporcjonalne do celow.
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. Wybdr instrumentu

Niniejszy wniosek stanowi zmian¢ rozporzadzenia w sprawie sekurytyzacji, a zatem jest
rozporzadzeniem. Do osiggni¢cia celow niniejszego wniosku nie mozna zastosowa¢ zadnych
alternatywnych §rodkéw — legislacyjnych ani operacyjnych.

3. WYNIKI OCEN EX POST, KONSULTACJI Z ZAINTERESOWANYMI
STRONAMI I OCEN SKUTKOW

. Gromadzenie i wykorzystanie wiedzy eksperckiej

Whiosek opiera si¢ na dwoch sprawozdaniach Europejskiego Urzedu Nadzoru Bankowego —
sprawozdaniu na temat ram dla sekurytyzacji syntetycznej STS zgodnie z art. 45 ust. 1
rozporzadzenia w sprawie sekurytyzacji (,,sprawozdanie na temat sekurytyzacji syntetycznej
STS”)!® oraz opinii w sprawie traktowania regulacyjnego sekurytyzacji ekspozycji
zagrozonych (,,opinia w sprawie ekspozycji zagrozonych”)!.

Sprawozdanie na temat sekurytyzacji syntetycznej STS jest wymagane na podstawie
art. 45 ust. 1 rozporzadzenia w sprawie sekurytyzacji, w ktorym zwrdcono si¢ do EUNB
o przeanalizowanie wykonalnos$ci ustanowienia szczeg6lnych ram dla prostej, przejrzystej
i standardowej sekurytyzacji syntetycznej, ograniczonej do bilansowe] sekurytyzacji
syntetyczne;j.

Na podstawie analizy zawartej w sprawozdaniu EUNB na temat sekurytyzacji
syntetycznej STS przedstawiono trzy zalecenia:

. ustanowienie miedzysektorowych ram dla prostej, przejrzystej i standardowej
sekurytyzacji syntetycznej, ograniczonych do sekurytyzacji bilansowej;

. koniecznos¢ spetienia przez sekurytyzacje syntetyczng proponowanych kryteriow
dotyczacych prostoty, standaryzacji i przejrzystosci, aby mogta kwalifikowac si¢ ona
do objecia oznaczeniem ,,STS”;

o rozwazenie ryzyka 1korzysci wynikajacych zustanowienia zrdéznicowanego
traktowania kapitatu dla bilansowej sekurytyzacji syntetycznej STS.

Komisja przygotowala sprawozdanie, na podstawie art. 45 ust. 2 rozporzadzenia w sprawie
sekurytyzacji, na temat ustanowienia szczegolnych ram dla prostej, przejrzystej
1 standardowej sekurytyzacji syntetycznej, ograniczonej do bilansowej sekurytyzacji
syntetycznej. Sprawozdanie Komisji towarzyszy niniejszemu wnioskowi. Sprawozdanie
Komisji odpowiada analizie przeprowadzonej przez EUNB, z ktorej wynika, ze mozliwe jest
ustanowienie standardow sekurytyzacji syntetycznej, ktore pozwalaja na ograniczenie
gléwnych czynnikow ryzyka strukturalnego, takich jak ryzyko agencyjne 1 ryzyko modelu,
w taki sam sposob jak w przypadku sekurytyzacji tradycyjnej, tworzac tym samym podzbior
sekurytyzacji syntetycznej, ktory jest poréwnywalny z sekurytyzacjg tradycyjng STS. Ponadto
wydaje si¢, ze nie ma dowodow, ktére sugerowatyby, ze struktura sekurytyzacji syntetyczne;j
z natury rzeczy powoduje wyzsze straty niz struktura sekurytyzacji tradycyjnej. W analizie

10
11

https://eba.europa.eu/eba-proposes-framework-sts-synthetic-securitisation

https://eba.europa.eu/eba-publishes-opinion-regulatory-treatment-non-performing-exposure-
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nie wskazano zadnych istotnych negatywnych konsekwencji, ktore mogtoby spowodowaé
utworzenie szczegdlnych ram STS dla bilansowych sekurytyzacji syntetycznych.

W opinii w sprawie ekspozycji zagrozonych wydanej przez EUNB zbadano role
sekurytyzacji jako narzedzia finansowania stuzgcego usuwaniu ekspozycji zagrozonych
z bilanséw bankéw. W analizie EUNB stwierdzono szereg ograniczen w rozporzadzeniu
w sprawie sekurytyzacji 1w rozporzadzeniu w sprawie wymogow kapitatowych, ktore
zmniejszajg zdolno$¢ rynku do absorbowania aktywow zagrozonych z bilansow bankow,
w ten sposOb znacznie ograniczajac rynek wytacznie do sprzedazy dwustronne;.

Jezeli chodzi o rozporzadzenie w sprawie sekurytyzacji, ograniczenia dotyczace sekurytyzacji
ekspozycji zagrozonych wynikaja z niektorych elementow wymogéw dotyczacych
zatrzymania ryzyka i norm przyznawania kredytow. Wykorzystanie warto$ci nominalnych do
celow zatrzymania ryzyka zawyza przewidziany wymog, poniewaz nie uwzglednia obnizki
ceny, po ktorej przenoszone sg aktywa bazowe i ktora stanowi dla inwestoréw strate wynikla
z rzeczywistego ryzyka. Ponadto tekst nie pozwala na spetnienie wymogu zatrzymania ryzyka
przez specjalng jednostke obslugujaca, ktéra zwykle ma bardziej istotny niz jednostka
inicjujaca interes w odzyskaniu aktywow 1 odzyskaniu warto$ci, a zatem jej interesy sa lepiej
dopasowane do interesow inwestorow. Ponadto obowigzujacy wymoég dotyczacy norm
przyznawania kredytow zawarty w art. 9 rozporzadzenia w sprawie sekurytyzacji rOwniez nie
dotyczy sekurytyzacji ekspozycji zagrozonych. We wniosku wyjasniono obowigzki
w zakresie weryfikacji spoczywajace na jednostkach inicjujacych w odniesieniu do
sekurytyzowania ekspozycji zagrozonych. W rzeczywisto$ci wymogi te musza uwzgledniac
szczegolne okolicznos$ci zakupu tych aktywow i rodzaj sekurytyzacji. W takich przypadkach
uzyskanie pewnosci co do okolicznosci, w ktorych utworzono aktywa, moze by¢ niemozliwe,
jednak mozna przeprowadzi¢ analiz¢ due diligence w odniesieniu do jakosci 1 wynikoéw
aktywow w celu podjecia racjonalnej i Swiadomej decyzji inwestycyjne;j.

. Ocena skutkow

Z uwagi na pilny charakter wniosku nie przeprowadzono oceny skutkéw. Gtowne koszty
i korzy$ci wynikajace ztych zmian przeanalizowano jednak w oddzielnym dokumencie
roboczym stuzb Komisji. Ponadto niniejszy wniosek opiera si¢ na dwoch wyzej
wymienionych dokumentach EUNB, sprawozdaniu na temat sekurytyzacji syntetycznej STS
1 opinii w sprawie ekspozycji zagrozonych, ktore zawierajg szczegdélowa analize stosownosci
proponowanych zmian i byly przedmiotem szerokich dyskusji z zainteresowanymi stronami.

Proponowane zmiany nie wptywaja na tre$¢ merytoryczng rozporzadzenia, a w zwigzku z tym
nie naktadajg zadnych dodatkowych obowiazkéw na przedsigbiorstwa.

. Prawa podstawowe

Whniosek nie powinien mie¢ bezposredniego wplywu na ochrone praw przewidzianych
w Karcie praw podstawowych Unii Europejskie;.

4. WPLYW NA BUDZET

Whniosek nie ma wptywu finansowego na budzet UE.
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S. ELEMENTY FAKULTATYWNE

. Plany wdrozenia i monitorowanie, ocena i sprawozdania

Poniewaz proponowany instrument to rozporzadzenie, ktére w znacznym stopniu opiera si¢
na obowigzujacym prawie Unii, nie ma potrzeby przygotowywania planu wdrozenia. Do
stycznia 2022 r. zmieniany akt ustawodawczy bedzie przedmiotem kompleksowej oceny, aby
ustali¢ m.in. jego skuteczno$¢ i wydajnos¢ pod wzgledem realizacji przewidzianych w nim
celow. W stosownych przypadkach ocenie towarzyszy¢ bedzie wniosek ustawodawczy.
W tym kontek$cie wymogi dotyczace przegladu i sprawozdawczosci zostalyby w razie
potrzeby dostosowane.

. Szczegélowe objasnienia poszczegdlnych przepisow wniosku

A) Wspoélzaleznos$¢ i spojnos¢ elementow pakietu

Niniejsze rozporzadzenie stanowi pakiet legislacyjny zawierajacy zmiany do rozporzadzenia
w sprawie wymogow kapitatlowych. Jak zauwazylo wiele zainteresowanych stron,
opracowanie kryteridw kwalifikowalnosci STS bilansowe] sekurytyzacji syntetycznej oraz
zajecie si¢ przeszkodami regulacyjnymi wplywajacymi na sekurytyzacje ekspozycji
zagrozonych nie byloby samo w sobie wystarczajace do osiaggnigcia celu polegajacego na
optymalizacji roli, jaka sekurytyzacja moze odegraé w ozywieniu gospodarczym. Musi im
towarzyszy¢ nowe podejscie ostroznosciowe, w tym w obszarze wymogow kapitalowych,
lepiej odzwierciedlajace szczegodlne cechy tych rodzajow sekurytyzacji.

Usuwanie niedociagni¢e¢ w ramach regulacyjnych dotyczacych sekurytyzacji ekspozycji
zagrozonych

Definicja sekurytyzacji ekspozycji zagrozonych (art. 2)

W celu kompleksowego usunigcia niedociggni¢¢ regulacyjnych dotyczacych sekurytyzacji
ekspozycji zagrozonych w niniejszym wniosku przedstawiono definicje sekurytyzacji
ekspozycji zagrozonych, ktéra jest zgodna z pracami Bazylejskiego Komitetu Nadzoru
Bankowego.

Zatrzymanie ryzyka (art. 6)

Sekurytyzacje ekspozycji zagrozonych podlegaja specjalnemu systemowi, jesli chodzi
o spelnianie wymogu zatrzymania ryzyka, w celu lepszego uwzglednienia ich szczegolnych
cech. Proponuje si¢ mianowicie, aby wymog dotyczacy zatrzymania ryzyka obliczano na
podstawie zdyskontowanej wartosci ekspozycji przeniesionych do jednostki specjalnego
przeznaczenia do celéw sekurytyzacji. Ponadto jednostka obstugujaca transakcje na
ekspozycjach zagrozonych moze przeja¢ cze$¢ zatrzymania ryzyka ze wzgledu na swoja
szczegolng pozycje w transakcji, ktoéra zapewnia dostosowanie jej interesow do interesOw
inwestorow.

Weryfikacja norm przyznawania kredytu (art. 9)

We wniosku wyjasniono obowiazki w zakresie weryfikacji spoczywajace na jednostkach
inicjujacych w odniesieniu do sekurytyzowania ekspozycji zagrozonych.

Utworzenie szczegolnych ram dla bilansowej sekurytyzacji syntetycznej
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Nowa sekcja zawiera kryteria dotyczace prostej, przejrzystej istandardowej (,,STS”)
bilansowe] sekurytyzacji syntetycznej. Podobnie jak w przypadku sekurytyzacji STS
stanowigcych prawdziwa sprzedaz oznaczenia sekurytyzacji syntetycznej STS nie nalezy
rozumie¢ w ten sposob, ze sekurytyzacja ta jest pozbawiona ryzyka, ale raczej ze produkt
spelnia szereg kryteriow oraz ze wykazujacy nalezyta staranno$¢ sprzedawca i nabywca
zabezpieczenia, atakze wiasciwy organ krajowy beda w stanie przeanalizowac¢ ryzyka
zwigzane 7z dang sekurytyzacja. Proponowane kryteria s3 dostosowane w mozliwie
najszerszym zakresie do kryteriow dotyczacych tradycyjnej sekurytyzacji STS, ale
uwzgledniaja rowniez specyfike produktu syntetycznego i poszczegédlne cele sekurytyzacji
syntetycznej, w zwigzku z czym maja na celu zapewnienie ochrony zaréwno jednostek
inicjujacych, jak iinwestoréw (biorgc pod uwage, ze jednostka inicjujaca réwniez jest
inwestorem w ramach transakcji, poniewaz zatrzymuje transz¢ uprzywilejowang).
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2020/0151 (COD)
Whniosek

ROZPORZADZENIE PARLAMENTU EUROPEJSKIEGO I RADY

zmieniajace rozporzadzenie (UE) 2017/2402 w sprawie ustanowienia ogolnych ram dla

sekurytyzacji oraz utworzenia szczegolnych ram dla prostych, przejrzystych

i standardowych sekurytyzacji w celu wsparcia odbudowy po pandemii COVID-19

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

PARLAMENT EUROPEJSKI I RADA UNII EUROPEJSKIEJ,

uwzgledniajac Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej, w szczegdlnosci jego art. 114,

uwzgledniajac wniosek Komisji Europejskie;j,

po przekazaniu projektu aktu ustawodawczego parlamentom narodowym,

uwzgledniajac opini¢ Europejskiego Banku Centralnego,

uwzgledniajac opini¢ Europejskiego Komitetu Ekonomiczno-Spotecznego,

stanowigc zgodnie ze zwykta procedurg ustawodawcza,

a takze majac na uwadze, co nastgpuje:

(D)

2)

Pandemia COVID-19 ma powazny wplyw na obywateli, przedsigbiorstwa, systemy
opieki zdrowotnej i1 gospodarki panstw czlonkowskich. W swoim komunikacie do
Parlamentu Europejskiego 1Rady Europejskiej, Rady, Europejskiego Komitetu
Ekonomiczno-Spotecznego 1 Komitetu Regionow zdnia 27 marca 2020r. pt.
,,Decydujacy moment dla Europy: naprawa i przygotowanie na nastepna generacje”l!!
Komisja podkreslita, ze w nadchodzacych miesigcach utrzymanie plynnosci i dostgp
do finansowania nadal bedzie wyzwaniem. W zwigzku z tym kluczowe znaczenie ma
wspieranie  procesu  odbudowy po powaznym = wstrzasie  gospodarczym
spowodowanym pandemiag COVID-19 poprzez wprowadzanie ukierunkowanych
zmian w istniejgcych przepisach finansowych. Ten pakiet srodkow przyjmuje si¢ pod
nazwag ,,pakiet na rzecz odbudowy rynkéw kapitatowych”.

Powazny wstrzgs gospodarczy spowodowany pandemia COVID-19 oraz
nadzwyczajne S$rodki powstrzymujace rozprzestrzenianie si¢ koronawirusa maja
daleko 1dacy wplyw na gospodarke. Przedsigbiorstwa muszg radzi¢ sobie

[1]

COM(2020) 456 final z 27.5.2020.
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€)

(4)

©)

(6)

z zaktéceniami w tancuchach dostaw, tymczasowymi zamknigciami zakladéw
1 ograniczonym popytem, podczas gdy gospodarstwa domowe borykaja si¢
z problemem bezrobocia i spadkiem dochodow. Organy publiczne na poziomie Unii
ipanstw cztonkowskich podjely zdecydowane dzialania majace wesprzeé
gospodarstwa domowe oraz wyplacalne przedsigbiorstwa w zmaganiach ztym
powaznym, cho¢ tymczasowym spowolnieniem dziatalno$ci gospodarczej oraz
wynikajacymi z tego niedoborami ptynnosci.

Wazne jest, by instytucje kredytowe i firmy inwestycyjne (,,instytucje”) angazowaty
swoj kapitat tam, gdzie jest on najbardziej potrzebny, a unijne ramy regulacyjne
utatwialy ten proces, zapewniajac jednoczes$nie, by instytucje dziatalty z zachowaniem
ostrozno$ci. Poza  elastyczno$cia  zapewniona  w istniejacych  przepisach
ukierunkowane zmiany rozporzadzenia (UE) 2017/2402 powinny zapewniaé, by
w ramach unijnej koncepcji sekurytyzacji przewidziano dodatkowe narzedzie majace
na celu wspieranie ozywienia gospodarczego w nastepstwie pandemii COVID-19.

Wyjatkowe okoliczno$ci panujace w zwiazku z kryzysem zwigzanym z COVID-19
oraz bezprecedensowa skala bedacych ich wynikiem wyzwan wymagaja podjecia
natychmiastowych dzialan w celu zapewnienia, aby instytucje miaty mozliwo$¢
przekazywania wystarczajacych srodkow finansowych przedsigbiorstwom i aby w ten
sposob  wspomoéc tagodzenie wstrzasu gospodarczego spowodowanego przez
pandemi¢ COVID-19.

Jak zaznaczyt Europejski Urzad Nadzoru Bankowego (,EUNB”) w swojej opinii
w sprawie traktowania regulacyjnego sekurytyzacji ekspozycji zagrozonych'?, ryzyko
zwigzane ztymi aktywami stanowiacymi zabezpieczenie sekurytyzacji aktywow
zagrozonych (ekspozycji zagrozonych) roznig si¢ pod wzgledem gospodarczym od
aktywow stanowigcych zabezpieczenie sekurytyzacji aktywow niezagrozonych.
Ekspozycje zagrozone sa przedmiotem sekurytyzacji po rabacie od ich wartosci
nominalnej lub nierozliczonej 1 odzwierciedlajg ocene rynku dotyczaca migdzy innymi
prawdopodobiefistwa, ze proces odzyskiwania wierzytelnoSci  wygeneruje
wystarczajace przeptywy pieni¢zne i spowoduje odzyskanie naleznosci. Ryzyko dla
inwestorow polega zatem na tym, ze odzyskiwanie wierzytelnosci z aktywow
spowoduje odzyskanie nalezno$ci niewystarczajacych, aby pokry¢ warto$¢ netto, po
ktorej zakupiono te ekspozycje zagrozone. Faktyczne ryzyko straty dla inwestorow nie
odzwierciedla zatem warto$ci nominalnej portfela, ale warto§¢ zdyskontowana, po
odliczeniu obnizki ceny, po ktorej przenoszone sg aktywa bazowe. W zwigzku z tym
w przypadku sekurytyzacji ekspozycji zagrozonych witasciwe jest obliczenie kwoty
zatrzymania ryzyka na podstawie tej zdyskontowanej wartosci.

Wymoég zatrzymania ryzyka dostosowuje interesy emitentow 1 inwestorOw zwigzane
z wynikami aktywow bazowych. Zazwyczaj w przypadku sekurytyzacji aktywow
niezagrozonych interesem nadrzednym po stronie sprzedazy jest interes jednostki
inicjujacej, ktora czegsto jest roéwniez pierwotnym kredytodawca. W przypadku
sekurytyzacji ekspozycji zagrozonych jednostki inicjujace daza jednak do usunigcia
aktywow zagrozonych niewykonaniem zobowigzania ze swoich bilanséw, poniewaz
moga nie chcie¢ by¢ dhuzej w jakikolwiek sposob zwigzane ztymi aktywami

Opinia Europejskiego Urzgdu Nadzoru Bankowego skierowana do Komisji Europejskiej w sprawie
traktowania regulacyjnego sekurytyzacji ekspozycji zagrozonych, EBA-OP-2019-13, opublikowana
dnia 23 pazdziernika 2019 r.
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zagrozonymi niewykonaniem zobowigzania. W takich przypadkach odzyskanie
aktywoéw 1 odzyskanie wartosci lezy bardziej w interesie specjalnej jednostki
obslugujacej aktywa.

Przed kryzysem finansowym niektore rodzaje dzialalnosci sekurytyzacyjnej
prowadzono na podstawie modelu ,,udzielasz i uciekasz”. Zgodnie z tym modelem do
sekurytyzacji wybierano aktywa gorszej jakosci ze szkoda dla inwestorow, ktorzy
w efekcie ponosili wigksze ryzyko niz to, ktére zamierzali ponies¢. Wprowadzono
wymoég weryfikacji norm przyznawania kredytu stosowanych podczas tworzenia
sekurytyzowanych aktywow, aby zapobiec takim praktykom w przysziosci.
W przypadku sekurytyzacji ekspozycji zagrozonych w ramach wspomnianej
weryfikacji norm przyznawania kredytu nalezy jednak bra¢ pod uwage szczeg6lne
okolicznosci, wtym zakup tych aktywoéw zagrozonych irodzaj sekurytyzacji.
W zwigzku z tym zmiana weryfikacji norm przyzwania kredytu jest konieczna, aby
umozliwi¢ inwestorom przeprowadzenie analizy due diligence w odniesieniu do
jakosci i wynikow aktywow zagrozonych w celu podjecia racjonalnej i §wiadomej
decyzji inwestycyjnej.

Bilansowa sekurytyzacja syntetyczna obejmuje przeniesienie ryzyka kredytowego
pakietu pozyczek, zwykle duzych kredytow dla przedsigbiorstw lub pozyczek dla
MSP, na podstawie umowy dotyczacej ochrony kredytowej, zgodnie z ktora jednostka
inicjujgca kupuje ochron¢ kredytowa od inwestora. Ochrong kredytowa uzyskuje si¢
dzigki zastosowaniu gwarancji finansowych lub kredytowych instrumentéw
i nie jest przenoszona na jednostke specjalnego przeznaczenia do celow sekurytyzacji,
jak ma to miejsce w przypadku sekurytyzacji tradycyjnych. Jednostka inicjujaca jako
nabywca ochrony zobowigzuje si¢ do uiszczenia sktadki z tytutu ochrony kredytowe;j,
ktéra generuje zwrot dla inwestorow. Inwestor bedacy sprzedawca ochrony
zobowigzuje si¢ natomiast do okreslonej ptatnosci z tytutu ochrony kredytowe;j
w przypadku wystapienia okreslonego uprzednio zdarzenia kredytowego.

Nalezy zapewni¢ odpowiednie tagodzenie ogdlnej ztozonosci struktur sekurytyzacji
1 powigzanego ryzyka oraz nieoferowanie jednostkom inicjujacym zadnych zachet
regulacyjnych do przedktadania sekurytyzacji syntetycznych nad sekurytyzacje
tradycyjne. Wymogi dotyczace prostej, przejrzystej 1 standardowej (STS) bilansowej
sekurytyzacji syntetycznej powinny zatem by¢ w znacznej mierze spojne z kryteriami
STS dotyczacymi sekurytyzacji tradycyjnych stanowigcych prawdziwag sprzedaz.

Istniejg jednak pewne wymogi dotyczace sekurytyzacji tradycyjnej STS, ktore nie
maja zastosowania do transakcji sekurytyzacji syntetycznej STS ze wzgledu na
naturalne réznice migdzy tymi dwoma rodzajami sekurytyzacji wynikajace
w szczegblnosci z faktu, ze w przypadku sekurytyzacji syntetycznych przeniesienie
ryzyka odbywa si¢ na podstawie umowy dotyczacej ochrony kredytowej, a nie
sprzedazy aktywow bazowych. W zwigzku z tym w stosownych przypadkach nalezy
dostosowa¢ kryteria STS, aby uwzgledni¢ te rdéznice. Ponadto nalezy wprowadzi¢
zestaw nowych wymogow dotyczacych sekurytyzacji syntetycznych w celu
zapewnienia, by ramy STS obejmowaly wylacznie bilansowag sekurytyzacje
syntetyczng oraz by umowa dotyczaca ochrony kredytowej byta skonstruowana
W sposob zapewniajacy odpowiednig ochrone pozycji zarowno jednostki inicjujace;,
jak 1inwestora. Ten nowy zestaw wymogow powinien mie¢ na celu ograniczenie
ryzyka kredytowego kontrahenta zaréwno dla jednostki inicjujacej, jak i inwestora.
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Przedmiotem przeniesienia ryzyka kredytowego powinny by¢ ekspozycje
zapoczatkowane lub zakupione przez instytucj¢ regulowang przez Uni¢ w ramach jej
podstawowej dziatalno$ci pozyczkowej iujete wjej bilansie lub — w przypadku
struktury grupowej — w bilansie skonsolidowanym w dniu zamkni¢cia. Wymog,
zgodnie z ktérym jednostka inicjujaca musi ujaé sekurytyzowane ekspozycje
w bilansie, powinien wyklucza¢ arbitrazowe sekurytyzacje z zakresu oznaczenia STS.

Jednostka inicjujaca powinna upewnié si¢, ze nie zabezpiecza tego samego ryzyka
kredytowego wiecej niz jeden raz poprzez uzyskanie ochrony kredytowej poza
ochrong kredytowa udzielang w wyniku sekurytyzacji syntetycznej. Aby zapewnié
solidno$¢ umowy dotyczacej ochrony kredytowej, powinna ona spetnia¢ wymog
ograniczania ryzyka kredytowego ustanowiony w art. 249 rozporzadzenia Parlamentu
Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013'3, ktory musza spehi¢ instytucje dazace do
przeniesienia istotnej czg$ci ryzyka w ramach sekurytyzacji syntetyczne;.

W celu uniknigcia konfliktéw miedzy jednostkg inicjujaca a inwestorem oraz w celu
zagwarantowania pewnosci prawa pod wzgledem zakresu ochrony kredytowej
zakupionej w odniesieniu do ekspozycji bazowych taka ochrona kredytowa powinna
odnosi¢ si¢ do wyraznie okreslonych zobowigzan referencyjnych, stanowigcych
podstawe ekspozycji bazowych, obcigzajacych wyraznie okreslone jednostki lub
wyraznie okreslonych dhuznikéw. W zwiazku ztym zobowigzania referencyjne,
w odniesieniu do ktérych nabywa si¢ ochrong, powinny by¢ zawsze wyraznie
okreslone za posrednictwem rejestru referencyjnego i uaktualniane. Wymog ten
powinien réwniez stanowi¢ posrednig cze$¢ kryterium okreslajacego sekurytyzacje
bilansow3a 1 wylaczajacego sekurytyzacje arbitrazowa z ram STS.

Zdarzenia kredytowe powodujace ptatnosci na podstawie umowy dotyczacej ochrony
kredytowej powinny obejmowac co najmniej zdarzenia, o ktérych mowa w art. 178
rozporzadzenia (UE) nr 575/2013. Zdarzenia te s3 znane i rozpoznawalne z punktu
widzenia rynku 1 powinny stuzy¢ zapewnieniu spdjnosci z ramami ostroznosciowymi.
Srodki wstrzymujace obejmujace ugody z dhuznikiem, ktéry do$wiadcza lub wkrotce
zacznie doswiadcza¢ trudno$ci z wywigzywaniem si¢ ze swoich zobowigzan
finansowych, nie powinny uniemozliwia¢ uruchomienia zdarzenia powodujacego
ochrone kredytowg. Restrukturyzacje jako zdarzenie kredytowe nalezy wykluczy¢
w przypadku gwarancji finansowych, aby unikna¢ sytuacji, w ktorej te gwarancje
finansowe mozna by traktowac¢ jako instrument pochodny zgodnie z odpowiednimi
standardami rachunkowosci.

Nalezy odpowiednio chroni¢ prawo jednostki inicjujacej jako nabywcy ochrony do
otrzymania terminowych platnosci ztytutu faktycznych strat. W zwiazku ztym
w dokumentacji transakcji nalezy przewidzie¢ racjonalny 1 przejrzysty proces
rozliczenia na potrzeby okreslania faktycznych strat w portfelu referencyjnym, aby
zapobiec wyplacaniu jednostce inicjujacej zanizonego wynagrodzenia. Biorac pod
uwage, ze proces odzyskiwania strat moze by¢ dlugi, oraz w celu zapewnienia
dokonywac¢ najpozniej sze$¢ miesigcy po wystapieniu takiego zdarzenia kredytowego.
Ponadto nalezy wprowadzi¢ mechanizm korekty koncowej, aby zapewnié, by

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 zdnia 26 czerwca 2013 r.
w sprawie wymogow ostroznosciowych dla instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych, zmieniajace
rozporzadzenie (UE) nr 648/2012, tekst majacy znaczenie dla EOG (Dz.U. L 176 z 27.6.2013, s. 1).
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(16)

(17)

(18)

(19)

platnosci okresowe pokrywaty faktyczne straty, oraz aby zapobiec sytuacji, w ktorej te
okresowe straty nie zapewnialyby nadptlaty ze szkoda dla inwestorow. W ramach
mechanizmu rozliczania strat nalezy réwniez wyraznie wskaza¢ maksymalny okres
przedtuzenia, ktéry powinien mie¢ zastosowanie do procesu odzyskiwania
w przypadku tych ekspozycji, przy czym taki okres przedtuzenia nie powinien trwaé
dtuzej niz dwa lata. Taki mechanizm rozliczania strat powinien zatem zapewniaé
skuteczno$¢ uzgodnien dotyczacych ochrony kredytowej z punktu widzenia jednostki
inicjujacej 1 gwarantowaé inwestorom pewnos$¢ prawa w terminie zakonczenia ich
zobowigzania do dokonywania platnos$ci, przyczyniajac si¢ do sprawnie
funkcjonujgcego rynku.

Korzystanie zustug agenta weryfikujacego bedacego osoba trzecig stanowi
powszechng praktyke rynkowsa, ktéra wzmacnia pewnos¢ prawa w odniesieniu do
transakcji dla wszystkich zaangazowanych stron, zmniejszajagc tym samym
prawdopodobienstwo spordéw i postepowan sadowych, ktore mogltyby by¢ wynikiem
procesu rozlozenia strat. Aby zwigkszy¢ stabilno$§¢ mechanizmu rozliczania strat
z transakcji, nalezy wyznaczy¢ agenta weryfikujacego bedacego osobg trzecia, ktory
bedzie przeprowadzat faktyczny przeglad poprawnosci i doktadnosci niektorych
aspektow ochrony kredytowej w przypadku uruchomienia zdarzenia kredytowego.

Sktadki z tytulu ochrony kredytowej powinny zaleze¢ wylacznie od nierozliczonej
wielkosci 1ryzyka kredytowego transzy objetej ochrong. W przypadku sekurytyzacji
bilansowej STS nie nalezy zezwala¢ na sktadki bezwarunkowe, poniewaz moglyby
by¢ one wykorzystywane do utrudniania skutecznego przenoszenia ryzyka z jednostki
inicjujacej jako nabywcy ochrony na sprzedawce ochrony. W przypadku sekurytyzacji
bilansowej STS nalezy zakaza¢ rowniez innych rozwigzaf, takich jak platnosci

sktadek z goéry, mechanizmy rabatowe lub nadmiernie skomplikowane systemy
sktadek.

Aby zapewni¢ stabilno$¢ 1 cigglo$¢ ochrony kredytowej, nalezy zapewnié, by
przedterminowe zakonczenie bilansowe] sekurytyzacji syntetycznej STS przez
jednostke inicjujaca byto mozliwe wyltacznie w kilku ograniczonych, wyraznie
zdefiniowanych okoliczno$ciach. Jednostka inicjujagca powinna mie¢ prawo do
wcezesniejszego zamknigcia ochrony kredytowej w przypadku wystgpienia pewnych
okreslonych zdarzen regulacyjnych, jezeli zdarzenia te stanowig faktyczne zmiany
w przepisach lub opodatkowaniu majace istotny niekorzystny wplyw na wymogi
kapitatowe jednostki inicjujacej lub ekonomiczny charakter transakcji w stosunku do
oczekiwan stron w chwili zawierania transakcji 1 z zastrzezeniem, ze takich zmian nie
mozna byto wowczas przewidzie¢ na podstawie racjonalnych przestanek. Bilansowe
sekurytyzacje syntetyczne STS nie powinny obejmowac ztozonych klauzul wykupu
dla jednostki inicjujacej, w szczegdlnosci bardzo krotkoterminowych klauzul wykupu
typu time call w celu tymczasowej zmiany odzwierciedlenia ich pozycji kapitatlowe;j
w poszczegblnych przypadkach.

Syntetyczna marza nadwyzkowa wystepuje powszechnie w ramach niektérych
rodzajow transakcji i stanowi przydatny mechanizm zaréwno dla inwestorow, jak
1 jednostek inicjujacych stuzacy ograniczeniu kosztu odpowiednio ochrony kredytowej
iekspozycji na ryzyko. W tym zakresie syntetyczna marza nadwyzkowa ma
zasadnicze znaczenie dla niektorych szczegdlnych klas aktywow detalicznych takich
jak udzielanie kredytow matym i $rednim przedsigbiorstwom (MSP) i konsumentom,
ktore wykazujg zarowno wyzsza rentownos$¢, jak 1 wyzsze straty kredytowe niz inne
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(20)

21)

(22)

(23)

klasy aktywow i w przypadku ktorych sekurytyzowane ekspozycje generuja marze
nadwyzkowa w celu pokrycia tych strat. Jezeli jednak kwota syntetycznej marzy
nadwyzkowej podporzadkowana pozycji inwestora jest zbyt wysoka, mozliwe jest, ze
w zadnym realistycznym scenariuszu inwestor nie poniesie jakichkolwiek strat
w ramach pozycji sekurytyzacyjnych, co spowoduje brak faktycznego przeniesienia
ryzyka. Aby zmniejszy¢ obawy dotyczace nadzoru i dokona¢ dalszej standaryzacji tej
cechy strukturalnej, nalezy okre§li¢ rygorystyczne kryteria dla bilansowej
sekurytyzacji syntetycznej STS izapewni¢ pelne ujawnienie informacji na temat
stosowania syntetycznej marzy nadwyzkowej.

Do bilansowej sekurytyzacji syntetycznej STS powinny kwalifikowac si¢ wytacznie
wysokiej jakosci mechanizmy ochrony kredytowej. W przypadku ochrony kredytowej
nierzeczywiste] spelnienie tego wymogu nalezy zapewni¢ poprzez ograniczenie
zakresu kwalifikowalnych dostawcéw ochrony kredytowej do tych jednostek, ktore sa
uznanymi dostawcami zgodnie z rozporzadzeniem (UE) nr 575/2013 i ktére uznano za
kontrahentéw z waga ryzyka rowng 0 % zgodnie z tytutem II cze$¢ trzecia rozdziat 2
tego rozporzadzenia. W przypadku ochrony kredytowej rzeczywistej jednostka
inicjujaca jako nabywca ochrony i inwestorzy jako sprzedawcy ochrony powinni mie¢
prawo skorzysta¢ z wysokiej jakosci zabezpieczenia, ktére powinno odnosi¢ si¢ do
zabezpieczenia w jakiejkolwiek formie, ktéremu mozna przypisa¢ wage ryzyka rowna
0 % zgodnie z tytulem II czeg$¢ trzecia rozdzial 2 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013,
z zastrzezeniem odpowiednich uzgodnien dotyczacych depozytu lub przechowywania.
W przypadku zabezpieczenia udzielanego w formie $rodkoéw pieni¢znych nalezy
przechowywaé je w instytucji kredytowej bedacej osoba trzecig albo w depozycie
nabywcy ochrony, w obu przypadkach =z zastrzezeniem minimalnego poziomu
zdolnosci kredytowe;.

Panstwa cztonkowskie powinny wyznaczy¢ wilasciwe organy odpowiedzialne za
nadzér nad wymogami, ktére bilansowa sekurytyzacja syntetyczna musi spetnié, aby
zakwalifikowac¢ si¢ do objecia oznaczeniem STS. Wlasciwy organ moze by¢ taki sam
jak organ wyznaczony do nadzoru zgodnosci jednostek inicjujacych, jednostek
sponsorujacych i SSPE z wymogami, ktore musza spetni¢ sekurytyzacje tradycyjne,
aby uzyska¢ oznaczenie STS. Podobnie jak w przypadku sekurytyzacji tradycyjnych
taki wlasciwy organ moze by¢ inny niz wlasciwy organ odpowiedzialny za nadzor nad
zgodnos$cig jednostek inicjujacych, pierwotnych kredytodawcéw, SSPE, jednostek
sponsorujacych iinwestorOw z obowigzkami ostrozno$ciowymi spoczywajacymi na
nich zgodnie z art. 5-9 rozporzadzenia (UE) 2017/2402, zapewnienie zgodnosSci
z ktorymi, ze wzgledu na wymiar ostrozno$ciowy tych obowiazkow, powierzono
wyraznie wlasciwym organom odpowiedzialnym za nadzoér ostrozno$ciowy nad
odpowiednimi instytucjami finansowymi.

Nalezy zatem odpowiednio zmieni¢ rozporzadzenie (UE) 2017/2402.

Biorac pod uwagge, Ze cele niniejszego rozporzadzenia, a mianowicie rozszerzenie ram
sekurytyzacji STS na bilansowag sekurytyzacje syntetyczng i usunigcie przeszkod
regulacyjnych dla sekurytyzacji ekspozycji zagrozonych w celu dalszego zwigkszenia
zdolnos$ci udzielania pozyczek bez obnizania norm ostroznosciowych dotyczacych
udzielania kredytéw przez banki, nie moga zosta¢ osiggniete w sposodb wystarczajacy
przez panstwa cztonkowskie, natomiast ze wzgledu na ich skale i skutki mozliwe jest
ich lepsze osiagnigcie na szczeblu unijnym, Unia moze podja¢ dziatania zgodnie
z zasadg pomocniczosci okreslong wart. 5 Traktatu o Unii Europejskiej. Zgodnie
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z zasadg proporcjonalnosci okreslong w tym artykule niniejsze rozporzadzenie nie
wykracza poza to, co jest konieczne do osiggnigcia tych celow,

PRZYIMUJA NINIEJSZE ROZPORZADZENIE:

Artykut 1

Zmiany w rozporzadzeniu (UE) 2017/2402

W rozporzadzeniu (UE) 2017/2402 wprowadza si¢ nastepujace zmiany:

1) w art. 2 dodaje si¢ pkt 24, 25, 26, 27 1 28 w brzmieniu:

»24)  »sekurytyzacja ekspozycji zagrozonej« oznacza sekurytyzacje
zabezpieczong pula ekspozycji zagrozonych, ktore spetniajag warunki okreslone
w art. 47a ust. 3 rozporzadzenia nr 575/2013 1ktéorych warto§¢ stanowi co
najmniej 90 % warto$ci puli w chwili inicjowania;

25) »umowa dotyczaca ochrony kredytowej« oznacza umow¢ zawarta miedzy
jednostka inicjujaca a inwestorem dotyczaca przeniesienia ryzyka kredytowego
z tytutu sekurytyzowanych ekspozycji z jednostki inicjujacej na inwestora przy
uzyciu kredytowych instrumentéw pochodnych lub gwarancji finansowych,
zgodnie z ktéra jednostka inicjujaca zobowigzuje si¢ zaplaci¢ inwestorowi
sktadke z tytutu ochrony kredytowej, a inwestor zobowigzuje si¢ dokonaé na
rzecz jednostki inicjujacej platnosci z tytulu ochrony kredytowej w przypadku
wystgpienia jednego z przewidzianych w umowie zdarzen;

26) »sktadka z tytutu ochrony kredytowej« oznacza kwote, ktoérag zobowigzana
jest zaptaci¢ inwestorowi jednostka inicjujgca za ochrone kredytowa obiecang
przez inwestora na mocy umowy dotyczacej ochrony kredytowej;

27) »ptatnos¢ z tytutu ochrony kredytowej« oznacza kwote, ktorg — na mocy
umowy dotyczacej ochrony kredytowej — inwestor zobowigzal si¢ ui$ci¢ na

okreslonego w umowie dotyczacej ochrony kredytowej;

28) »syntetyczna marza nadwyzkowa« oznacza kwote zadeklarowang przez
jednostke inicjujaca w dokumentacji transakcji w celu pokrycia strat
odnos$nego portfela, ktore mogg wystapi¢ w catym okresie trwania transakcji.”;

2) w art. 6 wprowadza si¢ nastepujace zmiany:

a)

b)

w ust. 1 dodaje si¢ akapit w brzmieniu:

»W przypadku sekurytyzacji ekspozycji zagrozonych wymog okreslony
w niniejszym ustgpie moze by¢ rowniez spelniony przez jednostke
obstugujaca.”;

dodaje si¢ ust. [3a] w brzmieniu:
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3)

4)

5)

6)

»3a. W drodze odstgpstwa od ust. 3 lit. by—e) w przypadku sekurytyzacji
ekspozycji zagrozonych zatrzymanie istotnego udzialu gospodarczego netto do
celow tych liter nie moze wynosi¢ mniej niz 5 % wartoSci netto
sekurytyzowanych ekspozycji, ktore kwalifikujg si¢ jako ekspozycje zagrozone
(nieobstlugiwane), o ktérych mowa wart.47a ust. 3  rozporzadzenia
nr 575/2013.

Warto$¢ netto ekspozycji zagrozonych wynika z odjecia niepodlegajacego
odliczeniu rabatu cenowego przy =zakupie uzgodnionego w momencie
inicjowania od warto$ci nominalnej ekspozycji lub — w stosownych
przypadkach — jej nierozliczonej warto$ci w tym samym czasie.”;

w art. 9 ust. 1 dodaje si¢ akapit w brzmieniu:

,Wymog ustanowiony W niniejszym ustgpie nie ma zastosowania do
ekspozycji bazowych bedacych ekspozycjami zagrozonymi
(nieobstlugiwanymi), o ktérych mowa wart. 47a ust. 3 rozporzadzenia
nr 575/2013, w czasie gdy jednostka inicjujaca zakupita je od wiasciwej osoby
trzeciej.”;

art. 18 ust. 1 lit. a) otrzymuje brzmienie:

»»a)

dana sekurytyzacja spetnia wszystkie wymogi sekcji 1, sekcji 2 lub sekcji 2a
niniejszego rozdziatu, a ESMA otrzymat zgloszenie zgodnie z art. 27 ust. 1;”;

w art. 19 wprowadza si¢ nast¢pujace zmiany:

a)

b)

tytul artykutu otrzymuje brzmienie:

»Prosta, przejrzysta i standardowa sekurytyzacja tradycyjna’;

ust. 1 otrzymuje brzmienie:

»1. Sekurytyzacje, z wyjatkiem programéw ABCP i transakcji ABCP, oraz

sekurytyzacje bilansowe spetniajace wymogi okreslone w art. 20, 21, 22 uznaje
si¢ za sekurytyzacje STS.”;

dodaje si¢ sekcje 2a w brzmieniu:

»SEKCJA 2A WYMOGI DOTYCZACE PROSTYCH, PRZEJRZYSTYCH

I STANDARDOWYCH SEKURYTYZACJI BILANSOWYCH

Artykut 26a

Prosta, przejrzysta i standardowa sekurytyzacja bilansowa

Sekurytyzacje bilansowe STS sg sekurytyzacjami syntetycznymi, ktére speiniajg
wymogi okreslone w art. 26b—26e.
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EUNB, w S$cistej wspolpracy z ESMA i1 EIOPA, moze przyja¢ — zgodnie z art. 16
rozporzadzenia (UE) nr 1093/2010 -  wytyczne 1izalecenia dotyczace
zharmonizowanej interpretacji i stosowania wymogéw okreslonych w art. 26b—26e.

Artykut 26b

Wymogi dotyczace prostoty

Jednostka inicjujgca jest podmiotem, ktéry posiada zezwolenie lub licencj¢ w Unii.
Jest ona jednostka inicjujaca w odniesieniu do ekspozycji bazowych.

Jednostka inicjujgca, ktora kupuje ekspozycje osoby trzeciej na wilasny
rachunek, anastgpnie poddaje je sekurytyzacji, stosuje si¢ do zasad
dotyczacych zakupionych ekspozycji osoby trzeciej w odniesieniu do
kredytow, windykacji, odzyskiwania i obslugi wierzytelnosci, ktére sg nie
mniej rygorystyczne niz te, ktore jednostka inicjujaca stosuje w odniesieniu
do poréwnywalnych ekspozycji, ktore nie zostaty kupione.

Ekspozycje bazowe sg inicjowane w ramach podstawowej dzialalnosci jednostki
inicjujace;.

W dniu zamknigcia ekspozycje bazowe sa uymowane w bilansie jednostki inicjujacej
lub podmiotu z tej samej grupy, do ktdrej nalezy jednostka inicjujaca.

Do celow niniejszego ustepu grupa oznacza jedno z ponizszych:

a)  grupe osob prawnych podlegajacych konsolidacji ostroznosciowej
zgodnie z cze$cig pierwszg tytut II rozdziat 2 rozporzadzenia (UE)
nr 575/2013;

b) grupe zdefiniowana wart.212 ust. 1 lit.¢) dyrektywy
2009/138/WE.

Jednostka inicjujaca nie moze podwojnie zabezpiecza¢ ryzyka kredytowego
ekspozycji bazowych transakcji.

Umowa dotyczaca ochrony kredytowej musi by¢ zgodna z zasadami ograniczania
ryzyka kredytowego ustanowionymi w art. 249 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013 lub
— w przypadku gdy artykut ten nie ma zastosowania — z wymogami, ktdre sa nie
mniej rygorystyczne niz wymogi tego artykutu.

Jednostka inicjujaca sklada o$wiadczenia i zapewnienia, ze speiniono nastgpujace
wymogi:

a) jednostka inicjujaca lub podmiot z grupy, do ktorej nalezy jednostka
inicjujaca, ma peten i wazny tytul prawny do ekspozycji bazowych
1 zwigzanych z nimi praw ubocznych;

b) w przypadku gdy jednostka inicjujgca jest instytucjg kredytowa

zdefiniowang w art. 4 ust. 1 pkt 1 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013 lub
zaktadem ubezpieczen zdefiniowanym wart. 13 pkt1 dyrektywy
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d)

g)

h)

7. Ekspozycje

2009/138/WE, jednostka inicjujaca lub podmiot objety zakresem
nadzoru na zasadzie skonsolidowanej utrzymuje ryzyko kredytowe
ekspozycji bazowej w swoim bilansie;

kazda ekspozycja bazowa w dniu wlaczenia jej do portfela objetego
sekurytyzacja jest zgodna z kryterium kwalifikowalno$ci i z wszystkimi
warunkami innymi niz wystgpienie zdarzenia kredytowego, o ktorym
mowa w art. 26e, w odniesieniu do platnosci ztytutu ochrony
kredytowe;;

zgodnie z najlepsza wiedza jednostki inicjujacej kontrakt dotyczacy
kazdej zekspozycji bazowych zawiera prawne, wazne, Wwigzace
i egzekwowalne zobowigzanie dluznika do zaptaty kwot okre§lonych
w tym kontrakcie;

ekspozycje bazowe s3a zgodne zkryteriami zawierania umow
kredytowych, ktore sa nie mniej rygorystyczne niz standardowe kryteria
zawierania umow kredytowych, jakie jednostka inicjujgca stosuje
wzgledem podobnych ekspozycji nieobjetych sekurytyzacja;

zgodnie z najlepsza wiedzg jednostki inicjujacej nie wystepuje istotne
naruszenie lub niewykonanie przez ktoregokolwiek z dluznikow
jakichkolwiek jego zobowigzan w odniesieniu do ekspozycji bazowej
w dniu, w ktorym ta ekspozycja bazowa jest wlaczana do portfela
objetego sekurytyzacja;

zgodnie znajlepsza wiedza jednostki inicjujacej dokumentacja
transakcji nie zawiera zadnych nieprawdziwych informacji dotyczacych
szczegotow ekspozycji bazowych;

w dniu zamknigecia transakcji lub gdy ekspozycja bazowa jest wiaczana
do portfela objetego sekurytyzacja, kontrakt miedzy dtuznikiem
a pierwotnym kredytodawca w odniesieniu do tej ekspozycji bazowej
nie zostal zmieniony w taki sposob, aby mialo to wplyw na
egzekwowalnos¢ lub $ciggalnos¢ tych ekspozycji bazowych.

bazowe musza spelnia¢ wcze$niej okreSlone oraz jasne

1 udokumentowane zdefiniowane kryteria kwalifikowalnosci, ktore nie dopuszczaja
aktywnego zarzadzania portfelem tych ekspozycji na zasadzie uznaniowe;.

Do celéw niniejszego ustepu substytucji ekspozycji bazowych, ktore sa
sprzeczne z o$wiadczeniami lub zapewnieniami, lub — gdy sekurytyzacja
obejmuje okres uzupetnienia — dodania ekspozycji, ktore spetniajg okreslone
warunki uzupelnienia, nie uznaje si¢ za aktywne zarzadzanie portfelem.

Kazda ekspozycja dodana po dacie zamknigcia transakcji musi spetniac
kryteria kwalifikowalnos$ci, ktore sa nie mniej rygorystyczne niz kryteria
stosowane przy poczatkowym wyborze ekspozycji bazowych.

Moze doj$¢ do usunigcia ekspozycji bazowej z transakcji, gdy przedmiotowa
ekspozycja bazowa:
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10.

a)  zostala sptacona lub w inny sposob osiaggneta termin zapadalnosci;

b)  zostala zbyta w trakcie normalnego prowadzenia dzialalnosci przez
jednostke inicjujaca, pod warunkiem ze takie zbycie nie stanowi
ukrytego wsparcia, o ktérym mowa w art. 250 rozporzadzenia (UE)
nr 575/2013;

c) podlega zmianie, ktora nie jest spowodowana przez kredyt, takiej jak
refinansowanie lub restrukturyzacja dilugu, oraz ktéra ma miejsce
w trakcie zwyktej obstugi tej ekspozycji bazowe;;

d) w czasie wlaczenia jej do transakcji nie spelniata kryteriow
kwalifikowalnosci.

Sekurytyzacje zabezpiecza si¢ pulg ekspozycji bazowych, ktore sa jednorodne pod
wzgledem rodzaju aktywow, z uwzglednieniem specyficznych cech zwigzanych
z przeptywami pieni¢znymi danego rodzaju aktywow, facznie zich cechami
umownymi, cechami dotyczacymi ryzyka kredytowego i przedterminowych spfat.
Jedna pula aktywow moze obejmowac wytacznie jeden rodzaj aktywow.

Ekspozycje bazowe musza zawiera¢ zobowigzania, ktdre sga umownie
wigzace 1 egzekwowalne, z mozliwoscia pelnego dochodzenia roszczen od
dhuznikow oraz, w stosownych przypadkach, gwarantow.

Ekspozycje bazowe muszg mie¢ okre§lone strumienie ptatnosci okresowych,
ktérych raty moga si¢ rozni¢ kwotami, zwigzane z najmem, kwota gtowna lub
odsetkami lub jakimikolwiek innymi prawami do otrzymywania dochodow
z aktywow wspierajacych takie ptatnosci. Ekspozycje bazowe mogg rowniez
generowac przychody ze sprzedazy wszelkich aktywow finansowanych lub
bedacych przedmiotem leasingu.

Ekspozycje bazowe nie obejmujg zbywalnych papierow wartoSciowych
zdefiniowanych w art. 4 ust. 1 pkt44 dyrektywy 2014/65/UE, innych niz
obligacje korporacyjne, i ktore nie sg notowane w systemie obrotu.

Ekspozycje bazowe nie moga obejmowac jakichkolwiek pozycji sekurytyzacyjnych.

Standardy zawierania umoéw kredytowych, na mocy ktorych inicjowane s3
ekspozycje bazowe, a takze wszelkie istotne zmiany w stosunku do wczesniejszych
standardow zawierania umow kredytowych sg bez zbednej zwloki w petni ujawniane
potencjalnym inwestorom. Ekspozycje bazowe muszg by¢ zawierane z mozliwos$cia
pelnego dochodzenia roszczen od dhuznika, ktéry nie jest SSPE. W decyzje
dotyczace kredytow lub zawierania umow kredytowych w odniesieniu do ekspozycji
bazowych nie mogg by¢ zaangazowane zadne osoby trzecie.

W przypadku sekurytyzacji, ktérych ekspozycjami bazowymi sa kredyty na
nieruchomosci mieszkalne, pula kredytow nie obejmuje jakichkolwiek
kredytéw, ktore byly oferowane i zostaly zawarte w oparciu o zatozenie, ze
sktadajacy wniosek kredytowy lub, w stosownych przypadkach, posrednicy,
zostali powiadomieni o tym, ze przedstawione informacje moglyby nie zosta¢
zweryfikowane przez kredytodawce.
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Ocena zdolnos$ci kredytowej kredytobiorcy musi spelnia¢ wymogi okreslone
w art. 8 dyrektywy 2008/48/WE lub w art. 18 ust. 1-4, ust. 5 lit. a) oraz ust. 6
dyrektywy 2014/17/UE lub, w stosownych przypadkach, réwnowazne
wymogi w panstwach trzecich.

Jednostka inicjujaca lub pierwotny kredytodawca musza mie¢ fachowa
wiedze w zakresie inicjowania ekspozycji o charakterze podobnym do tych,
ktoére sa objete sekurytyzacja.

11. Ekspozycje bazowe nie mogg obejmowa¢ — w momencie wyboru tych ekspozycji —
ekspozycji, ktorych dotyczy niewykonanie zobowigzania w rozumieniu art. 178
ust. 1 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013, ani ekspozycji wobec dtuznika lub gwaranta
o obnizonej wiarygodnos$ci kredytowej, ktorzy, wedtug najlepszej wiedzy jednostki
inicjujacej lub pierwotnego kredytodawcy:

a)  zostali ogloszeni niewyptacalnymi, w stosunku do ktoérych sad wydat
prawomocny niepodlegajacy odwolaniu tytul egzekucyjny na rzecz ich
wierzycieli lub przyznat tym wierzycielom odszkodowanie wynikajace
z nieotrzymania platnosci, wciggu trzech lat przed dniem
zainicjowania, lub ktorzy zostali poddani procesowi restrukturyzacji
zadluzenia w odniesieniu do swoich zagrozonych ekspozycji w ciagu
trzech lat przed dniem wyboru ekspozycji bazowych, z wyjatkiem

sytuacji gdy:

(1)  zrestrukturyzowana ekspozycja bazowa nie wykazuje nowych
zaleglo$ci od dnia restrukturyzacji, ktory musi przypadaé co
najmniej rok przed dniem wyboru ekspozycji bazowych;

(i1)) informacje przekazane przez jednostke¢ inicjujacg zgodnie z art. 7
ust. 1 akapit pierwszy lit. a) 1 lit. ) ppkt (i) wyraznie okreslaja
udzial procentowy zrestrukturyzowanych ekspozycji bazowych,
czas 1szczegoty restrukturyzacji oraz dochody z tytutu tych
ekspozycji od dnia restrukturyzacji,

b)  byli, w momencie inicjowania ekspozycji bazowej oraz w stosownych
przypadkach, wujeci w publicznym rejestrze kredytowym  o0séb
o negatywnej historii kredytowej lub — w przypadku braku takiego
publicznego rejestru kredytowego — w innym rejestrze kredytowym,
ktory jest dostepny jednostce inicjujacej lub  pierwotnemu
kredytodawcy;

c)  otrzymali ocen¢ kredytowa lub punktowa ocene kredytowa wskazujace,
ze ryzyko niewywigzania si¢ przez nich z uzgodnionych umownie
platnosci jest znaczaco wyzsze niz w przypadku porownywalnych
ekspozycji posiadanych przez jednostke inicjujaca, ktdre nie sg objete
sekurytyzacja.

12. W momencie wlaczania ekspozycji do transakcji dtuznicy musza mie¢ dokonang co
najmniej jedng ptatnos¢, z wyjatkiem przypadku, w ktorym:

a)  sekurytyzacja jest sekurytyzacja odnawialng  zabezpieczong
ekspozycjami ptlatnymi w jednej racie lub o okresie zapadalnosci
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krotszym niz rok, wtym, bez ograniczen, miesi¢cznymi splatami
kredytow odnawialnych;

b)  ekspozycja reprezentuje refinansowanie ekspozycji juz wiaczonej do
transakcji.

EUNB, w $cistej wspotpracy z ESMA 1 EIOPA, opracuje projekty regulacyjnych
standardow technicznych w celu doprecyzowania, ktore ekspozycje bazowe,
o ktérych mowa w ust. 8, uznaje si¢ za jednorodne.

EUNB przedtozy Komisji te projekty regulacyjnych standardéw technicznych
do dnia [6 miesiegcy po wejsciu w Zycie niniejszego rozporzgdzenia
zmieniajgcego].

Komisja jest uprawniona do wuzupelniania niniejszego rozporzadzenia
w drodze przyjmowania regulacyjnych standardow technicznych, o ktérych
mowa Ww niniejszym ustgpie, zgodnie z art. 10-14 rozporzadzenia (UE)
nr 1093/2010.

Artykut 26¢

Wymogi dotyczace standaryzacji

Jednostka inicjujaca lub pierwotny kredytodawca muszg spetnia¢ wymogi dotyczace
zatrzymania ryzyka zgodnie z art. 6.

Stopa procentowa iryzyka walutowe wynikajace z sekurytyzacji iich mozliwy
wplyw na ptatnosci na rzecz jednostki inicjujacej 1 inwestoréw muszg by¢ opisane
w dokumentacji transakcji. Ryzyka te musza by¢ odpowiednio ograniczane,
a wszelkie S$rodki podejmowane wtym celu musza by¢ ujawniane. Kazde
zabezpieczenie zobowigzan inwestora w ramach umowy dotyczacej ochrony
kredytowej musi by¢ denominowane wtej samej walucie, w ktérej jest
denominowana ptatno$¢ z tytutu ochrony kredytowe;.

W przypadku sekurytyzacji z wykorzystaniem SSPE kwota zobowigzan
SSPE dotyczacych platnosci odsetek na rzecz inwestoréw w kazdym
momencie musi by¢ rowna kwocie przychodu SSPE ze strony jednostki
inicjujacej 1 wszelkich umow o zabezpieczenie lub nizsza od tej kwoty.

O ile nie odbywa si¢ to w celu zabezpieczenia ryzyka stopy procentowej lub
ryzyka walutowego ekspozycji bazowych, portfel ekspozycji bazowych nie
moze obejmowac instrumentow pochodnych. Takie kontrakty pochodne sa
zawierane i dokumentowane zgodnie ze wspdlnymi standardami w dziedzinie
finanséw miedzynarodowych.

Wszelkie ptatnosci odsetek wedtug stop referencyjnych w odniesieniu do transakcji
muszg opierac si¢ na ktérymkolwiek z ponizszych elementow:
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a)  ogolnie stosowanych rynkowych stopach procentowych lub ogdlnie
stosowanych stopach sektorowych, ktére odzwierciedlajg koszty
srodkow pienigznych, a nie na ztozonych formutach lub instrumentach
pochodnych;

b) przychodzie wygenerowanym przez zabezpieczenie zobowigzan
inwestora w ramach umowy o ochronie.

Wszelkie platnosci odsetek wedlug stop referencyjnych nalezne w ramach
ekspozycji bazowych muszg opiera¢ si¢ na ogélnie stosowanych rynkowych
stopach procentowych lub ogolnie stosowanych stopach sektorowych
odzwierciedlajacych koszt $§rodkdéw pienieznych, anie na zlozonych
formutach lub instrumentach pochodnych.

Po wystgpieniu zdarzenia uprawniajagcego do egzekwowania w odniesieniu do
jednostki inicjujacej inwestorowi zezwala si¢ na wszczecie  egzekuci,
wypowiedzenie umowy dotyczacej ochrony kredytowej lub na jedno i drugie.

W przypadku sekurytyzacji z wykorzystaniem SSPE, gdy dorgczono
zawiadomienie o wszczgciu egzekucji lub wypowiedzeniu umowy dotyczacej
ochrony kredytowej, SSPE nie =zatrzymuje zadnej kwoty srodkow
pienieznych poza kwota niezbedna do =zapewnienia operacyjnego
funkcjonowania tej SSPE, wyplaty ptatnosci z tytutu ochrony za ekspozycje
bazowe, ktorych dotyczy niewykonanie zobowigzania i ktére w chwili
rozwigzania umowy s3 nadal odzyskiwane, lub systematycznej sptaty
inwestorow zgodnie z warunkami umownymi sekurytyzacji.

Straty przypisuje si¢ wilascicielom pozycji sekurytyzacyjnych w kolejnosci wedhug
uprzywilejowania transz, poczawszy od najbardziej podporzadkowanych.

Sekwencyjng sptate stosuje si¢ w odniesieniu do wszystkich transz w celu
okreslenia kwoty transz pozostatej do splaty w kazdym terminie sptaty,
poczawszy od najbardziej uprzywilejowanej transzy.

Transakcje, ktore obejmujg niesekwencyjng sptate, musza zawiera¢ czynniki
uruchamiajgce zwigzane z dochodami ztytulu ekspozycji bazowych,
zmieniajace splate na sekwencyjng w kolejnosci wedlug uprzywilejowania.
Takie czynniki uruchamiajace zwigzane z dochodami obejmujg pogorszenie
jakosci kredytowej ekspozycji bazowych ponizej uprzednio ustalonego
progu.

Wraz ze sptata transz kwota zabezpieczenia rowna kwocie sptaty tych transz
jest zwracana inwestorom, pod warunkiem ze inwestorzy ci zabezpieczyli te
transze.

Gdy w odniesieniu do ekspozycji bazowych wystapito zdarzenie kredytowe,
oktorym mowa wart.26e, aproces odzyskiwania wierzytelnosci
w odniesieniu do tych ekspozycji nie zostat zakonczony, kwota ochrony
kredytowej pozostajaca do splaty w dowolnym terminie ptatno$ci musi by¢
co najmniej réwna niesplaconej kwocie referencyjnej tych ekspozycji
bazowych pomniejszonej o kwote wszelkich platnosci okresowych
dokonanych w odniesieniu do tych ekspozycji bazowych.
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W  dokumentacji transakcji okre§la si¢ odpowiednie czynniki uruchamiajace
przedterminowg sptat¢ naleznos$ci, wywotujace zakonczenie okresu odnawialnosci,
w przypadku gdy sekurytyzacja jest sekurytyzacja odnawialng, w tym co najmniej:

a)  pogorszenie jakosci kredytowej ekspozycji bazowych do lub
ponizej uprzednio ustalonego progu;

b)  zwigkszenie strat powyzej uprzednio ustalonego progu;

c) niewygenerowanie wystarczajacej ilosci nowych ekspozycji
bazowych spetiajacych uprzednio ustalone kryteria
kwalifikowalno$ci w ustalonym okresie.

W dokumentacji transakcji jasno okresla si¢:

a)  zobowigzania umowne, obowigzki i zadania jednostki obstugujacej,
powiernika, innych dostawcoéw uslug pomocniczych lub agenta
weryfikujacego bedacego osobg trzecig, o ktorym mowa w art. 26e
ust. 4, stosownie do sytuacji;

b) przepisy zapewniajagce zastgpienie jednostki obstugujacej,
powiernika, innych dostawcoéw uslug pomocniczych lub agenta
weryfikujacego bedacego osobg trzecig, o ktorym mowa w art. 26e
ust. 4, w przypadku  niewykonania  zobowigzania  lub
niewyptacalnosci ktoregokolwiek z tych ustugodawcow w sposob
nieskutkujacy zakonczeniem $wiadczenia tych ustug;

c) procedury obslugi, ktéore majg =zastosowanie do ekspozycji
bazowych w dniu zamknigcia 1 po tym dniu, oraz okolicznosci,
w ktorych mozna dokona¢ zmiany tych procedur;

d) normy obshlugi, ktérych jednostka obstugujaca jest zobowigzana
przestrzegaC przy obstudze ekspozycji bazowych w trakcie calego
okresu zapadalno$ci sekurytyzacji.

Jednostka obstugujaca musi mie¢ fachowa wiedze w zakresie obslugi ekspozycji
o charakterze podobnym do tych, ktére sa objete sekurytyzacja, oraz musi mieé
dobrze udokumentowane 1 odpowiednie zasady, procedury 1 s$rodki kontroli
zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do obstugi ekspozycji.

Jednostka obstugujaca stosuje w odniesieniu do ekspozycji bazowych
procedury obstugi, ktore sa co najmniej tak samo rygorystyczne jak te
stosowane przez jednostke inicjujaca w odniesieniu do podobnych ekspozycji
nieobjetych sekurytyzacja.

Jednostka inicjujgca prowadzi aktualny rejestr referencyjny w celu identyfikacji
ekspozycji bazowych w dowolnym czasie. W rejestrze tym okre$la sie
referencyjnych  dluznikéw, referencyjne zobowigzania, z ktorych wynikaja
ekspozycje bazowe, oraz — w odniesieniu do kazdej zekspozycji bazowych —
chroniong 1 pozostalg do sptaty kwote referencyjna.

23

PL



PL

10.

W dokumentacji transakcji okre§la si¢ jasne warunki ulatwiajace terminowe
rozwigzywanie  konfliktow pomigdzy rdéznymi  kategoriami  inwestorow.
W przypadku sekurytyzacji z wykorzystaniem SSPE jasno okresla si¢ i przydziela
obligatariuszom prawa glosu; wyraznie wskazuje si¢ réwniez obowigzki powiernika
1 innych podmiotéw majacych obowiazki powiernicze wobec inwestorow.

Artykut 26d

Wymogi dotyczace przejrzystosci

Jednostka inicjujagca udostgpnia potencjalnym inwestorom przed wyceng dane
dotyczace statycznych i dynamicznych historycznych wynikow —w zakresie
niewykonania zobowigzan i strat, takich jak dane dotyczace zaleglosci kredytowych
i niewykonania zobowigzan, w odniesieniu do ekspozycji w znacznym stopniu
podobnych do ekspozycji bedacych przedmiotem sekurytyzacji, a takze zrodta tych
danych i podstawe twierdzenia o podobienstwie. Dane te obejmujg okres co najmniej
pieciu lat.

Przed zamknigciem transakcji proba ekspozycji bazowych podlega zewnetrznej
weryfikacji prowadzonej przez odpowiednig iniezalezng strone iobejmujacej
weryfikacje, czy ekspozycje bazowe kwalifikuja si¢ do ochrony kredytowe;j
w ramach umowy dotyczacej ochrony kredytowe;.

Jednostka inicjujaca — przed wyceng sekurytyzacji — udostepnia potencjalnym
inwestorom model przeplywow pieni¢znych z tytulu zobowigzan, ktory precyzyjnie
obrazuje stosunek umowny miedzy ekspozycjami bazowymi a platno$ciami
przeptywajacymi miedzy jednostka inicjujaca, inwestorami, innymi osobami trzecimi
oraz w stosownych przypadkach SSPE, a po wycenie — udostepniaja ten model
inwestorom na biezaco, a potencjalnym inwestorom na zadanie.

W przypadku sekurytyzacji, w ktorej ekspozycjami bazowymi sg kredyty na
nieruchomos$ci mieszkalne lub kredyty na zakup samochodu lub umowy leasingu
samochoddéw, jednostka inicjujaca publikuje dostgpne informacje zwigzane
z efektywnoscia Srodowiskowa aktywow finansowanych przez takie kredyty na
nieruchomosci mieszkalne, kredyty na zakup samochodu lub umowy leasingu
samochodow, jako cze$¢ informacji ujawnianych zgodnie zart. 7 ust. 1 akapit
pierwszy lit. a).

Jednostka inicjujaca jest odpowiedzialna za przestrzeganie przepisow art. 7.
Informacje wymagane na podstawie art. 7 ust. 1 akapit pierwszy lit.a) s3
udostgpniane potencjalnym inwestorom przed wycena na zadanie. Informacje
wymagane na podstawie art. 7 ust. 1 akapit pierwszy lit. b) 1 d) sg udostgpniane przed
wyceng co najmniej w formie projektu lub we wstepnej formie. Ostateczng
dokumentacje transakcji udostgpnia si¢ inwestorom nie pozniej niz 15 dni po
zamknigciu transakcji.
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Artykut 26e

Wymogi w zakresie umowy dotyczacej ochrony kredytowej, agenta
weryfikujgcego bedacego osoba trzecia oraz syntetycznej marzy nadwyzkowej

Umowa dotyczaca ochrony kredytowej obejmuje nastepujace zdarzenia kredytowe:

a)  niedokonanie ptatnosci przez dtuznika zobowigzania bazowego, co
obejmuje niewykonanie zobowigzania, o ktérym mowa w art. 178
ust. 1 lit. b) rozporzadzenia (UE) nr 575/2013;

b)  upadtos¢ dluznika zobowigzania bazowego, co obejmuje elementy,
o ktorych mowa w art. 178 ust. 3 lit. e) 1 f) rozporzadzenia (UE)
nr 575/2013;

c¢) w przypadku umowy dotyczacej ochrony kredytowej innej niz
gwarancja finansowa — restrukturyzacje¢ ekspozycji bazowej, ktéra
obejmuje elementy, o ktorych mowa wart. 178 wust. 3 lit. d)
rozporzadzenia (UE) nr 575/2013.

Wszystkie zdarzenia kredytowe sg dokumentowane.

Srodki wstrzymujace, o ktorych mowa w sekcji 30 pkt 163—183 zatacznika V
do rozporzadzenia wykonawczego Komisji (UE) 2015/227%*, ktére stosuje si¢
do ekspozycji bazowych, nie wykluczaja uruchomienia uznanych zdarzen
kredytowych.

Platnos¢ z tytutu ochrony kredytowej po wystapieniu zdarzenia kredytowego oblicza
si¢ na podstawie rzeczywiste] zrealizowanej straty poniesionej przez jednostke
inicjujaca lub kredytodawce, odzyskanej zgodnie zich standardowymi zasadami
1 procedurami w zakresie windykacji dla odpowiednich rodzajéw ekspozycji
1 odnotowanej w ich sprawozdaniach finansowych w chwili dokonywania ptatnosci.
Ostateczna ptatnos¢ z tytulu ochrony kredytowej dokonywana jest w okreslonym
terminie po zakonczeniu procesu odzyskiwania wierzytelnosci w odniesieniu do
danej ekspozycji bazowej, jezeli zakonczenie procesu odzyskiwania wierzytelnosci
nastapi przed uptywem zaplanowanego prawnego terminu zapadalnosci lub
przedterminowym rozwigzaniem umowy dotyczacej ochrony kredytowe;.

Platnosci okresowej z tytutu ochrony kredytowej dokonuje si¢ najpdzniej
sze$S¢ miesiecy po wystgpieniu zdarzenia kredytowego, o ktorym mowa
w ust. 1, w przypadku gdy do konca tego szeSciomiesigcznego okresu nie
zakonczono odzyskiwania wierzytelnosci z tytutu strat zwigzanych z odnosng
ekspozycja bazowa. Platno$¢ okresowa z tytutu ochrony kredytowej jest co
najmniej rOwna wyzszej z nastepujacych wartosci:

a) utracie warto$ci odnotowanej przez jednostke inicjujaca w jej

sprawozdaniu finansowym zgodnie z obowigzujacymi standardami
rachunkowos$ci w chwili dokonywania platnosci okresowe;;
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b) w stosownych przypadkach, stracie ztytulu niewykonania
zobowigzania okres$lonej zgodnie z cz¢scig trzecig tytut I rozdziat
3 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013.

Jezeli dokonuje si¢ platnosci okresowej ztytutu ochrony kredytowe;,
ostatecznej platnos$ci z tytulu ochrony kredytowej, o ktorej mowa w akapicie
pierwszym, dokonuje si¢ w celu dostosowania okresowego rozliczenia strat
do rzeczywistej zrealizowanej straty.

Metode obliczania okresowych 1 ostatecznych ptatnosci z tytutu ochrony
kredytowej okresla si¢ w umowie dotyczacej ochrony kredytowe;.

Platnos¢ ztytutu ochrony kredytowej jest proporcjonalna do czesci
niesptaconej kwoty referencyjnej odpowiedniej ekspozycji bazowej, ktora
objeto umowa dotyczaca ochrony kredytowe;.

Prawo jednostki inicjujacej do otrzymania platnosci z tytutu ochrony
kredytowej jest egzekwowalne. Kwoty ptatne przez inwestorow w ramach
sekurytyzacji sa wyraznie okreslone wumowie dotyczacej ochrony
kredytowej 1ograniczone. Obliczenie tych kwot musi by¢ mozliwe
w kazdych okoliczno$ciach. W umowie dotyczacej ochrony kredytowej
wyraznie okresla si¢ okolicznosci, w ktorych inwestorzy sa zobowigzani do
dokonywania platnosci. Agent weryfikujacy bedacy osobg trzecia, o ktérym
mowa w ust. 4, ocenia, czy takie okoliczno$ci wystapity.

Kwote platnosci z tytutu ochrony kredytowej oblicza si¢ na poziomie
indywidualnej ekspozycji bazowej, dla ktorej wystapito zdarzenie kredytowe.

W umowie dotyczacej ochrony kredytowej okresla si¢ maksymalny okres
przedluzenia, ktéry ma zastosowanie do procesu odzyskiwania wierzytelnosci
w odniesieniu do ekspozycji bazowych, w zwigzku z ktérymi wystgpito zdarzenie
kredytowe, o ktorym mowa wust. 1, w przypadku gdy proces odzyskiwania
wierzytelnosci nie zostal zakonczony przed uplywem zaplanowanego prawnego
terminu zapadalno$ci lub przedterminowym rozwigzaniem umowy dotyczacej
ochrony kredytowej. Taki okres przedtuzenia nie moze by¢ dluzszy niz dwa lata.
Umowa dotyczaca ochrony kredytowej musi stanowié, ze do kofica tego okresu
przedluzenia dokonuje si¢ ostatecznej platnosci z tytutu ochrony kredytowej na
podstawie ostatecznego oszacowania strat przez jednostke inicjujaca, odnotowanego
przez t¢ jednostke w jej Owczesnym sprawozdaniu finansowym.

W przypadku wypowiedzenia umowy dotyczacej ochrony kredytowej proces
odzyskiwania wierzytelnosci jest kontynuowany w odniesieniu do wszelkich
zdarzen kredytowych, z tytulu ktorych nie dokonano ptatnosci i ktore miaty
miejsce przed tym wypowiedzeniem, w taki sam sposob, jak opisano
w akapicie pierwszym.

Sktadki z tytutu ochrony kredytowej ptacone w ramach umowy dotyczacej
ochrony kredytowej sa uzaleznione od wynikéw ekspozycji bazowych
1 odzwierciedlajg ryzyko transzy objetej ochrong. Do tych celow w umowie
dotyczacej ochrony kredytowej nie przewiduje si¢ gwarantowanych sktadek,
uiszczania sktadek z goéry, mechanizméw rabatowych ani innych
mechanizmow, ktore moga pozwoli¢ na uniknigcie lub zmniejszenie
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faktycznego przypisania strat inwestorom lub na zwrot czg$ci uiszczonych
sktadek jednostce inicjujacej po uptywie terminu zapadalnosci transakc;ji.

W dokumentacji transakcji opisuje si¢ sposob obliczania sktadki z tytutu
ochrony kredytowej oraz ewentualnych kuponéw odsetkowych w odniesieniu
do kazdej daty ptatnosci w okresie trwania sekurytyzacji.

Prawa inwestoréw do otrzymania skladek z tytutu ochrony kredytowej sa
egzekwowalne.

Przed data =zamknigcia transakcji jednostka inicjujgca wyznacza agenta
weryfikujacego bedacego osoba trzecig. Agent weryfikujacy bedacy osoba trzecia
weryfikuje wszystkie ponizsze elementy w odniesieniu do kazdej ekspozycji
bazowej, dla ktorej wystosowano zawiadomienie o zdarzeniu kredytowym:

a) ze zdarzenie kredytowe, o ktébrym mowa w zawiadomieniu
o zdarzeniu kredytowym, jest zdarzeniem kredytowym okreslonym
w warunkach umowy dotyczacej ochrony kredytowe;;

b)  ze ekspozycja bazowa zostala wiaczona do portfela referencyjnego
w chwili wystapienia danego zdarzenia kredytowego;

c) ze ckspozycja bazowa spetniala kryteria kwalifikowalnosci
w chwili wlgczenia jej do portfela referencyjnego;

d) w przypadku gdy ekspozycja bazowa zostala dodana do
sekurytyzacji w wyniku uzupelnienia — ze takie uzupelnienie
spetniato wlasciwe dla niego warunki;

e) ze ostateczna kwota straty jest zgodna ze strata wykazang przez
jednostke inicjujaca w jej rachunku zyskow 1 strat;

f)  ze wchwili dokonywania ostatecznej ptatnosci z tytutu ochrony
kredytowej straty w odniesieniu do ekspozycji bazowych zostaty
prawidlowo przypisane inwestorom.

Agent weryfikujacy bedacy osobg trzecig jest niezalezny od jednostki
inicjujacej 1inwestorow oraz, w stosownych przypadkach, od SSPE i musi
zaakceptowa¢ powierzenie mu roli agenta weryfikujacego bedacego osoba
trzecig przed data zamknigcia transakcji.

Agent weryfikujacy bedacy osobg trzecig moze przeprowadzi¢ weryfikacje na
podstawie proby, anie na podstawie kazdej indywidualnej ekspozycji
bazowej, dla ktorej wnioskuje si¢ o ptatnos¢ z tytutu ochrony kredytowe;.
Inwestorzy moga jednak wnioskowaé o weryfikacje kwalifikowalnos$ci
konkretnych ekspozycji bazowych, jezeli nie sag zadowoleni z weryfikacji
dokonanej na podstawie proby.

Jednostka inicjujaca zawiera w dokumentacji transakcji zobowigzanie do
dostarczenia agentowi weryfikujacemu bedacemu osobg trzecig wszystkich
informacji niezbednych do weryfikacji wymogow okreslonych w akapicie
pierwszym.
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Jednostka inicjujaca nie moze zakonczy¢ transakcji przed jej planowanym terminem
zapadalnosci z jakiegokolwiek innego powodu niz ktérekolwiek z ponizszych

zdarzen:

a)
b)

d)

e)

niewyplacalno$¢ inwestora;

niewyptacenie przez inwestora jakichkolwiek kwot naleznych
z tytulu umowy dotyczacej ochrony kredytowej lub naruszenie
przez niego jakichkolwiek istotnych zobowigzan okreslonych
w dokumentach dotyczacych transakcji;

istotne zdarzenia o charakterze regulacyjnym, w tym:

(1) 1istotne zmiany w prawie Unii lub prawie krajowym, istotne
zmiany wprowadzone przez wlasciwe organy w oficjalnie
opublikowanych wyktadniach tych przepiséw lub istotne
zmiany w sposobie opodatkowania lub  ksiggowania
transakcji, ktore maja istotny niekorzystny wpltyw na kwote
kapitatu, ktérag jednostka inicjujaca ma obowigzek
utrzymywacé w zwiazku z sekurytyzacja lub jej ekspozycjami
bazowymi — w kazdym przypadku w poréwnaniu z sytuacja
przewidywana w chwili zawierania transakcji i ktorej nie
mozna bylo w tym czasie w sposob racjonalny przewidziec;

(i) stwierdzenie przez wiasciwy organ, ze jednostka inicjujaca
lub dowolna jednostka z nig powigzana nie jest lub przestata
by¢ uprawniona do uznania przeniesienia istotnej czesci
ryzyka kredytowego w zwigzku z sekurytyzacja zgodnie
z art. 245 ust. 3 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013;

skorzystanie zprawa opcji wykupu instrumentu w danym
momencie (time call), gdy czas mierzony od daty zamkniecia jest
rowny co najmniej Sredniemu wazonemu okresowi trwania
pierwotnego portfela referencyjnego na dzien zamknigcia
transakcji;

skorzystanie zprawa opcji odkupu koncowego okreslonej
w art. 242 pkt 1 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013.

W dokumentacji transakcji okresla sig, czy ktorekolwiek z praw dotyczacych
odkupu, o ktérych mowa w lit. d) 1 e), uwzgledniono w danej transakcji.

Do celow lit. d) opcji wykupu typu time call nie skonstruowano w sposob
majacy na celu uniknigcie przypisania strat do pozycji wsparcia jakosSci
kredytowej lub innych pozycji posiadanych przez inwestoréw ani
w jakikolwiek inny sposob majacy zapewni¢ wsparcie jakosci kredytowe;.

Jednostka inicjujaca moze zastosowac syntetyczng marz¢ nadwyzkowa, ktora jest
dostgpna dla inwestorow jako forma wsparcia jakosci kredytowej, jezeli spetnione sa
wszystkie ponizsze warunki:
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b)

d)

e)

kwote syntetycznej marzy nadwyzkowej, ktora jednostka inicjujaca
zobowigzuje si¢ zastosowa¢ jako form¢ wsparcia jakosSci
kredytowej w kazdym okresie platnosci, okreslono w dokumentacji
transakcji 1 wyrazono jako staty procent catkowitego niesptaconego
salda portfela na poczatku danego okresu platnosci (stata
syntetyczna marza nadwyzkowa);

syntetyczna marza nadwyzkowa, ktdra nie zostanie wykorzystana
do pokrycia strat kredytowych powstatych w okresie ptatnosci, jest
zwracana jednostce inicjujace;;

w przypadku jednostek inicjujgcych stosujacych metode IRB,
o ktorej mowa w art. 143 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013,
catkowita kwota zaangazowana rocznie nie moze by¢ wyzsza niz
jednoroczne regulacyjne kwoty oczekiwanych strat z tytutu portfela
bazowego ekspozycji bazowych obliczone zgodnie z art. 158
rozporzadzenia (UE) nr 575/2013;

w przypadku jednostek inicjujacych niestosujagcych metody IRB,
o ktorej mowa w art. 143 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013,
metoda obliczenia jednorocznej kwoty oczekiwanych strat z tytutu
portfela bazowego jest wyraznie ustalona w dokumentacji
transakcji;

warunki ustanowione W niniejszym ustgpie s3a okres$lone
w dokumentacji transakcji.

Umowa dotyczaca ochrony kredytowej musi spelnia¢ jeden z nast¢pujacych

warunkow:

a)

b)

gwarancje spetniajaca wymogi okreslone w tytule Il czes¢ trzecia
rozdzial 4 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013, dzigki ktorej ryzyko
kredytowe jest przenoszone na jeden z podmiotéw wymienionych
w art. 214 ust. 2 lit. a)-d) rozporzadzenia (UE) nr 575/2013, pod
warunkiem ze ekspozycje wobec inwestora kwalifikujg si¢ do wagi
ryzyka réownej 0 % zgodnie z tytulem II cze$¢ trzecia rozdzial 2
tego rozporzadzenia;

gwarancj¢ spelniajaca wymogi okreslone w tytule II czg$¢ trzecia
rozdziat 4 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013, ktora jest objeta
kontrgwarancja jednego z podmiotéw, o ktorych mowa w lit. a)
niniejszego ustepu;

inng form¢ ochrony kredytowej, niewymieniong wlit.a) i b)
niniejszego  ustepu, w formie  gwarancji,  kredytowych
instrumentdw pochodnych lub obligacji powigzanych z ryzykiem
kredytowym, ktore spelniaja wymogi okreslone w art. 249
rozporzadzenia (UE) nr 575/2013, pod warunkiem ze zobowigzania
inwestora posiadajg zabezpieczenie spetniajagce wymogi okreslone
w ust. 9 1 10 niniejszego artykutu.
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8. W odniesieniu do drugiego rodzaju ochrony kredytowej, o ktérym mowa w ust. 7
lit. ¢), spelnione muszg by¢ nastepujace wymogi:

a)

b)

prawo jednostki inicjujacej do wykorzystania zabezpieczenia
w celu wypelnienia zobowigzan platniczych inwestorow w zakresie
ochrony kredytowej jest egzekwowalne, a egzekwowalnos¢ tego
prawa jest zapewniona przez odpowiednie uzgodnienia dotyczace
zabezpieczenia;

prawo inwestorow do zwrotu kazdego zabezpieczenia, ktore nie
zostalo wykorzystane do realizacji platnosci z tytulu ochrony
kredytowej, jest egzekwowalne w przypadku, gdy dojdzie do
zamknigcia sekurytyzacji, lub w miar¢ amortyzacji poszczegdlnych
transz;

w przypadku gdy zabezpieczenie inwestuje si¢ W papiery
wartosciowe, w dokumentacji transakcji okre§lone sg kryteria
kwalifikowalnosci i uzgodnienia dotyczace przechowywania takich
papieréw wartosciowych.

W dokumentacji transakcji okresla si¢, czy inwestorzy w dalszym ciagu sa
narazeni na ryzyko kredytowe jednostki inicjujace;.

Jednostka inicjujaca uzyskuje opini¢ od wykwalifikowanego radcy prawnego
potwierdzajaca, ze ochrona kredytowa jest egzekwowalna we wszystkich
wiasciwych jurysdykcjach.

0. Jezeli zgodnie zust. 7 lit. ¢) niniejszego artykutu udzielono ochrony kredytowej

winnej formie,

wowczas jednostka inicjujagca ma prawo do skorzystania

z zabezpieczenia wysokiej jakosci w jednej z ponizszych form:

a)

b)

zabezpieczenie w postaci dtuznych papierow wartosciowych,
ktérym przypisuje si¢ wage ryzyka rowna 0 %, o ktorych mowa
w czescl trzeciej tytul Il rozdzial 2 rozporzadzenia (UE)
nr 575/2013, spetniajacych wszystkie ponizsze warunki:

(1) te dtuzne papiery wartoSciowe maja maksymalny rezydualny
termin zapadalno$ci wynoszacy trzy miesigce, co odpowiada
terminom ptatnosci;

(i) te dluzne papiery wartoSciowe moga by¢ wykupione
1zamienione na gotowke w kwocie roéwnej pozostajacej
kwocie nalezno$ci w ramach transzy chronionej;

1i) te dluzne papiery wartosciowe sg przechowywane przez
uzne papiery 2 preechowywane prrcs
powiernika  niezaleznego od  jednostki  inicjujacej

1 iInwestorow;

zabezpieczenie w formie $rodkow pieni¢znych przechowywanych

w instytucji kredytowej bedacej osobg trzecig lub w formie
srodkow pienigznych zdeponowanych u jednostki inicjujacej,
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z zastrzezeniem minimalnego stopnia jakosci kredytowej réwnego
2, 0 ktérym mowa w art. 136 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013.

Do celow lit. b) jezeli instytucja kredytowa bedaca osoba trzecig lub
jednostka inicjujaca przestaje spelnia¢ wymogi dotyczace minimalnego
stopnia jakosci kredytowej wynoszacego 2, zabezpieczenie niezwlocznie
przekazuje si¢ zewnetrznej instytucji kredytowej, ktora posiada stopien
jakosci kredytowej wynoszacy lub przekraczajacy 2, lub inwestuje si¢ je
w papiery wartosciowe spelniajace kryteria okreslone w lit. a) niniejszego
ustepu. Wymogi okre$lone w niniejszej lit. b) uznaje si¢ za spelnione
w przypadku inwestycji w obligacje powigzane zryzykiem kredytowym
emitowane przez jednostke inicjujaca, zgodnie z art. 218 rozporzadzenia
(UE) nr 575/2013.

rozporzadzeniem wykonawczym Komisji (UE) 2015/227 zdnia 9 stycznia 2015r.
zmieniajagcym rozporzadzenie wykonawcze (UE) nr 680/2014 ustanawiajace wykonawcze
standardy techniczne dotyczace sprawozdawczosci nadzorczej instytucji zgodnie
z rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 (Dz.U. L 48
z20.2.2015,s. 1).”;

7) w art. 27 wprowadza si¢ nastepujace zmiany:

a)

b)

w ust. 1 wprowadza si¢ nastepujace zmiany:
(1) w akapicie pierwszym:
— zdanie pierwsze otrzymuje brzmienie:

»Jednostki inicjujace 1jednostki sponsorujace  wspdlnie
zglaszaja ESMA — za pomoca szablonu, o ktéorym mowa
w ust. 7 niniejszego artykulu — sytuacje, w ktoérej sekurytyzacja
spelnia wymogi art. 19-22, art. 23-26 lub art. 26b—26e
(»zgloszenie STS«).”;

— dodaje si¢ zdanie w brzmieniu:

»W przypadku bilansowej sekurytyzacji syntetycznej tylko
jednostka inicjujaca odpowiada za zgloszenie.”;

(1) akapit drugi otrzymuje brzmienie:
»Zgtoszenie STS obejmuje wyjasnienie przedstawione przez jednostke
inicjujaca 1 jednostke sponsorujaca dotyczace sposobu spehienia
kazdego z kryteriow STS okreslonych w art. 20-22, art. 24-26 lub
art. 26b—26e.”;

w ust. 2 wprowadza si¢ nastgpujace zmiany:

(1) w akapicie pierwszym zdanie pierwsze otrzymuje brzmienie:
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8)

9)

10)

,Jednostka inicjujaca, jednostka sponsorujaca lub SSPE moga
korzysta¢ z ustug osoby trzeciej upowaznionej zgodnie z art. 28
w celu sprawdzenia, czy sekurytyzacja spetnia wymogi art. 19-22,
art. 23-26 lub art. 26b—26e.”;

(i1) w akapicie drugim zdanie pierwsze otrzymuje brzmienie:

»W przypadku gdy jednostka inicjujaca, jednostka sponsorujgca lub
SSPE korzystaja z ustug osoby trzeciej upowaznionej na mocy art. 28
do oceny zgodnosci danej sekurytyzacji z art. 19-22, art. 23-26 lub
art. 26b—26e, zgtoszenie STS obejmuje o$wiadczenie stwierdzajace,
ze zgodno$¢ z kryteriami STS zostala potwierdzona przez te
upowazniong osobe trzecia.”;

c) ust. 4 otrzymuje brzmienie:
4. Jezeli sekurytyzacja nie spetnia juz wymogow art. 19-22, art. 23-26
lub art. 26b—26e, jednostka inicjujaca i w stosownych przypadkach jednostka

sponsorujaca natychmiast zglaszaja to ESMA oraz informujg swoje wlasciwe
organy.”;

d) ust. 5 zdanie pierwsze otrzymuje brzmienie:
,»ESMA prowadzi na swojej urzgdowej stronie internetowej wykaz wszystkich
sekurytyzacji, w odniesieniu do ktorych jednostki inicjujace i jednostki
sponsorujace zglosity mu, ze sekurytyzacje te speiniaja wymogi art. 19-22,
art. 23-26 lub art. 26b—26¢.”;

e) ust. 6 akapit drugi otrzymuje brzmienie:
»ESMA przedtozy Komisji te projekty regulacyjnych standardow technicznych
do dnia [6 miesigcy po wejsciu w zycie niniejszego rozporzadzenia
zmieniajacego|.”;

f)  ust. 7 akapit drugi otrzymuje brzmienie:
»~ESMA przedtozy Komisji te projekty wykonawczych standardow
technicznych do dnia [6 miesigcy po wejSciu W Zycie niniejszego
rozporzadzenia zmieniajacego].”;

w art. 28 ust. 1 zdanie pierwsze otrzymuje brzmienie:

1 Osoba trzecia, o ktérej mowa w art. 27 ust. 2, jest upowazniona przez

wlasciwy organ do oceny zgodnosci sekurytyzacji z kryteriami STS
okreslonymi w art. 19-22, art. 23-26 lub art. 26b—26e¢.”;

w art. 29 ust. 5 zdanie drugie otrzymuje brzmienie:

,Panstwa czlonkowskie informuja Komisje 1 ESMA o wyznaczeniu
wiasciwych organdw na podstawie niniejszego ustepu do dnia [...].”;

w art. 30 ust. 2 dodaje sig¢ liter¢ d) w brzmieniu:
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,,d) w odniesieniu do sekurytyzacji bilansowych STS — procesy i mechanizmy
stuzace zapewnieniu przestrzegania przepiséw art. 26b—26e.”;

11) art. 32 ust. 1 lit. €) otrzymuje brzmienie:
»€) sekurytyzacja jest oznaczona jako sekurytyzacja STS, ajednostka
inicjujaca, jednostka sponsorujaca lub SSPE tej sekurytyzacji nie spetnily
wymogow okreslonych w art. 19-22, art. 23-26 lub art. 26b—26e;”;

12) dodaje si¢ art. 43a w brzmieniu:

L Artykut 43a

Przepis przejSciowy dotyczacy bilansowych sekurytyzacji syntetycznych

1. W odniesieniu do bilansowych sekurytyzacji syntetycznych, dla ktérych umowa
dotyczaca ochrony kredytowej weszta w zycie przed dniem [data wejscia w Zycie],
jednostki inicjujace oraz SSPE moga uzywac¢ oznaczenia ,,STS” lub ,prosta,
przejrzysta i standardowa” badz oznaczenia, ktore odsyta bezposrednio lub posrednio
do tych terminéw, wylacznie wowcezas, gdy w chwili przekazania zgloszenia,
o ktéorym mowa w art. 27 ust. 1, spetnione sg wymogi okreslone w art. 18 oraz
warunki okre$lone w ust. 3 niniejszego artykutu.

2. Do dnia rozpoczgcia stosowania regulacyjnych standardow technicznych, o ktérych
mowa w art. 27 ust. 6, oraz — do celow wypelnienia obowiazku okreslonego w art. 27
ust. 1 lit. a) — jednostki inicjujace udostgpniaja ESMA niezbedne informacje
w formie pisemne;j.”;

13) uchyla si¢ art. 45 rozporzadzenia.

Artykut 2

Wejscie w zycie

Niniejsze rozporzadzenie wchodzi w zycie dwudziestego dnia po jego opublikowaniu
w Dzienniku Urzedowym Unii Europejskie;j.

Niniejsze rozporzadzenie wigze w catoSci 1jest bezposrednio stosowane we wszystkich
panstwach cztonkowskich.

Sporzadzono w Brukseli dnia [...] 1.

W imieniu Parlamentu Europejskiego W imieniu Rady
Przewodniczqcy Przewodniczgcy
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