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(Sagatavosana esosi tiesibu akti)

EIROPAS CENTRALA BANKA

EIROPAS CENTRALAS BANKAS ATZINUMS
(2016. gada 11. marts)

par a) priekslikumu regulai, ar ko nosaka kopigus noteikumus par vértspapirosanu, izveido Eiropas

meéroga reguléjumu attieciba uz vienkarS$u, parredzamu un standartizétu veértspapiroSanu, un

b) priekslikumu regulai, ar ko groza Regulu (ES) Nr. 575/2013 par prudencialajam prasibam
attieciba uz kreditiestaidém un ieguldijumu brokeru sabiedribam

(CON/2016/11)
(2016/C 219/03)

Ievads un tiesiskais pamats

Eiropas Centrala banka (ECB) 2015. gada 9. decembri sanéma Eiropas Savienibas Padomes ligumu sniegt atzinumu par
a) priekslikumu (!) regulai, ar ko nosaka kopigus noteikumus par vértspapirosanu, izveido Eiropas méroga reguléumu
attieciba uz vienkar§u, parredzamu un standartizétu vértspapiroSanu un groza Direktivu 2009/65/EK, Direktivu
2009/138/EK, Direktivu 2011/61/ES, Regulu (EK) Nr. 1060/2009 un Regulu (ES) Nr. 648/2012 (turpmak — “ierosinata
veértspapiroSanas regula”), un b) priekslikumu () regulai, ar ko groza Regulu (ES) Nr. 575/2013 par prudencialajam pra-
sibam attieciba uz kreditiestadém un ieguldijumu brokeru sabiedribam (turpmak — “ierosinatais KPR grozijums”) (turp-
mak abas kopa — “lerosinatas regulas”) ().

ECB kompetence sniegt atzinumu balstas Liguma par Eiropas Savienibas darbibu 127. panta 4. punktd un 282. panta
5. punkta, jo ierosinataja regula ir normas, kas skar: a) Eiropas Centralo banku sistémas (ECBS) pamatuzdevumu noteikt
un Istenot Savienibas monetaro politiku saskana ar Liguma 127. panta 2. punktu; b) ECBS uzdevumu sniegt atbalstu
kompetentam iestadém sekmigi istenot politiku, kas attiecas uz kreditiestazu prudencialo uzraudzibu un finansu sisté-
mas stabilitati saskana ar Liguma 127. panta 5. punktu un ¢) ECB saskana ar Liguma 127. panta 6. punktu uzticétos
uzdevumus saistiba ar politikas nostadném, kas attiecas uz kreditiestaZzu prudencialo uzraudzibu. ECB Padome 3o atzi-
numu ir pienémusi saskana ar Eiropas Centralas bankas reglamenta 17.5. panta pirmo teikumu.

VISPARIGI APSVERUMI
1.  Ierosinato regulu meérki

1.1. ECB atzinigi vérté ierosinato regulu meérki veicinat turpmaku Savienibas finansu tirgu integraciju, diversificgjot
finanséjuma avotus un atbrivojot kapitalu drosai realas tautsaimniecibas kreditéSanai. Visai Savienibas reglamente-
joSajai sistémai kopigu vértspapirosanas materidlo tiesibu normu attistiba ir nozimigs solis ce]a uz reguléjuma
saskano$anu un konsekvenci. ECB atbalsta arT kritériju noteik$anu, lai identificétu vértspapirosanas apakskopas, ko
var kvalificét ka vienkarSas, parredzamas un standartizétas (VPS), un atzinigi vérté ierosinatajos KPR grozijumos
paredzéto kapitala prasibu pielagojumu, lai noteiktu vairak uz risku orientétu rezimu VPS vértspapiro§anam.

1.2. ECB uzskata, ka ierosinatas regulas atrod pareizo lidzsvaru starp nepiecieSamibu atdzivinat Eiropas vertspapiro§anas
tirgu, padarot vértspapirosanas regul&jumu pievilcigaku emitentiem un investoriem, un nepiecieSamibu saglabat pie-
sardzigu regulégjumu. ECB norada, ka Eiropas vértspapirosanas ar iezimém, kas visuma ir lidzigas ierosinatajam VPS,

(") COM(2015) 472 final.

() COM(2015) 473 final.

(}) ECB 3o atzinumu sniedz pamatojoties uz ierosinatajam regulam (ka tas ierosinajusi Komisija), kas tika nostitas atzinuma sanemsanai,
ka arT nemot véra ierosinatos grozijumus, kas ieklauti Padomes attiecigajos kompromisa dokumentos (2015/0226 (COD), 14537/15
attieciba uz ierosinato vértspapiro$anas regulu un 2015/0225 (COD), 14536/15 attieciba uz ierosinatajiem KPR grozijjumiem).
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cieta nelielus zaud&umu finansu krizes laika (). Lidz ar to ir lietderigi, ka tiesiskais reguléjums noskir tas no
sarezgitam, neparredzamam un individualizétam vértspapirosanam. Péc ECB domam piedavatie VPS kritériji
kopuma ir atbilstosi, un tam piemérotas samazinatas statfitkapitala prasibas ir samérigas ar to salidzinosi zemako
riska profilu. ECB tomér uzsver, ka tas atbalsts ierosinatajam VPS vértspapirosanu kapitala regulégjumam ir balstits
uz to, ka pastav stabili VPS kritériji, atbilsto3a atestacijas procedira un stingra uzraudziba. ECB attiecigi uzskata,
ka ierosinatas regulas butu vél vairak jauzlabo un javienkarSo, ka noradits turpmak teksta, ka ari pievienotaja
tehniskaja pielikuma.

2. ECB loma vértspapiroSanas tirgii — monetaras politikas un makroprudencialas uzraudzibas apsvérumi

2.1. ECB ir batiski ieintereséta Eiropas vertspapiroSanas tirgus ilgtspéjiga atdzimsana. Ka uz aktiviem balstitam finanse-
juma veidam ar spéju virzit kredite$anas plismu realas tautsaimniecibas virziena un nodot risku, vértspapiro$anai
ir ipasa nozime attieciba uz monetaras politikas transmisijas mehanismu. Veseligs Eiropas vértspapirosanas tirgus
ir funkciongjosa Savienibas kapitala tirgus raditajs. Jo ipasi, ja kreditiestazu spéja aizdot realajai tautsaimniecibai ir
ierobezota un ekonomiska izaugsme joprojam ir ierobezota, vértspapiro$ana var darboties ka jauns finans€juma
avots un atbrivot kapitalu krediteSanai. Tapéc janovér§ nenoteiktiba attieciba uz ierosinato regulu pienemsanas
laiku, lai nodrosinatu nepiecieSamo normativo skaidribu un stabilitati vértspapirosanas tirgus dalibnickiem un
atbalstitu ilgtspéjigu tirgus izaugsmi.

2.2. ECB ir ievérojama veértspapiroSanas pieredze Eurosistémas monetaras politikas operacijas. No vienas puses ta pie-
nem ar aktiviem nodrosinatus veértspapirus (ABS), kas atbilst Eurosistémas likviditati nodro$inoso reverso dari-
jumu nodro$inajumam piemérojamiem atbilstibas kritérijiem, un no otras puses ta pérk ABS ka dalu no Eurosisté-
mas paplasinatas aktivu iegades programmas (3. Tas lauj ECB sniegt informétu viedokli par ierosinatajam regulam,
jo 1pasi attieciba uz parredzamibu, uzticamibas parbaudi, investoru pieprasijumu un tirgus funkcionésanu. Tomér
ECB atzimg, ka ierosinatas regulas ir neatkarigas no Eurosistémas nodro§inajuma regulégjuma un Ar aktiviem
nodrosinatu vértspapiru iegades programmas (ABSIP), jo tie ir monetaras poltikas instrumenti, kas ir Eurosistémas
ekskluzivaja kompetence.

2.3. Visbeidzot, nemot véra ECB monetaras politikas un makroprudencialas uzraudzibas uzdevumus, ECB ir ari aktivi
piedalijusies publiskajas debatés par vértspapiroanas regulégjuma iniciativam, kuru laika ta uzsvéra drosu vértspa-
piroSanas tirgu sniegtos ieguvumus (), ieteica vértspapiro$anu diferencétu kapitala regulégjumu un atbalstija piesar-
dzigu Savienibas reguléjumus VPS vértspapirosanam (*). Sis pozicijas atspogulo turpmak teksta un pievienotaja
tehniskaja pielikuma izklastitie ECB konkrétie ieteikumi ierosinatajam regulam.

3. ECB uzraudzibas kompetencu precizéjums attieciba uz vértspapiroSanu

3.1. Neskatoties uz ECB monetaras politikas darbibam vertspapirosanas tirgii, tas loma jaunaja vértspapirosanas
reZima uzrauga statusa ir javérte atseviski. Liguma 127. panta 6. punkts atlauj vienigi uzdevumu uzticéSanu ECB
politikas jomas, kas saistitas ar kreditiestazu prudencialu uzraudzibu. Padomes Regulas (ES) Nr. 1024/2013 ()
4. panta 1. punkta d) apak$punkts attiecigi prudencialas uzraudzibas vajadzibam uztic ECB uzdevumu nodrosinat
nozimigu kreditiestazu atbilstibu attiecigajiem Savienibas tiesibu aktiem, kas nosaka uzraudzibas prasibas vértspa-
piroSanas joma. lerosinatas vértspapiroSanas regulas 15. pants nosaka ECB ka kompetento iestadi, kas uzrauga, ka
nozimigas kreditiestades izpilda uzticamibas parbaudes pienakumus, riska saglabasanas prasibas, parredzamibas
prasibas un VPS kritérijus. Nemot véra iepriek§ minéto, ECB ir bazas, ka ierosinatas vertspapiroanas regulas
15. pants pieskir ECB ari uzraudzibas uzdevumus, kas nav primari uzraudzibas uzdevumi, bet gan attiecas uz
produktu tirgiem vai investoru aizsardzibu.

(1) “The impact of the CRR and CRD IV on bank financing, Eurosystem response to the DG FISMA consultation paper”, 2015. gada 10. decembris.
(%) Eiropas Centralas bankas Lémums (ES) 2015/5 (2014. gada 19. novembris) par ar aktiviem nodro$inatu vértspapiru iegades program-
mas istenodanu (ECB/2014/45) (OV L 1, 6.1.2015., 4. Ipp.). legades saskana ar ABS iegades programmu sakas 2014. gada novembri.
(*) “The impaired EU securitisation market: causes, roadblocks and how to deal with them, 11 April 2014, and The case for a better functioning secu-
ritisation market in the European Union — A Discussion Paper”, 2014. gada 29. maijs, ECB un Bank of England.

(*) “Joint response from the Bank of England and the European Central Bank to the consultation document of the European Commission: “An EU
framework for simple, transparent and standardised securitisation™, 2015. gada 27. marts.

(*) Padomes Regula (ES) Nr. 1024/2013 (2013. gada 15. oktobris), ar ko Eiropas Centralajai bankai uztic ipadus uzdevumus saistiba ar
politikas nostadném, kas attiecas uz kreditiestazu prudencialo uzraudzibu (OV L 287, 29.10.2013., 63. Ipp.).
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3.2. ECB piekrit, ka tai jabat kompetentai nodrosinat to, ka nozimigas kreditiestades pilda uzticamibas parbaudes pra-
sibas, t.sk. to, ka nozimigas kreditiestades, rikojoties ka investori vértspapirosana, parbauda vai riska saglabasanas
pienakumus izpilda iniciators, sponsors vai sakotngjais aizdevgjs (ierosinatas vertspapirosanas regulas 3. pants), ka
ari to, ka tas ievéro Eiropas Parlamenta un Padomes Regulas (ES) Nr. 575/2013 (") (Kapitala prasibu regula — KPR)
noteikumus par nozimigu risku parvesanu (NRP) un riska pakapes pieskirSanu dazadas klases vértspapirosanas
produktiem, jo Sie uzdevumi ir neparprotami uzraudzibas uzdevumi. Saja sakara ECB ari piekrit, ka par uzrau-
dziba attieciba uz to, ka tiek ievéroti kredita pieskirSanas kriteriji, kas ieviesta ar Padomes kompromisa doku-
mentu (%), arl ietilpst saskana ar Regulas (ES) Nr. 1024/2013 4. panta 1. punkta d) apakSpunktu ECB uzticétajos
uzraudzibas uzdevumos.

3.3. Savukart ierosinatas vertspapiroanas regulas 6.-14. pants, kas satur VPS kritérijus un nosaka VPS atbilstibas
nodrosinasanas procediiru, attiecas uz veértspapiro$anas tirgu uzraudzibu. ECB uzskata, ka $is uzdevums nepar-
protami ir arpus uzdevumiem, kas attiecas uz kreditiestazu prudencialu uzraudzibu. ECB atzinigi vérté groziju-
mus, kas izdariti ar Padomes kompromisa dokumentu (}), kas lauj dalibvalstim izraudzities kompetentas iestades,
kuras uzrauga, vai VPS kritérijiem atbilst iniciators, sponsors vai ipaSam noliikam dibinatas vértspapiro$anas
sabiedriba (SSPE), nevis tie$i nosaka 3o uzdevumu kompetentajam iestadém, kuras atbild par to uzraudzibu
saskana ar Savienibas attiecigajiem nozaru tiesibu aktiem.

3.4. Lai gan ir argumenti, kas lautu $os noteikumus raksturot ka prudencialus, nozimigu kreditiestazu, kas darbojas ka
iniciatori, sponsori vai sakotnéjie aizdevéji, atbilstibu riska saglabasanas noteikumiem (4. pants) un parredzamibas
prasibam (5. pants) tieSa nodro$inasana, biitu jauzskata par galvenokart tadu, kas attiecas uz produktu tirgus
uzraudzibu, jo $ie noteikumi nodrosina intere$u saskanoSanu starp iniciatoriem, sponsoriem vai sakotngjiem aiz-
devéjiem un investoriem un lauj investoriem izprast, novértét un salidzinat vértspapirodanas darfjjumus. Tadé] ECB
uzskata, ka tai nevar tikt uzticéti ar $adi uzdevumi. ECB norada, ka Padomes kompromisa dokuments (*) arT pie-
8kir uzdevumu nodrosinat kreditiestazu, kas darbojas ka sponsori, iniciatori, sakotngjie aizdeveji vai SSPE, atbil-
stibu riska saglabasanas noteikumiem un parredzamibas prasibam iestadém, kuras ir apstiprinatas iestades saskana
ar Eiropas Parlamenta un Padomes Direktivas 2013/36/ES (°) 4. pantu. ECB atzinigi novérté, ka Padomes kompro-
misa dokuments atturas no tiesas atsauces uz ECB, un norada, ka ta neuzskata $ie uzdevumi ir nodoti ECB ar
Regulas (ES) Nr. 1024/2013 4. panta 1. punkta d) apakspunktu.

3.5. Tadé| batu jagroza ierosinatas vértspapiroSanas regulas 15. pants, lai nodrosinatu, ka ECB kompetence saskana ar
ierosinato veértspapiro$anas regulu atspogulo uzdevumus, kas tai uzticéti ar Padomes Regulu (ES) Nr. 1024/2013.

IPASI APSVERUMI
I DALA. IEROSINATA VERTSPAPIROSANAS REGULA
4. Noteikumi, kas attiecas uz visam vértspapiro§anam

4.1. ECB atzinigi novérté ierosinataja vértspapiroanas regula paredzéto spéka esoso tiesibu aktu prasibu konsolidaciju
un saskano$anu vienota noteikumu kopuma visam vértspapiro§anam, jo tas batiski vienkarso tiesisko reguléumu
un samazina pretrunas un parklasanos. Tomg, ja ierosinatas regulas mérkis ir konsolidacija, tai ir jabiit visaptvero-
Sai. Tapat ka ieteikts Komisijas kompromisa dokumenta () ECB iesaka atcelt Eiropas Parlamenta un Padomes
Regulas (EK) Nr. 1060/2009 (') 8.b pantu, bet péc ierosinatas vértspapirodanas regulas 28. panta 6. punkta
noteikta parejas perioda beigam ECB iesaka atcelt ari Komisijas Delegéto regulu (ES) 2015/3 (%), lai novérstu neva-
jadzigu parklasanos ar ierosinatas vértspapiro$anas regulas 5. panta noteiktajam parredzamibas un informacijas
atklasanas prasibam.

() Eiropas Parlamenta un Padomes Regula (ES) Nr. 575/2013 (2013. gada 26. jinijs) par prudencialajam prasibam attieciba uz kredities-
tadém un ieguldfjumu brokeru sabiedribam, un ar ko groza Regulu (ES) Nr. 648/2012 (OV L 176, 27.6.2013., 1. Ipp.).

(*) Padomes kompromisa dokumenta (2015/0226 (COD), 14537/15) 5.a pants. Turpmakajas sadalas Padomes kompromisa dokuments
ir apspriests tikai gadijumos, kuros tas bitiski atskiras no ierosinatajam regulam (ka tas ierosinajusi Komisija).

(*) Padomes kompromisa dokumenta (2015/0226 (COD), 14537/15) 15. pants.

(*) Turpat.

() OVL176,27.6.2013., 338. Ipp.

(°) Padomes kompromisa dokumenta (2015/0226 (COD), 14537/15) 25. panta 5. punkts.

() Eiropas Parlamenta un Padomes Regula (EK) Nr. 1060/2009 (2009. gada 16. septembris) par kreditreitinga agentiiram (OV L 302,
17.11.2009., 1. Ipp.).

(®) Komisijas Delegéta regula (ES) 2015/3 (2014. gada 30. septembris), ar ko papildina Eiropas Parlamenta un Padomes Regulu (EK)
Nr. 1060/2009 attieciba uz regulativajiem tehniskajiem standartiem par strukturéto finansu instrumentu informacijas atklasanas pra-
sibam (OV L 2, 6.1.2015., 57. Ipp.).
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4.2. ECB atzinigi novérté arl ierosinatas vértspapiroSanas regulas pieeju parredzamibas prasibam. Tomér parredzami-
bas prasibas ir jasaméro ar privato un divpus€jo darfjumu konfidencialitati. 5. pants prasa datu atklasanu tikai
esoSajiem investoriem. Prospektos vai lidzvertigos piedavajuma dokumentos aizdevumu limena dati un citi
vértspapiro$anas dokumenti jaatklaj ari potencialajiem investoriem. Tomér $adus datus var izpaust publiski tikai
valsts sektora darfjumu gadijuma, citos gadijumos tos atklajot tikai potencidlajiem investoriem, kuriem piedava
darfjumu. Taja pasa laika ECB iesaka atbrivot daZas vertspapiro$anas no nevajadziga informacijas atklasanas sloga,
piem., grupas iek$gjos darfjumus vai gadijumus, kuros ir tikai viens investors (').

4.3, ECB ari iesaka aizdevumu limena datus neparprotami pieprasit 5. panta 1. punkta a) apak$punkta, tostarp attie-
ciba uz ar aktiviem nodroinato komercialo vértspapiru (ABCP) programmam, kas nav pilniba atbalstitas, vai ja
pamata eso$o aktivu termini parsniedz vienu gadu, labojot to, gadijumos, kuros tas ir nepieciesams, lai aizsargatu
korporativo klientu sponsoru konfidencialitati (3).

5. VPS vértspapiro$anu kritériji

5.1.  VPS regul&juma veiksme biis biitiski atkariga no to, kada meéra to lietos tirgus dalibnieki. Tapéc ir svarigi, lai krité-
riji un to pieméro$ana nav parak sarezgiti, lai cita starpa nodrosinatu, ka investori netiek kavéti pildit savas plasos
uzticamibas parbaudes pienakumus. Pienakums nodrosinat un pazinot par atbilstbu VPS kritérijiem gulstas uz
vértspapiroSanas darfjuma pusém. Tadgjadi VPS kritériju skaidriba ir batiska iniciatoru un sponsoru lémumam
piemérot VPS regul&§jumu un paklaut sevi sankciju rezZimam par nespéju izpildit kritérijus. ECB uzskata, ka vai-
rums kritériju ir pietiekami skaidri. Tomér vairaki no tiem ir japrecizé, lai nodrosinatu juridisko noteiktibu un
efektivitati attieciba uz tiem, kuri $0s kritériju interpreté un pieméro (*). Tadé] ECB iesaka uzdot Eiropas Banku
iestadei (EBI) cie$a sadarbiba ar Eiropas Vértspapiru un tirgu iestadi (EVTI) un Eiropas Apdro$inasanas un aroda
pensiju iestadi (EAAPI) izstradat regulativos tehniskos standartus attieciba uz VPS kritérijiem, kuriem nepiecieSams
papildu preciz&jums (*). Lai gan tas varétu pagarinat ierosinatas veértspapiroSanas regulas pilnigas isteno$anas ter-
minu, to kompensés zemaka prasibu sloga ieguvums un lielaka juridiska noteiktiba visam iesaistitajam pusém.

5.2. Drosa aktivu kvalitate ir batiska VPS reguléjumam un uz to balstas kapitala prasibas par VPS veértspapirosanu.
Tadé] var atlaut pelnu nenesolos kreditus, kas restrukturizéti vairak neka tris gadus pirms ieklausanas VPS
vértspapiro$§and. Tomér jebkurai prasibu mikstina$anai, kas parsniedz 3o slieksni, piem., Padomes kompromisa
dokumenta ietvertajai (°), blitu nepiecieSama atkartota pasreizéja ierosindjuma paredzéto kapitala prasibu kalibre-
$ana, lai saglabatu VPS regulgjuma piesardzibu.

5.3.  ABCP programmam ir potencials atbalstit realas tautsaimniecibas finansé$anu. Tomér preferencialais statiitkapitala
rezims biitu jaattiecina tikai uz ABCP programmam bez terminu nesakritibas starp pamata eso$ajiem aktiviem un
istermina obligaciju saistibam. Tadé] ECB iesaka viena gada nevis tris gadu, vai, ka ierosinats Padome kompromisa
dokumenta, [idz seu gadu (°) atlikusa termina ierobeZojumu VPS ABCP programmu pamata esoSajiem aktiviem,
kuru varétu ievérot lielaka dala eso§o ABCP programmu vai kuram tas varétu pielagoties, nemot véra, ka aptuveni
pusei esoSo Eiropas ABCP programmu pamata eso$o aktivu apléstais atlikuSais termin$ ir mazaks par vienu gadu,
un tas sastav galvenokart no tirdzniecibas debitoru paradiem. No uzraudzibas viedokla terminu nesakritiba spon-
sora saistibu neizpildes gadijuma paklauj investorus kavéjuma riskam un iesp&jamiem zaud&umiem, bet gadiju-
mos, kuros investori tirgus darbibas traucéumu dé] vairs nevar parfinansét istermina vértspapirus, paklauj spon-
sorus likviditates griitibam vai pat zaudgjumiem. Visbeidzot, atvieglotas prasibas terminu ierobeZojumam var radit
nevélamu reguléuma izvéles iespéju starp tradicionalajam VPS vértspapiro$anam un VPS ABCP programmam, un
no politikas viedokla varétu ietekmét termina auto kreditu un patérina kreditu ABS tirgu.

() Sk. 28. grozijumu, ar kuru ieklauj jaunu 5. panta 2.b punktu.

(%) SKK 18. grozijumu attieciba uz 5. panta 1. punkta a) apak$punktu.

() Sk., piem., prasibas attieciba uz pieredzi, kas tradicionalas vértspapirosanas gadjjumos iniciatoriem un apkalpotajiem noteiktas
8. panta 6. punktd un 9. panta 6. punkta, bet ABCP programmu gadijuma pardevéjiem un sponsoriem noteiktas 12. panta 5. punkta
un 13. panta 7. punkta.

(*) Sk. 61. grozjjumu, ar kuru ieklauj jaunu 14.a pantu.

) Komisijas kompromisa dokumenta (2015/0226 (COD), 14537/15) 8. panta 7. punkta a) apak$punkta i) punkts atlauj VPS vértspapi-

rosanas ieklaut pelnu nesoSus kreditus, kas restrukturizéti vienu gadu pirms to ieklausanas. Tas ir pretruna ierosinatas vértspapirosa-

nas regulas 8. panta 7. punkta a) apakspunkta noteiktajam tris gadu ierobeZojumam.

lerosinatas vértspapiroSanas regulas 12. panta 2. punkts pielauj aktivus ar atlikuSo terminu lidz trim gadiem un uzliek darfjumu

limena ierobeZojumu no vidgji svérta divu gadu termina. Savukart Padomes kompromisa dokumenta (2015/0226 (COD), 14537/15)

12. panta 2. punkts un 13. panta 1.a punkts pielautu programmas limena vidéjo svérto terminu, kas nav ilgaks par diviem gadiem,

darfjuma limena limena vidgjo svérto terminu, kas nav ilgaks par tris ar pusi gadiem, un pamata eso3a riska darfjuma atlikuso ter-

minu, kas nav ilgaks par seiem gadiem.

S

<=
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5.4. VPS vértspapiro$anam jaatbilst augstakiem parredzamibas standartiem neka vértspapiro$anam, kas nav VPS
vertspapiroSanas, jo tas gist labumu no labvéliga statiitkapitala rezima, kas cita starpa pamatojas uz augstu parre-
dzamibas pakapi. Investoru parskati ir galvenais investoru informacijas avots péc darfjuma noslégsanas. Tadg] iero-
sinataja vértspapirosanas regula bitu japrecizé, ka augstaki standarti investoru parskatiem ir obligata VPS vértspa-
pirosanam (').

5.5. Vertspapirosanas, kuru atmaksa ir atkariga no nodrosinajuma realizacijas, nevajadzétu bat atbilsto3am VPS ietva-
ros (}). Sadu vertspapirosanu sniegums ir loti atkariga no pienémumiem par to, vai tirgus riski ir pienacigi mazi-
nati. Var materializéties riski, kas parsniedz sagaidamos stresa scenarijus, tadéjadi atspékojot $os pienémumus.
Tikai vértspapiro§anam, kuru atmaksa ir atkariga vienigi no debitora vélmes un spgjas izpildit savas saistibas, batu
jabit atbilsto§am VPS ietvaros.

6.  VPS atesticija, pazinoSana un uzticamibas parbaude

6.1. ECB atzinigi novérté ierosinatas veértspapirosanas regulas pieeju, kas prasa vértspapiroSanas darfjuma pusém
kopigi veikt pasatestaciju par vértspapirosanas atbilstibu VPS kritérijiem un investoriem veikt savu uzticamibas
parbaudi attieciba uz VPS atbilstibu. Sis fundamentalais mehanisms paredz galveno atbildibu par VPS ievérosanu
vértspapiro$anas darfjuma pusém, kuras ir vislabakaja stavokli, lai to uznemtos. Tas ari |auj izvairities no automa-
tiskas palausanas uz treSo personu vai uzraudzibas iestazu sertifikaciju un tadéjadi saglaba stimulu visam vértspa-
piroSanas darfjuma pusém rikoties piesardzigi (°).

6.2. ECB atzist iesp&amos ieguvumus, ko pieredzgjusas tredas personas var piedavat, izmantojot savu uzkrato pieredzi,
parbaudot VPS noteikumu ievérosanu, jo ipasi attieciba uz iniciatoriem, kuri ieprieks nav veikusi vértspapiro$anu
vai kuri to dara neregulari. Tomér tre$ajam personam nedrikst ierosinataja vértspapiroSanas regula ar tiesibu akta
palidzibu skaidri pieskirt lomu VPS atestacijas procesa, jo tas vajina vienu no VPS reguléuma galvenajiem pila-
riem (*). Pirmkart $ada reguléta treSo personu loma VPS atbilstibas apliecinaana varétu rosinat morala kaitéumu
investoriem. Investoriem varétu bit mazak stimulu veikt VPS veértspapiro$anu neatkarigu uzticamibas parbaudi, jo
tie varétu maldigi uzskatit $adu tresas personas sertifikaciju par uzraudzibas iestades apstiprinajumu. Turklat tas
palielinatu reguléuma sarezgitibu un raditu slogu valsts lidzekliem, nemot véra nepiecieSamibu atseviski uzraudzit
§adas tresas personas. Turklat tas ari raditu sistémisku risku, jo vienas vai vairaku treso personu veiktu VPS sertifi-
kaciju atzi$anu par spéka neeso$am, var radit bazas par visam to veiktajam VPS atestacijam. Visbeidzot, $ada regu-
léta loma ir nevajadziga, lai giitu $adu treSo personu sniegtas iespé&amas prieksrocibas, jo tas varétu vienkarsi
noslégt ligumu ar iniciatoriem un sponsoriem, lai sniegtu tiem konsultacijas par atbilstibu VPS kritérijiem. Ta
vieta ECB uzskata, ka juridiska noteiktiba vartspapiro$anas darfjuma pusém biitu galvenokart jasniedz, padarot
VPS kritérijus pietickami skaidrus (*).

6.3. VPS pazinoSanas procesam biitu janodrosina lielaka skaidriba investoriem, prospekta kopsavilkuma vai lidzvértiga
informacijas dokumenta neparprotami noradot, vai ir izpilditi un ka ir izpilditi VPS kritériji. Tas sniegtu atbalstu
investoru neatkarigi veiktam uzticamibas parbaudes procesam (°).

7. Uzraudzibas iestazu efektiva sadarbiba

Dazado uzraudzibas iestazu konsekventa ierosinatas vértspapirosanas regulas piemérosana un interpretacija, jo
Ipasi saistiba ar VPS vértspapirosanu, ir batiska reguléjuma integritatei, ta pienemsanai no tirgus dalibnieku puses
un ta vispargjai efektivitatei. Tadé] ECB iesaka uzlabojumus 21. panta paredzétajam kompetento iestazu un EBI
EVTI un EAAPI sadarbibas procediram, lai tas varétu efektivak atrisinat domstarpibas starp divam vai vairakam
kompetentajam iestadém, jo Ipasi gadijumos, kuros viena vai vairakas no tam nolemj, ka vértspapiroSanai vaja-
dzétu zaudét savu VPS statusu. Parredzamibas un konsekvences dél, EVTI vajadzétu uzturét centralizétu registru
par visiem trikumu novér§anas pasakumiem, kas veikti saistiba ar vértspapiroanu, ko reglamente saskana ar iero-
sinato vértspapirosanas regulu.

() Sk. 42. grozijumu, ar kuru ieklauj jaunu 10. panta 5. punktu.

(%) Saskana ar 8. panta 9. punktu vértspapirodanas, kas zindma méra atkarigas no nodrosindjuma pardoSanas, lai nodrosinatu atmaksu,
piem., atlikusas vértiba auto lizinga ABS un daZi ar komercsektora hipotekarajiem kreditiem nodroinati vértspapiri, iesp&jams varétu
atbilst prasibam.

(*) Sk. “Joint response from the Bank of England and the European Central Bank to the consultation document of the European Commission: An EU
framework for simple, transparent and standardised securitisation”, 2015. gada 27. marts.

(*) Sk. Padomes kompromisa dokumenta (2015/0226 (COD), 14537/15) 14. panta 1.a punktu un 14.a pantu, kuri atlauj treo personu
atestaciju papildus vértspapirodanas darfjuma pusu pasatestacijai.

(*) Sk. ECB ieteikumu 5.1. punkta.

(®) Sk. 56. grozjjumu, ar kuru ieklauj jaunu 13. panta 9. punktu.
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8. Sodu rezims

Savienibas vertspapiro$anas tirgus stabilam reguléjumam nepiecieSams ticams un atturo$s rezims sodu piemérosa-
nai par ierosinatas vértspapiroSanas regulas parkapumiem. Tomér ir vairaki ierosinatas vértspapirosanas regulas
aspekti, kas tirgus dalibniekiem uzliek jaunus pienakumus un prasa turpmakus kompetento iestazu, Eiropas
uzraudzibas iestazu un tirgus dalibnieku precizéumus, norades un interpretaciju. Nemot véra §is neskaidribas, ir
grati lidzsvarot smagu administrativu sodu un kriminalsodu piemérosanu uz striktas atbildibas pamata ar vispa-
ratzitu juridiskas noteiktibas principu kriminallietas, vai ar vispargjo mérki veicinat to, ka tirgus dalibnieki
izmanto un pieméro ierosinato vértspapirosanas regulu. Sis neskaidribas un sankcijas varétu faktiski atturét tirgus
dalibniekus no ierosinata vértspapiroanas regulgjuma izmantosanas. Tadé] ECB stingri iesaka samazinat pieejamo
administrativo sodu veidus, ierobezojot naudu sodu apjomu, atcelot iespéju dalibvalstim noteikt kriminalsodus
par ierosinatas vértspapiroSanas regulas 19. panta parkapumem, un sodu piemérosanu tikai gadijumos, kuros
konstaté nolaidibu, t.sk. nolaidigu bezdarbibu, nevis uz striktas atbildibas pamata. Tas novérstu bazas par parak
neproporcionaliem sodiem. lerosinata 19. panta svitrosana tikai noversis jauna kriminalatbildibas reZima izveido-
Sanu tikai attieciba uz ierosinatas vértspapiroSanas regulas parkapumiem. Tomeér tas neskar speka esosos, vairak
visparéjos nacionalo kriminaltiesibu noteikumus, kuri jau attiecas uz vértspapirosanas darjjumu pusu darbibu. Tie
var ietvert noteikumus, kas nosaka kriminalatbildibu par krapnieciskam, nevérigam vai citam negodigam darbi-
bam, ko veic finansu iestades, to darbinieki vai direktori, saskana ar nacionalajiem tiesibu aktiem, kurus, protams,
turpina piemeérot.

9.  Treso valstu VPS vértspapirosanas droSas uzraudzibas nodrosinasana

VPS regulé&jumam jabit sinonimam uzticamai aktivu izcelsmei un vértspapiroSanas strukturéSanai. Tas, savukart,
ir atkarigs no efektivas uzraudzibas, lai nodrosinatu, ka VPS standarti netiek atviegloti laikam ejot. Finansu krize
apliecinaja, ka uzraudzibas sistémas, kas balstas tikai uz vértspapirosanas darjjuma pusu paSatestaciju, nepastavot
pastavigai un stingrai uzraudzibai, ir neaizsargatas pret launpratigu izmantoSanu. lerosinata vértspapirosanas
regula paslaik pielauj VPS veértspapiro§anas pamata eso$o aktivu izcelsmi arpus Savienibas, ka ari to, ka iniciators,
sponsors unfvai SSPE atrodas arpus Savienibas. Tomér paslaik nav prasibu, kas attiektos uz VPS vértspapirosanas
uzraudzibu tresas valstis (*). ECB atbalsta STS vertspapiro$anas regulégjumu, kas ir atvérts piepemt tresas valstis
emitétas VPS vértspapirosanas ar nosacijumu, ka $adu pienemsanu papildina prasiba, ka uz tresas valsts iniciatoru,
sponsoru un SSPE, kuri piedalas $ada vértspapiro$ana, attiecas dros uzraudzibas reguléjums saistiba ar to VPS
vertspapiroSanas darbibam, ko Eiropas Komisija ir atzinusi par lidzvertigu Savienibas regulgjumam ().

I DALA. IEROSINATAIS KPR GROZIJUMS
10.  VPS vértspapiroSanu kapitila rezims

10.1. ECB stingri atbalsta VPS kritériju ieklausanu banku statfitkapitala regulégjuma ar ierosinata KPR grozijuma pali-
dzibu, ka uzlabojumu Bazeles vértspapiro$anas reguléjuma 2014. gada decembra grozijumos. VPS kritériji iero-
bezo divus galvenas VPS vértspapiroanas riska avotus: strukturalo risku un aktivu kreditrisku. Tapéc zemaks VPS
vértspapiro$anu riska profils prasa salidzinosi mazakas kapitala prasibas.

10.2. Kapitala prasibu kalibréSana un VPS vertspapirosanu kapitala prasibu aprékinu metozu hierarhija ir batiskas jauna
reguléjuma efektivitatei, panakot pareizo lidzsvaru starp Savienibas vértspapirosanas tirgus atdzivinaganu un
vértspapiro$anas reguléjuma piesardzibas saglabasanu. ECB uzskata, ka kalibréSana, kas samazina kapitala prasibas
VPS vértspapirosanai 260., 262. un 264. panta, ir piemérota, nemot véra to zemako riska profilu.

10.3. Attieciba uz metozu hierarhiju ECB uzskata, ka izmainas, kas ietvertas 254. panta 3. punkta ir pozitivs pirmais
solis cela uz vienlidzigaku attieksmi dazadas Savienibas jurisdikcijas emitétu VPS vértspapirosanu reguléjuma.
Pajreizéja redakcija, tas faktiski Jauj kreditiestadém, ierobezot kapitala prasibas saskapa ar Vertspapiro$anas uz
argjiem reitingiem balstito pieeju (SEC-ERBA) limeni, ko pieméro saskana ar Vertspapirosanas standartizéto pieeju
(SEC-SA, ievérojot noteiktus nosacijumus (*). Priekslikums nozime, ka ir lidzveértigaki konkurences apstakli

(") Sk. arf ierosinatas vértspapirosanas regulas paskaidrojuma rakstu “Treso valstu dimensija”.

(* Sk. 30.un 75. grozijumu, ar kuriem ieklauj 6. panta 2. punktu un 22.a pantu.

(%) lerosinatais 254. pants lauj bankam izmantot, ievérojot ex-post uzraudzibas iestazu apstiprinajumu, SEC-SA nevis SEC-ERBA, ja SEC-
ERBA piemérosana rada parlieku augstas kapitala prasibas, kas nav samérojamas ar pamata esoso aktivu kreditrisku.
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attieciba uz veértspapiro$anam, kuras emitétas Savienibas jurisdikcijas, kas paklautas valsts kreditreitinga ierobezo-
jumiem un citam ierobeZzojo$am vertéSanas metodikam, kuru rezultata kapitala prasibas saskana SEC-ERBA ir
ieverojami augstakas neka saskana SEC-SA, neskatoties uz to, ka, izmantojot SEC-SA kapitala prasibam parasti
bitu jabut augstakam. Tomer priekslikums ievie§ arbitrazas iespéjas, ja bankas selektivi pieméro SEC-SA ierobeZo-
jumu dazam, bet ne visam atbilstosajam vértspapiro$anam. Taja pasa laika vienlidziga attieksme nebis efektiva, ja
ierobezojums ir atlauts dazas jurisdikcijas, bet aizliegts citas saskana ar naciondlo uzraudzibas iestaZzu ieskatiem
par apstiprinajuma sniegSanu vai nesniegsanu.

10.4. ECB iesaka nelaut izmantot SEC-ERBA (') tikai VPS vértspapirosanam. Tas nodrosinas vienadu attieksmi attieciba
uz visam Savienibas VPS vértspapiro$anam un starp Savienibas VPS vértspapiroSanam un arpus Savienibas
vértspapiro§anam, kas emitétas jurisdikcijas, kuras nav atlauta argjo reitingu izmanto$ana un lidz ar to SEC-ERBA
piemérosana. Taja pasa laika tiek saglabats VPS vértspapirosanu prudencialais raksturs, jo VPS vértspapiro§anam ir
zemaks strukturalais un aktivu kvalitates risks, un tade] ir attaisnojama uz formulu balstita SEC-SA piemérosana
SEC-ERBA vieta. Turklat VPS hierarhijas vienkar§oSana noveérsis arbitrazas iespéju (2). Tomér kompetentajam iesta-
dém japatur iespéja noteikt kapitala prasibas, kas ir augstakas par tam, kuras izriet no SEC-SA piemérosanas VPS
vértspapiro$anam (ka vértspapiro$anam, kas nav VPS), ja tas ir pamatoti katra atseviska gadijuma, piem., sakara ar
atlikuso strukturalo sarezgitibu vai citiem attiecigajiem riska izraisitajiem, kas nav pietickami npemti véra standarti-
z€tas pieejas gadjjumos (). Svarigi, ka ECB ieteikums neatlaut SEC-ERBA piemérosanu tomér ir atkarigs no aktivu
kvalitates un pasatestacijas augstu standartu nodrosinasanas (*).

11. Kvalificétu sintétisko vértspapiroSanu kapitala reZims

11.1. Ierosinatais KPR grozijums ievie§ diferencétu kapitala reZimu sintétisko vértspapirosanu augstakas prioritates lai-
dieniem, kas atbilst noteiktiem kritérijiem (°). Sintétiskas vértspapiroSanas var atbalstit visparjos ierosinato regulu
mérkus, t.sk. nodrosinot finanséjumu realajai ekonomikai. Tomér no uzraudzibas viedokla argumenti, kas lautu
samazinat kapitala prasibas dazam sintétiskajam vértspapirosanam nav tik spécigi ka attieciba uz tradicionalajam
VPS vértspapirosanam. Proti paslaik ir pieejami ierobezoti dati par sintétisko vértspapiro$anu apjomu un izpildi to
privata rakstura dé]. Tadé] ECB atzist par pareizu Komisija piesardzigo pieeju, saskana ar kuru preferencialais
reZims ir stingri ierobeZots attieciba uz sintétisko vérstpapirosanas struktiru apakskopu.

11.2. Turklat kvalificéto sintétisko struktiiru regulgjuma piesardziba bitu vél vairak jastiprina, izstradajot kritérijus, kas
ir Tpasi pielagoti sintétiskajam vértspapiro§anam. lerosinata tradicionalo VPS vértspapiroSanu prasibu piemérosana
sintétiskajam vertspapiro§anam saskana ar ierosinata KPR grozijjuma 270. panta a) punktu nav piemérojama 3aja
sakara, nemot véra ievérojami atskirigas tradicionalo un sintétisko vértspapiro$anu strukturalas iezimes. Taja pasa
laika, sintétisko vértspapirosanu darfjumiem specifisku kritériju ievieSanai nevajadzétu paplasinat 270. panta iero-
sinato Sauro piemeérosanas jomu (°).

12.  NRP noveértéjuma pastiprinasana

ECB uzskata, ka ierosinatais KPR grozijums butu jaizmanto ka iesp&ja precizét un pastiprinat pasreiz&jos KPR
noteikumus attieciba uz nozimigu riska parveSanu un netie$u atbalstu. Pirmkart NRP atziSanas nosacijumi ()
244. un 245. panta jasaista ar nosacjjumiem par netieSu atbalstu 250. panta, jo tie attiecas uz vienu jautdjumu.

() Sk. 103. grozijumu, ar kuru ieklauj jaunu 254.a pantu.

(¥ lerosinata KPR grozijuma un Komisijas kompromisa dokumenta (2015/0225 (COD), 14536/15) 254. pants atlauj bankam, ja to neie-
robezo uzraudzibas iestades, selektivi izmantot SEC-SA, t. i., bankas var izvéléties ierobeZot riska svérumus, kas izriet no SEC-ERBA
piemérosanas, tikai tiem riskiem, kuru gadijuma SEC-SA piemérosana ir izdevigaka neka SEC-ERBA piemérosana. Hierarhijas arbitraza
nebitu atlauta ECB priekslikuma, jo SEC-SA biitu jaizmanto visos gadijumos, un uzraudzibas iestazu iejauk3anas var tikai palielinat
piemerotas kapitala prasibas.

) Sk. 105. grozijumu, ar kuru ieklauj jaunu 258.a pantu.

) Sk. 5.2. punktu par aktivu kvalitati un 6.2. punktu par atestacijas procedaru.

°) Sk. 270. pantu.

) 2015. gada 18. decembra “EBA Report on Synthetic Securitisation” cita starpa iesaka ieviest sintétiskajam vértspapirosanam specifiskus

kritérijus un paplasinat 270. panta pieméro$anas jomu, lai Jautu privatiem investoriem rikoties ka atbilstosiem kreditnodrosinajuma

sniedzéjiem.

() Sk. 93.un 96. grozijumu par 244. panta 4. punkta f) apak$punktu un 245. panta 4. punkta e) apakspunktu.
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Turklat kvantitativie nozimiga riska parveSanas testi, kas paredzeti 244. panta 2. punkta un 245. panta 2. punkta
batu japarskata EBI (!), jo tie ir nepietickami un atseviskos gadijumos paklauti regulativajai arbitrazai.

Gadijumos, kuros ECB iesaka grozit ierosinatas regulas, konkréti redakcionalie priekslikumi ir izklastiti atseviska
tehniska darba dokumenta, kuram pievienots attiecigs paskaidrojuma teksts. Tehniskais darba dokuments ir pie-
ejams anglu valoda ECB interneta vietné.

Frankfurté pie Mainas, 2016. gada 11. marta

ECB prezidents
Mario DRAGHI

(") Sk. 94.un 97. grozijumu par 244. panta 6. punktu un 245. panta 6. punktu.
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