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li jemenda r-Regolament (UE) 2017/2402 li jistabbilixxi qafas generali ghat-
titolizzazzjoni u li johloq qafas specifiku ghal titolizzazzjoni sempliéi, trasparenti u
standardizzata biex jghin I-irkupru mill-pandemija tal-COVID-19
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MEMORANDUM TA’ SPJEGAZZJONI

1. KUNTEST TAL-PROPOSTA
. Ragunijiet u objettivi tal-proposta

Ir-Regolament (UE) 2017/2402 (ir-Regolament dwar it-Titolizzazzjoni) u r-Regolament (UE)
575/2013 (ir-Regolament CRR?) jistabbilixxu qafas generali tal-UE ghat-titolizzazzjoni u
joholqu gafas specifiku ghal titolizzazzjoni sempli¢i, trasparenti u standardizzata (STS). L-
objettiv tal-gafas huwa li jippromwovi suq sikur, profond, likwidu u robust ghat-
titolizzazzjoni, 1i jkun kapaci jattira bazi ta’ investituri wiesgha u stabbli sabiex jghin biex il-
finanzi jigu allokati fejn huwa l-aktar mehtieg fl-ekonomija. Ir-regim il-gdid ta’ titolizzazzjoni
ilu fis-sehh minn Jannar 2019 u huwa I-qofol tal-isforzi tal-UE biex tigi stabbilita Unjoni tas-
Swieq Kapitali.

IX-xokk ekonomiku gawwi kkawzat mill-pandemija tal-COVID-19 u |-mizuri ta’ konteniment
eccezzjonali ged ikollhom impatt estensiv fuq l-ekonomija. In-negozji qed jiffaccjaw
interruzzjonijiet fil-ktajjen tal-provvista, gheluq temporanju u tnaqqis fid-domanda. L-
awtoritajiet pubblici fil-livell tal-Unjoni u f’dak tal-Istati Membri hadu azzjonijiet decizivi
biex jappoggaw lill-imprizi solventi biex jirrezistu ghal dan it-tnaqqis gawwi izda temporanju
fl-attivita ekonomika u fil-likwidita li se jinholog.

It-thassir ekonomiku tas-sajf 2020 tal-Kummissjoni Ewropea® jindika ricessjoni profonda
hafna minhabba li l-attivita ekonomika kkrollat fl-ewwel nofs tal-2020 u I-PGD reali ghas-
sena 2020 kollha fl-UE huwa previst li jonqos bi 8,3 %. ld-dags tat-tnagqis ekonomiku,
ghalhekk, huwa mistenni li jkun ferm aktar sever minn dak osservat f1-2009, filwaqt i I-
prospetti ghall-irkupru huma irregolari u incerti. Dan huwa ghaliex il-mizuri ta’ emergenza
immedjati ghandhom jigu kkumplimentati minn mizuri mmirati ta’ effett fuq terminu medju li
jistghu jappoggaw irkupru veloci.

Se jkun kru¢jali 1i 1-banek ikunu jistghu jkomplu jsellfu lill-kumpaniji anki fix-xhur li gejjin
ladarba x-xokk immedjat tal-krizi tal-COVID-19 ikun ghadda. Ghalhekk, huwa importanti li
tithejja jew tigi aggornata kwalunkwe ghodda li tippermetti lill-banek imantnu u sahansitra
jtejou I-kapacita taghhom li jsellfu lill-ekonomija reali, b’mod partikolari lill-SMEs. It-
titolizzazzjoni tista’ tkun facilitatur ewlieni f’dan ir-rigward. Billi tittrasforma s-self f’titoli
negozjabbli, it-titolizzazzjoni tista’ tillibera 1-kapital bankarju ghal aktar self u tippermetti li
firxa usa’ ta’ investituri jiffinanzjaw I-irkupru ekonomiku.

Il-qafas attwali ma jilhagx il-potenzjal shih tieghu f’zewg aspetti, i huma importanti hafna
ghat-trawwim tal-irkupru ekonomiku: il-gafas ma jipprevedix titolizzazzjoni sintetika li tidher
fil-karta tal-bilanc u mhuwiex kompletament adattat ghall-iskop tat-titolizzazzjoni ta’
skoperturi improduttivi (NPES).

! Ir-Regolament (UE) 2017/2402 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tat-12 ta’ Dicembru 2017 li
jistabbilixxi qafas generali ghat-titolizzazzjoni u li johloq qafas specifiku ghal titolizzazzjoni semplici,
trasparenti u standardizzata, u li jemenda d-Direttivi 2009/65/KE, 2009/138/KE u 2011/61/UE u r-
Regolamenti (KE) Nru 1060/2009 u (UE) Nru 648/2012 — (GU L 347, 28.12.2017, p. 35).
Ir-Regolament (UE) Nru 575/2013 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-26 ta’ Gunju 2013 dwar ir-
rekwiziti prudenzjali ghall-istituzzjonijiet ta’ kreditu u d-Direttiva 2013/36/UE tal-Parlament Ewropew
u tal-Kunsill tas-26 ta’ Gunju 2013 dwar l-acéess ghall-attivita tal-istituzzjonijiet ta’ kreditu u s-
supervizjoni prudenzjali tal-istituzzjonijiet ta’ kreditu.
https://ec.europa.eu/info/business-economy-euro/economic-performance-and-forecasts/economic-
forecasts/summer-2020-economic-forecast-deeper-recession-wider-divergences mt.
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Il-gafas tat-titolizzazzjoni se jkun soggett ghal riezami komprensiv b’emendi legizlattivi
eventwali, jekk xieraq sa Jannar 2022. Madankollu, il-proposta attwali tistabbilixxi emendi
mmirati minn issa, minhabba l-utilita taghhom ghall-irkupru ekonomiku. L-istennija ghar-
rieczami tal-qafas fl-2022 u l-emendi legizlattivi eventwali jwasslu ghal aggustamenti legali
mixtieqa probabbilment biss fi ftit snin u ghalhekk ifixklu 1-ghan li t-titolizzazzjoni tintuza bl-
aktar mod effi¢jenti biex jigi promoss I-irkupru ekonomiku fix-xhur li gejjin.

Il-proposta attwali la tissostitwixxi u langas tnaqgas bi kwalunkwe mod il-kamp ta’
applikazzjoni tar-riezami msemmi hawn fuq, li ghandu 1-mandat li jaghti harsa wiesgha lejn 1-
effetti tar-regim il-gdid, inkluzi kwistjonijiet bhall-modalitajiet tar-retenzjoni tar-riskju, l-uzu
ta’ titolizzazzjonijiet privati, l-impatt tar-regim ta’ divulgazzjoni u ohrajn. Ir-riezami li gej se
jgis ukoll ir-rakkomandazzjonijiet tal-Forum ta’ Livell Gholi tal-Unjoni tas-Swieq Kapitali’
dwar l-applikazzjoni tas-suq tat-titolizzazzjoni Ewropew fuq skala akbar.

Barra minn hekk, dawn l-emendi mmirati mhux biss se jaghtu kontribut biex jigi ffinanzjat 1-
irkupru, izda se jikkontribwixxu wkoll ghar-reziljenza tas-sistema finanzjarja taghna: billi
jestendu I-qafas STS anki ghat-titolizzazzjonijiet fil-karta tal-bilan¢, huwa mistenni li t-
tikketta STS bir-rekwiziti addizzjonali taghha li jizguraw angas kumplessita u aktar
trasparenza se tintuza ghal sehem usa’ tas-suq tat-titolizzazzjoni tal-UE. B’dan il-mod,
nistghu nipprovdu inc¢entivi addizzjonali ghat-titolizzazzjoni fi hdan il-qafas robust tal-UE
ghal Titolizzazzjoni Semplici, Trasparenti u Standardizzata u nghinu lill-banek isibu modi
biex jagsmu r-riskju mal-atturi tas-suq kapitali, li huwa wiched mill-objettivi tal-progett tal-
Unjoni tas-Swieq Kapitali.

. Konsistenza mad-dispozizzjonijiet ezistenti fil-qasam ta’ politika

ll-gafas tat-titolizzazzjoni tal-UE ilu fis-sehh minn Jannar 2019. L-emendi proposti huma
kompletament konsistenti mad-dispozizzjonijiet ta’ politika ezistenti fil-qasam tat-
titolizzazzjoni. Id-dispozizzjonijiet huma inkluzi wkoll f’atti delegati u ta’ implimentazzjoni.
L-emendi proposti huma konformi wkoll mar-rekwiziti prudenzjali ghall-istituzzjonijiet u s-
supervizjoni taghhom.

. Konsistenza ma’ politiki ohra tal-Unjoni

Din il-proposta hija parti minn rispons usa’ tal-Kummissjoni Ewropea biex tiffacilita I-irkupru
ekonomiku wara I-pandemija tal-COVID-19 u tinkludi I-emendi tal-MiFID u tar-Regolament
dwar il-Prospett li gew adottati fl-istess zmien ta’ din il-proposta (dahhal ir-referenza t-tajba).
Hija kompletament konsistenti mal-Komunikazzjoni tal-Kummissjoni dwar I-aspetti
ekonomic¢i tal-krizi tal-coronavirus mahruga fit-13 ta’ Marzu 2020°, mal-pakkett ta’ mizuri
ekonomici “COVID 19 — L-uzu ta’ kull euro disponibbli” mniedi fit-2 ta’ April 2020° kif
ukoll mal-Komunikazzjoni Interpretattiva mill-Kummissjoni dwar I-applikazzjoni tal-ogfsa

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

IlI-Komunikazzjoni tal-Kummissjoni lill-Parlament Ewropew, lill-Kunsill Ewropew, lill-Kunsill, lill-
Bank Centrali Ewropew, lill-Bank Ewropew tal-Investiment u lill-Grupp tal-Euro dwar Rispons
ekonomiku kkoordinat ghat-tifgigha tal-COVID-19, COM(2020) 112 final tat-13.3.2020.
IlI-Komunikazzjoni tal-Kummissjoni lill-Parlament Ewropew, lill-Kunsill Ewropew, lill-Kunsill, lill-
Kumitat Ekonomiku u So¢jali Ewropew u lill-Kumitat tar-Regjuni dwar Rispons ghall-Coronavirus - L-
uzu ta’ kull euro disponibbli b’kull mod possibbli ghall-harsien tal-hajja u tal-ghajxien ta’ kuljum,
COM(2020) 143 final tat-02.04.2020.
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tal-kontabbilta u prudenzjali ghall-iffacilitar tas-self mill-banek tal-UE (Is-sostenn lin-negozji
u lill-unitajiet domesti¢i wagqt il-COVID-19)’.

Il-gafas tat-titolizzazzjoni diga huwa element importanti tal-Unjoni tas-Swieq Kapitali. L-
Unjoni tas-Swieq Kapitali hija wahda mill-prijoritajiet tal-Kummissjoni biex tizgura li s-
sistema finanzjarja tappogga impjiegi u tkabbir ghal ekonomija li tahdem ghan-nies. Ghandha
I-ghan li torbot ahjar it-tfaddil mat-tkabbir u tipprovdi aktar ghazliet u redditi ikbar ghal min
ifaddal u ghall-investituri. Ghandha 1-ghan li toffri lin-negozji aktar ghazliet ta’ finanzjament
fl-istadji differenti tal-izvilupp taghhom u talloka I-investiment ghal fejn jista’ jintuza bl-iktar
mod produttiv, sabiex jizdiedu l-opportunitajiet ghall-kumpaniji u l-progetti Ewrope;j. II-
proposta tal-lum se ssahhah u tkabbar dan il-qafas waqt li toffri aktar opportunitajiet. Dawn |-
emendi se jghinu biex jigu pprovduti sorsi ta’ finanzjament addizzjonali ghall-kumpaniji,
tissahhah il-kapacita tal-banek li jappoggaw Il-ekonomija, jigi diversifikat is-sors tal-
investimenti, tigi estiza l-bazi tal-investituri u jigu mifruxa r-riskji fost il-partecipanti tas-suq,
filwagqt li jigu evitati 1-eccessi 1i wasslu ghall-krizi finanzjarja.

Finalment, din I-inizjattiva, billi partikolarment tnehhi I-ostakli regolatorji ghat-titolizzazzjoni
tal-NPEs, hija konformi mal-pjan ta’ azzjoni biex jigi indirizzat is-self improduttiv fl-Ewropa
adottat mill-Kunsill ECOFIN f’Lulju 20178, kif ukoll mal-Komunikazzjoni tal-Kummissjoni
dwar it-tlestija tal-Unjoni Bankarja’. It-tnejn li huma jitolbu ghall-izvilupp tas-swieq
sekondarji ghal assi f’diffikulta. II-htiega li tittiched azzjoni determinata biex jigu indirizzati I-
NPEs giet enfasizzata wkoll f’xi rakkomandazzjonijiet tas-Semestru Ewropew lill-Istati
Membri.

2. BAZI GURIDIKA, SUSSIDJARJETA U PROPORZJONALITA

. Bazi guridika

II-bazi guridika tar-Regolament STS hija I-Artikolu 114 tat-Trattat dwar il-Funzjonament tal-
Unjoni Ewropea (TFUE) |i jikkonferixxi lill-istituzzjonijiet Ewropej il-kompetenza i
jistabbilixxu dispozizzjonijiet xierqa li jkollhom I-istabbiliment u I-funzjonament tas-suq
uniku bhala l-objettiv taghhom. Dawk ir-Regolamenti jistghu jigu emendati biss, inkluz billi
jitnaggas il-kamp ta’ applikazzjoni taghhom fuq bazi temporanja, mil-legizlatur tal-Unjoni,
f’dan il-kaz fuq il-bazi tal-Artikolu 114 tat-Trattat.

. Sussidjarjeta

L-emendi jikkoncernaw bidliet fir-regoli tal-Unjoni b’rispons ghall-pandemija tal-COVID-19
u biex irawmu I-irkupru ekonomiku. L-objettivi segwiti mill-emendi previsti jistghu jinkisbu
ahjar fil-livell tal-Unjoni milli minn inizjattivi nazzjonali differenti. Il-proposta ma tmurx lil
hinn minn dak 1i huwa mehtieg sabiex jinkisbu dawk 1-objettivi.

Il-qafas guridiku attwali i jintroduci Qafas ta’ titolizzazzjoni tal-UE gie stabbilit fil-livell tal-
Unjoni. Minhabba n-natura transfruntiera tat-titolizzazzjoni, jehtieg li I-kamp ta’

! II-Komunikazzjoni Interpretattiva mill-Kummissjoni dwar l-applikazzjoni tal-ogfsa tal-kontabbilta u

prudenzjali ghall-iffacilitar tas-self mill-banek tal-UE (Is-sostenn lin-negozji u lill-unitajiet domestici
wagt il-COVID-19).
https://www.consilium.europa.eu/mt/press/press-releases/2017/07/11/conclusions-non-performing-

loans/ .

S Ara I-Komunikazzjoni lill-Parlament Ewropew, lill-Kunsill, lill-Bank Centrali Ewropew, lill-Kumitat
Ekonomiku u Soc¢jali Ewropew u lill-Kumitat tar-Regjuni dwar it-tlestija tal-Unjoni Bankarja tal-11 ta’
Ottubru 2017.
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applikazzjoni tar-regoli proposti jkun allinjat, koerenti u konsistenti bizzejjed fil-livell tal-
Unjoni biex ikun verament effettiv. Ma jistax jinkiseb titjib fil-qafas guridiku ezistenti jekk I-
Istati Membri jagixxu b’mod awtonomu. Il-kapacita tal-Istati Membri li jadottaw mizuri
nazzjonali hija limitata, peress li r-Regolament dwar it-Titolizzazzjoni diga jipprevedi sett
armonizzat ta’ regoli fil-livell tal-UE u I-bidliet fil-livell nazzjonali kieku jkunu f’kunflitt mal-
ligi tal-Unjoni attwalment fis-sehh. Jekk ma tittihidx azzjoni fil-livell tal-Unjoni, il-gafas
regolatorju ezistenti jkun anqas effettiv biex jappogga lid-diversi mizuri mehuda minn
awtoritajiet pubbli¢i kemm fil-livell ta’ Unjoni kif ukoll f°"dak nazzjonali, u ingas reattiv
ghall-isfidi ec¢¢ezzjonali tas-sug. Jekk I-Unjoni kellha tiegaf tirregola dawn I-aspetti, is-suq
intern ghat-titolizzazzjoni jkun soggett ghal gabriet differenti ta’ regoli, u dan iwassal ghall-
frammentazzjoni u jdghajjef il-gabra unika tar-regoli li saret recentement f’dan il-gasam. Dan
iwassal ghal kundizzjonijiet mhux ekwi u ghal arbitragg regolatorju.

Barra minn hekk, l-azzjoni fil-livell nazzjonali ma tistax tohloq b’mod effettiv trattament
aktar sensittiv ghar-riskji ghat-titolizzazzjonijiet, peress li t-trattament prudenzjali diga huwa
stabbilit fil-ligi tal-UE, u lanqas ma tista’ tizgura konsistenza u standardizzazzjoni ta’ dawk
id-dispozizzjonijiet 1i bhalissa huma koperti minn atti legali differenti tal-UE bhal dawk dwar
id-divulgazzjoni, id-diligenza dovuta u r-retenzjoni tar-riskju.

. Proporzjonalita

Din l-azzjoni tal-Unjoni hija mehtiega biex jinkiseb 1-objettiv tal-espansjoni tal-kapacita tal-
istituzzjonijiet tal-kreditu u tad-ditti tal-investiment li jsellfu lill-korporattivi u lill-SMEs u
biex jilliberaw il-karti tal-bilan¢ taghhom minn skoperturi improduttivi filwaqt li tinzamm il-
konsistenza tal-gafas prudenzjali wara I-krizi tal-COVID-19. L-emendi proposti huma limitati
ghal dak 1i huwa mehtieg biex jinkisbu dawn I-ghanijiet u huma bbazati fuq regoli diga fis-
sehh, f’konformita mal-princ¢ipju tal-proporzjonalita. L-emendi proposti ma jmorrux lil hinn
mill-indirizzar tad-dispozizzjonijiet maghzula fil-qafas tat-titolizzazzjoni tal-Unjoni ghall-
istituzzjonijiet ta’ kreditu u d-ditti tal-investiment li jirrigwardaw esklussivament mizuri
mmirati lejn l-izgurar ta’ appogg ghall-irkupru tal-ekonomija fix-xhur ta’ wara 1-krizi
immedjata tal-COVID. Barra minn hekk, l-emendi proposti huma limitati ghal dawk il-
kwistjonijiet 1i ma jistghux jigu indirizzati fil-margni ta’ diskrezzjoni ezistenti li r-regoli
attwali jipprevedu.

[I-Kummissjoni tqis li I-bidliet fir-regoli proposti huma proporzjonali mal-objettivi.

. Ghazla tal-istrument

Il-proposta attwali hija emenda tar-Regolament dwar it-Titolizzazzjoni u, ghalhekk, hija
Regolament. Ma jista’ jintuza l-ebda mezz alternattiv — legizlattiv jew operattiv — biex
jintlahqu 1-ghanijiet ta’ din il-proposta.

3. RIZULTATI TAL-EVALWAZZJONDIET EX POST, TAL-
KONSULTAZZJONIJIET MAL-PARTIJIET IKKONCERNATI U TAL-
VALUTAZZJONIJIET TAL-IMPATT

. Gbir u uzu tal-gharfien espert

II-proposta hija bbazata fuq zewg rapporti mill-Awtorita Bankarja Ewropea — ir-Rapport dwar
qafas STS applikabbli ghat-Titolizzazzjoni Sintetika skont I-Artikolu 45(1) tar-Regolament
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dwar it-Titolizzazzjoni (“ir-rapport dwar it-titolizzazzjonijiet sintetici STS” )™ u I-Opinjoni
dwar it-trattament regolatorju tat-titolizzazzjonijiet NPE (“I-Opinjoni tal-NPE”)'*,

Ir-rapport dwar it-titolizzazzjonijiet sinteti¢ci STS jitfassal skont I-Artikolu 45(1) tar-
Regolament dwar it-Titolizzazzjoni, li jitlob lill-ABE biex tanalizza I-fattibbilta ta’ qafas
specifiku rigward titolizzazzjoni sintetika STS, limitata ghal tranzazzjonijiet sintetici fil-karta
tal-bilanc.

Abbazi tal-analizi i hemm fih, ir-rapport dwar it-titolizzazzjonijiet sinteti¢i STS tal-ABE
jaghmel tliet rakkomandazzjonijiet:

J li jigi stabbilit qafas transsettorjali ghat-titolizzazzjoni sintetika sempli¢i, trasparenti
u standardizzata, limitat ghat-titolizzazzjoni fil-karta tal-bilanc;

J li biex tkun eligibbli ghat-tikketta “STS”, it-titolizzazzjoni sintetika ghandha
tikkonforma mal-kriterji proposti dwar is-sempli¢ita, l-istandardizzazzjoni u t-
trasparenza,;

o biex jitgiesu r-riskji u I-benefic¢ji tal-istabbiliment ta’ trattament tal-kapital

differenzjat rigward it-titolizzazzjoni sintetika STS fil-karta tal-bilanc.

[I-Kummissjoni hejjiet rapport, skont 1-Artikolu 45(2) tar-Regolament dwar it-Titolizzazzjoni,
dwar il-holgien ta’ qafas specifiku ghat-titolizzazzjoni sintetika sempli¢i, trasparenti u
standardizzata, limitat ghal titolizzazzjoni sintetika fil-karta tal-bilan¢. Ir-rapport tal-
Kummissjoni jakkumpanja din il-proposta. Ir-rapport tal-Kummissjoni jagbel mal-analizi li
saret mill-ABE, li turi li huwa possibbli 1i jigu stabbiliti standards ghal titolizzazzjoni sintetika
li jippermettu li I-muturi ewlenin tal-istrutturar tar-riskju jigu mitigati, bhal riskji tal-agenzija
u tal-mudell, bl-istess mod bhal fil-kaz tat-titolizzazzjoni tradizzjonali, u b’hekk jinholoq
subgrupp ta’ titolizzazzjoni sintetika li jkun komparabbli mat-titolizzazzjoni tradizzjonali
STS. Barra minn hekk, jidher li ma hemm l-ebda evidenza li tissuggerixxi li l-istruttura ta’
titolizzazzjoni sintetika tirrizulta b’mod inerenti f’telf akbar mill-istruttura ta’ titolizzazzjoni
tradizzjonali. L-analizi ma tindika l-ebda konsegwenza negattiva materjali 1i tista’ tkun
iggenerata b’mod prevedibbli mill-holgien ta’ gafas STS specifiku ghal titolizzazzjonijiet
sintetici fil-karta tal-bilanc.

L-Opinjoni NPE tal-ABE ezaminat ir-rwol tat-titolizzazzjoni bhala ghodda ta’ finanzjament
ghat-tnehhija tal-NPEs mill-karti tal-bilan¢ tal-banek. L-analizi tal-ABE sabet ghadd ta’ limiti
fir-Regolament dwar it-Titolizzazzjoni u fir-Regolament dwar ir-Rekwiziti ta’ Kapital li
jirrestringu 1-kapacita tas-suq li jassorbi assi improduttivi mill-karti tal-bilan¢ tal-banek, u
b’hekk sostanzjalment jillimitaw is-suq ghal bejgh bilaterali biss.

Fir-rigward tar-Regolament dwar it-Titolizzazzjoni, ir-restrizzjonijiet fuq it-titolizzazzjonijiet
tal-NPE jirrizultaw minn ¢erti elementi tar-rekwiziti tal-retenzjoni tar-riskju u tal-istandards
tal-ghoti tal-kreditu. L-uzu tal-valuri nominali ghal skopijiet tar-retenzjoni tar-riskju jwassal
ghal dikjarazzjoni eccessiva tar-rekwizit mahsub peress li ma jaghtix kaz tal-iskont fuq il-
prezz li bih jigu trasferiti l-assi sottostanti u li jirrapprezenta t-telf reali tar-riskju ghall-
investituri. Barra minn hekk, it-test ma jippermettix li r-rekwizit tar-retenzjoni tar-riskju jigi
ssodisfat mill-gestur spe¢jali, li normalment ikollu interess aktar sostantiv mill-originatur fir-

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

https://eba.europa.eu/eba-publishes-opinion-regulatory-treatment-non-performing-exposure-
securitisations.
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ristrutturar tal-assi u fl-irkupru tal-valur u b’hekk l-interessi tieghu jkunu allinjati ahjar ma’
dawk tal-investituri. Fl-ahhar nett, ir-rekwizit ezistenti tal-istandards tal-ghoti tal-kreditu fl-
Artikolu 9 tar-Regolament dwar it-Titolizzazzjoni ma jkoprix it-titolizzazzjonijiet NPE. II-
proposta ticcara d-dmirijiet ta’ verifika fuq l-originaturi fir-rigward tat-titolizzazzjoni ta’
skoperturi improduttivi. Fil-fatt, ir-rekwiziti jridu jqisu ¢-¢irkostanzi specifici tax-Xiri tal-assi
u t-tip ta’ titolizzazzjoni. F’dawn il-kazijiet, jista’ ma jkunx possibbli li tinkiseb ¢ertezza dwar
i¢c-¢irkostanzi 1i fihom inholqu l-assi, izda madankollu huwa possibbli li ssir id-diligenza
dovuta fug il-kwalita u I-prestazzjoni tal-assi sabiex tittieched decizjoni sensibbli u infurmata
sew dwar I-investiment.

. Valutazzjoni tal-impatt

Minhabba n-natura urgenti tal-proposta, ma saret |-ebda valutazzjoni tal-impatt. Madankollu,
il-kost u I-benefic¢cji ewlenin i jirrizultaw mill-emendi gew analizzati f’”dokument ta’ hidma
separat tal-persunal. Barra minn hekk, din il-proposta hija bbazata fuq iz-zewg dokumenti tal-
ABE msemmija hawn fuq, ir-rapport dwar it-titolizzazzjonijiet sinteti¢ci STS u I-opinjoni tal-
NPE, li t-tnejn li huma janalizzaw fid-dettall I-adegwatezza tal-emendi proposti u kienu
soggetti ghal diskussjonijiet estensivi mal-partijiet ikkoncernati.

L-emendi proposti ma jbiddlux is-sustanza tar-Regolament u ghalhekk ma jimponu ebda
obbligu addizzjonali fug in-negozji.

. Drittijiet fundamentali

[l-proposta x’aktarx li mhux se jkollha impatt dirett fuq id-drittijiet previsti fil-Karta tad-
Drittijiet Fundamentali tal-Unjoni Ewropea.

4. IMPLIKAZZJONIJIET BAGITARJI

Din il-proposta ma ghandhiex implikazzjonijiet bagitarji.

S. ELEMENTI OHRA

. Pjanijiet ta’ implimentazzjoni u arrangamenti dwar il-monitoragg, |-
evalwazzjoni u r-rappurtar

Peress li I-istrument propost huwa Regolament 1i huwa bbazat 1-aktar fuq id-dritt attwali tal-
UE, ma hemmx bzonn li jithejja pjan ta’ implimentazzjoni. Sa Jannar 2022, l-att legizlattiv li
ged jigi emendat se jkun soggett ghal evalwazzjoni kompleta sabiex jigi vvalutat, fost
affarijiet ohra, kemm kien effettiv u effi¢cjenti f’termini tal-kisba tal-objettivi tieghu. L-
evalwazzjoni se tigi akkumpanjata minn proposta legizlattiva, jekk ikun xieraq. F’dak il-
kuntest, ir-rekwiziti ta’ riezami u ta’ rappurtar se jigu allinjati, jekk ikun mehtieg.

. Spjegazzjoni fid-dettall tad-dispozizzjonijiet specifici tal-proposta
A) Interazzjoni u konsistenza bejn I-elementi tal-pakkett

Dan ir-Regolament jifforma pakkett legizlattiv bl-emendi tar-Regolament dwar ir-Rekwiziti
ta’ Kapital. Kif indikat minn hafna partijiet ikkoncernati, 1-izvilupp tal-kriterji tal-eligibbilta
STS rigward it-titolizzazzjoni sintetika fil-karta tal-bilan¢ u 1-indirizzar tal-ostakli regolatorji
li jaffettwaw it-titolizzazzjonijiet NPE, wahedhom ma jkunux bizzejjed biex jintlahaq 1-
objettiv li jigi ottimizzat ir-rwol li jista’ jkollha t-titolizzazzjoni fl-irkupru ekonomiku. Jehtieg
li dawn ikunu akkumpanjati minn trattament prudenzjali gdid, inkluz fil-qasam tar-rekwiziti
kapitali, 1i jkun jirrifletti ahjar il-karatteristici specifici ta” dawn it-tipi ta’ titolizzazzjonijiet.
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L-indirizzar tan-nuqqasijiet fil-qafas regolatorju ghat-titolizzazzjoni tal-iskoperturi
improduttivi

Definizzjoni ta’ titolizzazzjoni NPE (1-Artikolu 2)

Sabiex in-nuqgasijiet regolatorji tat-titolizzazzjoni NPE jigu indirizzati b’mod komprensiv,
din il-proposta tipprezenta definizzjoni ta’ titolizzazzjoni NPE, li hija allinjata mal-hidma tal-
Kumitat ta’ Basel dwar is-Supervizjoni Bankarja.

Retenzjoni tar-riskju (I-Artikolu 6)

It-titolizzazzjonijiet NPE huma soggetti ghal regim specjali f’dak li jirrigwarda 1-issodisfar
tar-rekwizit ta’ retenzjoni tar-riskju sabiex il-karatteristici spec¢jali taghhom jitqiesu ahjar.
Jigifieri, huwa propost li r-rekwizit ta’ retenzjoni tar-riskju jigi kkalkulat fuq il-bazi tal-valur
skontat tal-iskoperturi 1i gew trasferiti lill-entita bi skop specjali tat-titolizzazzjoni. Barra
minn hekk, il-gestur tat-tranzazzjoni NPE huwa permess li jichu 1-porzjon tar-retenzjoni tar-
riskju, minhabba li 1-pozizzjoni specjali tieghu fil-ftehim tizgura I-allinjament tal-interessi
tieghu ma’ dawk tal-investituri.

Verifika ta’ standards ghall-ghoti tal-kreditu (I-Artikolu 9)

Il-proposta ticcara d-dmirijiet ta’ verifika fuq l-originaturi fir-rigward tat-titolizzazzjoni ta’
skoperturi improduttivi.

Holgien ta’ qafas specifiku ghal titolizzazzjonijiet sinteti¢i fil-karta tal-bilan¢

Tagsima gdida tinkludi 1-kriterji applikabbli ghal titolizzazzjoni sintetika Semplici,
Trasparenti u Standardizzata (“STS”) fil-karta tal-bilanc. Bhal fil-kaz ta’ titolizzazzjonijiet ta’
bejgh effettiv STS, jenhtieg 1i t-tikketta STS tat-titolizzazzjonijiet sintetici ma tinftehimx li
tfisser li t-titolizzazzjoni hija minghajr riskju, izda pjuttost li 1-prodott jirrispetta ghadd ta’
kriterji u li bejjiegh u xerrej ta’ protezzjoni diligenti, kif ukoll awtorita kompetenti nazzjonali,
se jkunu jistghu janalizzaw ir-riskju involut. Il-kriterji proposti huma allinjati kemm jista’
jkun ma’ dawk ghal titolizzazzjoni STS tradizzjonali, izda jqisu wkoll l-ispecificitajiet tal-
prodott sintetiku u l-objettivi differenti ta’ titolizzazzjonijiet sintetici u ghalhekk ifittxu li
jizguraw il-protezzjoni kemm ghall-originaturi kif ukoll ghall-investituri (peress li l-originatur
huwa wkoll investitur fit-tranzazzjoni, filwaqt li jzomm is-Segment superjuri).
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2020/0151 (COD)
Proposta ghal
REGOLAMENT TAL-PARLAMENT EWROPEW U TAL-KUNSILL

li jemenda r-Regolament (UE) 2017/2402 li jistabbilixxi qafas generali ghat-
titolizzazzjoni u li johloq qafas specifiku ghal titolizzazzjoni semplic¢i, trasparenti u
standardizzata biex jghin I-irkupru mill-pandemija tal-COVID-19

(Test b’rilevanza ghaz-ZEE)

IL-PARLAMENT EWROPEW U L-KUNSILL TAL-UNJONI EWROPEA,

Wara li kkunsidraw it-Trattat dwar il-Funzjonament tal-Unjoni Ewropea, u b’mod partikolari
I-Artikolu 114 tieghu,

Wara li kkunsidraw il-proposta mill-Kummissjoni Ewropea,

Wara li I-abbozz tal-att legizlattiv intbaghat lill-parlamenti nazzjonali,
Wara li kkunsidraw I-opinjoni tal-Bank Centrali Ewropew,

Wara li kkunsidraw I-opinjoni tal-Kumitat Ekonomiku u So¢jali Ewropew

Filwagqt li jagixxu skont il-procedura legizlattiva ordinarja,

Billi:

1) Il-pandemija tal-COVID-19 qed taffettwa lin-nies, lill-kumpaniji, lis-sistemi tas-sahha
u lill-ekonomiji tal-Istati Membri b’mod sever. II-Kummissjoni, fil-Komunikazzjoni
taghha lill-Parlament Ewropew, lill-Kunsill Ewropew, lill-Kunsill, lill-Kumitat

Ekonomiku u So¢jali Ewropew u lill-Kumitat u lill-Kumitat tar-Regjuni tas-27 ta’
Marzu 2020 bit-titlu “Il-mument tal-Ewropa: Tiswija u Thejjija ghall-Generazzjoni li
Jmiss”™ enfasizzat li I-likwiditd u l-access ghal finanzjament se jkunu ta’ sfida
kontinwa fix-xhur 1i gejjin. Huwa kru¢jali, ghalhekk, 1i jigi appoggat 1-irkupru mix-
xokk ekonomiku sever ikkawzat mill-pandemija tal-COVID-19 bl-introduzzjoni ta’
emendi mmirati ghal bic¢iet ezistenti ta’ legizlazzjoni finanzjarja. Dan il-pakkett ta’
mizuri huwa adottat taht it-tikketta “Pakkett ghall-Irkupru tas-Swieq Kapitali”.

2 IX-xokk ekonomiku qawwi kkawzat mill-pandemija tal-COVID-19 u I|-mizuri ta’
konteniment ecc¢ezzjonali ghandhom impatt wiesa’ fuq 1-ekonomija. In-negozji ged
jiffaccjaw tfixkil fil-ktajjen tal-provvista, gheluq temporanju u tnaqqis fid-domanda,
filwaqt li lI-unitajiet domestici qeghdin ithabbtu wicchom ma’ qghad u tnaqgqis fid-dhul.
L-awtoritajiet pubbli¢i fil-livell tal-Unjoni u fil-livell tal-Istati Membri hadu
tnaqqis sever izda temporanju fl-attivita ekonomika u n-nuqqasijiet ta’ likwidita li
rrizultaw.

( COM/2020/456 final tas-27.5.2020.
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(8)

Huwa importanti i  l-istituzzjonijiet tal-kreditu u d-ditti tal-investiment
(“istituzzjonijiet”) juzaw il-kapital taghhom fejn huwa l-aktar mehtieg u l-gafas
regolatorju tal-Unjoni jiffacilita dan filwaqt li jizgura li I-istituzzjonijiet jagixxu b’mod
prudenti. Minbarra |-flessibbilta pprovduta fir-regoli ezistenti, jenhtieg li 1-bidliet
immirati fir-Regolament (UE) 2017/2402 jizguraw li 1-gafas tat-titolizzazzjoni tal-
Unjoni jipprevedi ghodda addizzjonali biex jitrawwem l-irkupru ekonomiku wara li
tghaddi 1-pandemija tal-COVID-109.

I¢-cirkustanzi straordinarji tal-krizi tal-COVID-19 u d-dimensjoni bla precedent tal-
isfidi marbuta maghha wasslu ghas-sejha ghal azzjoni immedjata biex jigi zgurat 1i 1-
istituzzjonijiet ikollhom l-abbilta li jipprovdu fondi suffi¢jenti lin-negozji biex jghinu
biex jassorbu x-xokk ekonomiku kkawzat mill-pandemija tal-COVID-19.

Kif indikat mill-Awtorita Bankarja Ewropea (“ABE”) fl-Opinjoni taghha dwar it-
Trattament Regolatorju tat-Titolizzazzjoni tal-Iskoperturi Improduttivi®?, ir-riskji
assocjati mal-assi li jsostnu titolizzazzjonijiet tal-assi improduttivi (NPE) huma
ekonomikament distinti minn dawk ta’ titolizzazzjonijiet ta’ assi produttivi. L-NPES
huma titolizzati bi skont fuq il-valur nominali jew pendenti taghhom u jirriflettu, fost
I-ohrajn, il-valutazzjoni tas-suq tal-probabbilta li I-process ta’ ristrutturazzjoni tad-dejn
se jiggenera bizzejjed flussi ta’ flus u rkupri tal-assi. Ir-riskju ghall-investituri huwa,
ghalhekk, li r-ristrutturazzjoni tad-dejn tal-assi tiggenera rkupri mhux suffi¢jenti biex
ikopru l-valur nett tax-xiri ta’ dawk I-NPEs. It-telf reali tar-riskju ghall-investituri,
ghalhekk, ma jirrapprezentax il-valur nominali tal-portafoll, izda 1-valur skontat, nett
tal-iskont fuq il-prezz li bih jigu ttrasferiti 1-assi sottostanti. Huwa ghalhekk xieraq, fil-
kaz ta’ titolizzazzjonijiet NPE, li jigi kkalkolat I-ammont tar-retenzjoni tar-riskju fuq
il-bazi ta’ dak il-valur skontat.

Ir-rekwizit tar-retenzjoni tar-riskju jallinja I-interessi tal-emittenti u tal-investituri fil-
prestazzjoni tal-assi sottostanti. Tipikament, f’titolizzazzjonijiet ta’ assi produttivi, 1-
interess prevalenti fug in-naha tal-bejgh huwa dak tal-originatur, li ta’ spiss ikun ukoll
il-mutwant originali. F’titolizzazzjonijiet NPE, madankollu, l-originaturi jippruvaw
jehilsu mill-assi inadempjenti fil-karti tal-bilan¢ taghhom, peress li ma jixtiqux aktar
ikunu assocjati ma’ dawk Il-assi inadempjenti bi kwalunkwe mod. F’dawk il-kazijiet,
il-gestur specjali tal-assi ghandu aktar interess fir-ristrutturar tal-assi u fl-irkupru tal-
valur.

Qabel il-krizi finanzjarja, xi attivitajiet ta’ titolizzazzjoni segwew mudell “origina u
ddistribwixxi”. F’dan il-mudell, l-assi ta’ kwalita inferjuri kienu maghzula ghal
titolizzazzjoni ghad-detriment tal-investituri, li spi¢ccaw b’riskju akbar minn dak li
kienu pprevedew li jiehdu. Ir-rekwizit li jigu vverifikati I-istandards tal-ghoti tal-
kreditu uzati fil-holqien tal-assi titolizzati gie introdott biex jigu evitati prattiki bhal
dawn fil-futur. Ghal titolizzazzjonijiet NPE, madankollu, jenhtieg li din il-verifika tal-
istandards tal-ghoti tal-kreditu tqis i¢-¢irkostanzi specifi¢i inkluz ix-xiri ta’ dawk 1-assi
improduttivi u t-tip ta’ titolizzazzjoni. Jehtieg, ghalhekk, li tigi emendata 1-verifika tal-
istandards tal-ghoti tal-kreditu sabiex I-investitur ikun jista’ jwettaq id-diligenza
dovuta fuq il-kwalita u I-prestazzjoni tal-assi improduttivi sabiex jichu dec¢izjoni ta’
investiment sensibbli u infurmata tajjeb.

It-titolizzazzjoni sintetika fil-karta tal-bilan¢ tinvolvi t-trasferiment tar-riskju tal-
kreditu tas-sett ta’ self, tipikament self korporattiv kbir jew self 1ill-SMEs, bi ftehim

12

Opinion of the European Banking Authority to the European Commission on the Regulatory Treatment
of Non-Performing Exposure Securitisations, EBA-OP-2019-13, ippubblikata fit-23 ta’ Ottubru 2019.
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ta’ protezzjoni tal-kreditu fejn l-originatur jixtri I-protezzjoni tal-kreditu minghand 1-
investitur. 1l-protezzjoni tal-kreditu tinkiseb bl-uzu ta’ garanziji finanzjarji jew ta’
derivattivi ta’ kreditu filwaqt li s-sjieda tal-assi tibga’ mal-originatur u ma tigix
ittrasferita lil entita bi skop spec¢jali ta’ titolizzazzjoni, kif huwa I-kaz
f’titolizzazzjonijiet tradizzjonali. L-originatur bhala xerrej tal-protezzjoni jimpenja
ruhu li jhallas primjum tal-protezzjoni tal-kreditu, li jiggenera 1-qligh ghall-investituri.
Min-naha tieghu, l-investitur bhala bejjiegh ta’ protezzjoni jimpenja ruhu li jhallas
pagament ta’ protezzjoni tal-kreditu specifikat fl-okkorrenza ta’ avveniment ta’ kreditu
stabbilit minn gabel.

Jenhtieg li jigi zgurat li 1-kumplessita generali tal-istrutturi tat-titolizzazzjonijiet u r-
riskji assocjati jigu mitigati b’mod xieraq u li ma jinghatawx incentivi regolatorji lill-
originaturi  biex jippreferu titolizzazzjonijiet sintetici fuq titolizzazzjonijiet
tradizzjonali. Ghalhekk, jenhtieg li r-rekwiziti ghal titolizzazzjonijiet sinteti¢i sempli¢i,
trasparenti u standardizzati (STS) ikunu konsistenti hafna mal-kriterji STS ghat-
titolizzazzjonijiet tradizzjonali ta’ bejgh veru.

Madankollu, hemm ¢erti rekwiziti ghal titolizzazzjonijiet tradizzjonali STS 1i ma
jahdmux ghal tranzazzjonijiet ta’ titolizzazzjonijiet sinteti¢ci STS minhabba differenzi
inerenti bejn dawk iz-zewg tipi ta’ titolizzazzjoni, b’mod partikolari minhabba 1-fatt li
f’titolizzazzjonijiet sinteti¢i t-trasferiment tar-riskju jinkiseb permezz ta’ ftehim ta’
protezzjoni tal-kreditu minflok bejgh tal-assi sottostanti. Ghalhekk, jenhtieg li 1-kriterji
STS jigu adattati fejn mehtieg sabiex jitqiesu dawn id-differenzi. Barra minn hekk,
huwa mehtieg li jigi introdott sett ta’ rekwiziti godda, specifi¢i ghal titolizzazzjonijiet
sinteti¢i, biex jigi zgurat li 1-gafas STS ikun immirat biss lejn titolizzazzjonijiet
sintetici fil-karta tal-bilan¢ u li 1-ftehim ta’ protezzjoni tal-kreditu jkun strutturat biex
jipprotegi b’mod adegwat il-pozizzjoni kemm tal-originatur kif ukoll tal-investitur.
Jenhtieg 1i dan is-sett gdid ta’ rekwiziti jfittex li jindirizza r-riskju ta’ kreditu tal-
kontroparti kemm ghall-originatur kif ukoll ghall-investitur.

Jenhtieg 1i l-oggett tat-trasferiment tar-riskju tal-kreditu jkun skoperturi originati jew
mixtrija minn istituzzjoni rregolata tal-Unjoni fi hdan l-attivita tan-negozju ewlenija
taghha ta’ self u mizmuma fil-karta tal-bilan¢ taghha jew, fil-kaz ta’ struttura ta’
grupp, fil-karta tal-bilan¢ konsolidata taghha fid-data tal-gheluq. Jenhtieg li dan ir-
rekwizit 1i l-originatur ikollu 1l-iskoperturi titolizzati fil-karta tal-bilan¢ jeskludi
titolizzazzjonijiet ta’ arbitragg mill-kamp ta’ applikazzjoni tat-tikketta STS.

Jenhtieg 1i l-originatur jizgura li ma jihheggjax l-istess riskju ta’ kreditu aktar minn
darba billi jikseb protezzjoni tal-kreditu minbarra I-protezzjoni tal-kreditu pprovduta
mit-titolizzazzjoni sintetika. Sabiex tigi zgurata r-robustezza tieghu, jenhtieg 1i I-
ftehim ta’ protezzjoni tal-kreditu jissodisfa r-rekwiziti ta’ mitigazzjoni tar-riskju tal-
kreditu stabbiliti fl-Artikolu 249 tar-Regolament (UE) Nru 575/2013 tal-Parlament
Ewropew u tal-Kunsill®®* 1i jridu jigu sodisfatti minn istituzzjonijiet li jfittxu
trasferiment tar-riskju sinifikanti permezz ta’ titolizzazzjoni sintetika.

Sabiex jigu evitati kunflitti bejn l-originatur u l-investitur u biex tigi zgurata certezza
legali f’termini tal-kamp ta’ applikazzjoni tal-protezzjoni tal-kreditu mixtrija ghal
skoperturi sottostanti, tali protezzjoni tal-kreditu jenhtieg li tirreferi ghall-obbligi
referenzjarji identifikati b’mod car, 1i jaghti lok ghal skoperturi sottostanti, ta’

13

Ir-Regolament (UE) Nru 575/2013 tal-Parlament Ewropew u tal-Kunsill tas-26 ta’ Gunju 2013 dwar ir-
rekwiziti prudenzjali ghall-istituzzjonijiet ta’ kreditu u d-ditti tal-investiment u li jemenda r-Regolament
(UE) Nru 648/2012 Test b’rilevanza ghaz-ZEE (GU L 176, 27.6.2013, p. 1).
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entitajiet jew ta’ obbliganti identifikati b’mod car. Ghalhekk, jenhtieg li 1-obbligi
referenzjarji li fughom tinxtara I-protezzjoni jigu identifikati b’mod ¢ar f’kull hin,
permezz ta’ registru ta’ referenza, u jinzammu aggornati. Jenhtieg li dan ir-rekwizit
ikun ukoll indirettament parti mill-kriterju li jiddefinixxi t-titolizzazzjoni fil-karta tal-
bilan¢ u 1i jeskludi titolizzazzjoni ta’ arbitragg mill-qafas STS.

L-avvenimenti tal-kreditu li jiskattaw pagamenti skont il-ftehim ta’ protezzjoni tal-
kreditu jenhtieg 1i jinkludu mill-ingas dawk imsemmija fl-Artikolu 178 tar-
Regolament (UE) Nru 575/2013. Dawn l-avvenimenti huma maghrufa sew u
jintgharfu mill-perspettiva tas-suq u jenhtieg li jservu biex jizguraw konsistenza mal-
gafas prudenzjali. ll-mizuri ta’ trazzin, li jikkonsistu f’konc¢essjonijiet lejn debitur li
jkun ged jesperjenza jew wasal biex jesperjenza diffikultajiet biex jissodisfa I-impenji
finanzjarji tieghu, jenhtieg li ma jipprekludux I-iskattar tal-avveniment ta’ protezzjoni
tal-kreditu. Jenhtieg li r-ristrutturar jigi eskluz bhala avveniment ta’ kreditu fil-kaz ta’
garanziji finanzjarji sabiex jigi evitat li I-garanziji finanzjarji jkunu jistghu jigu ttrattati
bhala derivattiv skont 1-istandards tal-kontabbilta rilevanti.

Id-dritt tal-originatur bhala xerrej tal-protezzjoni li jircievi pagamenti fil-hin fuq telf
reali jenhtieg 1i jkun protett b’mod adegwat. Ghaldagstant, jenhtieg li d-
dokumentazzjoni tat-tranzazzjoni tipprevedi process ta’ saldu sod u trasparenti ghad-
determinazzjoni tat-telf reali fil-portafoll ta’ referenza biex jigi evitat li 1-ammont
imhallas lill-originatur ikun insuffi¢jenti. Billi r-ristrutturazzjoni tat-telf tista’ tkun
process twil u biex jigu zgurati pagamenti f"waqthom lill-originatur, jenhtieg 1i |-
pagamenti interim isiru mhux aktar tard minn sitt xhur wara li jkun sehh tali
avveniment ta’ kreditu. Barra minn hekk, jenhtieg li jkun hemm mekkanizmu ta’
aggustament finali biex jigi zgurat li l-pagamenti interim ikopru t-telf reali u
jimpedixxu pagamenti eccessivi ghad-detriment tal-investituri. Jenhtieg li 1-
mekkanizmu tas-saldu tat-telf jispecifika wkoll b’mod ¢ar il-perjodu ta’ estensjoni
massimu li jenhtieg li japplika ghall-process ta’ ristrutturazzjoni ghal dawk 1-
iskoperturi u jenhtieg 1i tali perjodu ta’ estensjoni ma jkunx itwal minn sentejn.
Jenhtieg, ghalhekk, li dak il-mekkanizmu tas-saldu tat-telf jizgura l-effettivita tal-
arrangament tal-protezzjoni tal-kreditu mill-perspettiva tal-originatur, u jaghti lill-
investituri ¢ertezza tad-dritt fid-data tat-terminazzjoni dwar l-obbligu taghhom li
jaghmlu pagamenti, li jikkontribwixxi ghal suq li jiffunzjona tajjeb.

ll-fatt 1i jkun hemm agent ta’ verifika ta’ parti terza huwa prattika tas-sugq mifruxa li
ssahhah ic-certezza tad-dritt fit-tranzazzjoni ghall-partijiet kollha involuti, u b’hekk
tnaggas il-probabbilta ta’ tilwim u litigazzjonijiet i jistghu jinqalghu b’rabta mal-
process ta’ allokazzjoni tat-telf. Sabiex tissahhah is-solidita tal-mekkanizmu tas-saldu
tat-telf tat-tranzazzjoni, jenhtieg li jinhatar agent ta’ verifika ta’ parti terza biex iwettaq
riezami fattwali tal-korrettezza u |-precizjoni ta’ Certi aspetti tal-protezzjoni tal-kreditu
f’kaz ta’ attivazzjoni ta’ avveniment ta’ kreditu.

Il-primjums tal-protezzjoni tal-kreditu jenhtieg 1i jiddependu biss fuq id-dags u r-riskju
ta’ kreditu pendenti tas-segment protett. Jenhtieg li 1-primjums mhux kontingenti ma
jkunux permessi f’titolizzazzjonijiet STS fil-karta tal-bilan¢ peress li dawn jistghu
jintuzaw biex jimminaw it-trasferiment tar-riskju effettiv mill-originatur bhala xerrej
tal-protezzjoni lill-bejjiegha tal-protezzjoni. Jenhtieg li arrangamenti ohra, bhal
pagamenti ta’ primjum bil-quddiem, mekkanizmi ta’ ribass jew strutturi ta’ primjum
kumplessi zzejjed, jigu pprojbiti wkoll ghal titolizzazzjonijiet STS fil-karta tal-bilanc.

Sabiex jigu zgurati l-istabbilta u I-kontinwita tal-protezzjoni tal-kreditu, jenhtieg li t-
terminazzjoni bikrija ta’ titolizzazzjoni sintetika STS fil-karta tal-bilan¢ mill-originatur
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(19)

(20)

(21)

tkun possibbli biss f’certi cirkostanzi limitati u definiti sew. Filwaqt li jenhtieg 1i 1-
originatur ikun intitolat li jaghlaq il-protezzjoni tal-kreditu minn kmieni meta jsehhu
¢erti avvenimenti regolatorji specifici, jenhtieg li dawn 1-avvenimenti jikkostitwixxu
bidliet attwali fil-legizlazzjoni jew fit-tassazzjoni b’effett negattiv materjali fuq ir-
rekwiziti ta’ kapital tal-originatur jew fuq l-aspetti ekonomi¢i tat-tranzazzjoni fir-
rigward tal-aspettattivi tal-partijiet fil-mument tal-konkluzjoni tat-tranzazzjoni U
sakemm dawn il-bidliet ma setghux jigu ragonevolment antic¢ipati f’dak iz-zmien.
Jenhtieg li t-titolizzazzjonijiet sintetici STS fil-karta tal-bilan¢ ma jkunux jinkludu
klawzoli ta’ opzjoni call kumplessi ghall-originatur, b’mod partikolari time calls qosra
hafna bil-ghan 1i tinbidel temporanjament ir-rapprezentazzjoni tal-pozizzjoni kapitali
taghhom fuq bazi ta’ kaz b’kaz.

Il-margni pozittiv sintetiku huwa prezenti b’mod wiesa’ f’Certi tipi ta’ tranzazzjonijiet,
u huwa mekkanizmu utli kemm ghall-investituri kif ukoll ghall-originaturi, sabiex
jitnagqgsu  I-kostijiet tal-protezzjoni  tal-kreditu u l-iskopertura  ghar-riskju
rispettivament. F’dan ir-rigward, il-margni pozittiv sintetiku huwa essenzjali ghal xi
klassijiet specifici ta’ assi mhux professjonali, bhal intraprizi zghar u ta’ daqs medju
(SME) u self lill-konsumaturi, 1i jwasslu ghal rendiment kif ukoll telf ta’ kreditu
superjuri meta mqgabbel ma’ klassijiet ta’ assi ohra, u li ghalihom I-iskoperturi
titolizzati jiggeneraw margni pozittiv i jkopri dak it-telf. Madankollu, jekk lI-ammont
ta’ margni pozittiv sintetiku subordinat ghall-pozizzjoni ta’ investitur ikun gholi wisq,
huwa possibbli li I-investitur fil-pozizzjonijiet ta’ titolizzazzjoni ma jesperjenza telf fl-
ebda xenarju realistiku, u dan iwassal ghal ebda trasferiment ta’ riskju effettiv. Sabiex
jittaffa t-thassib supervizorju u din il-karatteristika strutturali tigi standardizzata aktar,
huwa importanti 1i jigu specifikati kriterji stretti rigward titolizzazzjonijiet sintetici
STS fil-karta tal-bilan¢ u 1i tigi zgurata divulgazzjoni totali dwar 1-uzu ta’ margni
pozittiv sintetiku.

Jenhtieg li l-arrangamenti tal-protezzjoni tal-kreditu ta’ kwalita gholja biss ikunu
eligibbli ghal titolizzazzjonijiet sintetici STS fil-karta tal-bilan¢. Fil-kaz ta’ protezzjoni
ta’ kreditu mhux iffinanzjata, din jenhtieg i tigi zgurata billi jigi ristrett il-kamp ta’
applikazzjoni tal-fornituri tal-protezzjoni eligibbli ghal dawk I-entitajiet li huma
fornituri eligibbli skont ir-Regolament (UE) Nru 575/2013 u rikonoxxuti bhala
kontropartijiet b’piz tar-riskju ta’ 0 % skont it-Titolu II, Parti Tlieta, Kapitolu 2 ta’ dak
ir-Regolament. Fil-kaz ta’ protezzjoni ffinanzjata tal-kreditu, jenhtieg li 1-originatur
bhala xerrej ta’ protezzjoni u l-investituri bhala bejjiegha ta’ protezzjoni jkollhom
rikors ghal kollateral ta’ kwalita gholja, 1i jenhtieg 1i jirreferi ghal kollateral ta’
kwalunkwe forma i jista’ jigi assenjat piz tar-riskju ta’ 0 % skont it-Titolu I, Parti
Tlieta, Kapitolu 2 tar-Regolament (UE) Nru 575/2013, soggett ghal arrangamenti
xierqa ta’ depozitu jew ta’ kustodja. Meta I-kollateral ipprovdut ikun fil-forma ta’ flus
kontanti, jenhtieg 1i dan jinzamm jew ma’ istituzzjoni ta’ kreditu terza jew b’depozitu
max-xerrej ta’ protezzjoni, soggett fiz-zewg kazijiet ghal livell minimu ta’ kwalita tal-
kreditu.

Jenhtieg li 1-Istati Membri jahtru 1-awtoritajiet kompetenti li jkunu responsabbli biex
jissorveljaw ir-rekwiziti li jkollha tissodisfa titolizzazzjoni sintetika fil-karta tal-bilan¢
sabiex tikkwalifika ghad-dezinjazzjoni STS. L-awtorita kompetenti tista’ tkun 1-istess
bhal dik maghzula biex tissorvelja 1-konformita tal-originaturi, 1-isponsors u I-SSPEs
mar-rekwiziti 1i t-titolizzazzjonijiet tradizzjonali jridu jissodisfaw sabiex jiksbu d-
dezinjazzjoni STS. Bhal fil-kaz ta’ titolizzazzjonijiet tradizzjonali, tali awtorita
kompetenti tista’ tkun differenti mill-awtorita kompetenti responsabbli li tissorvelja I-
konformita tal-originaturi, il-mutwanti originali, 1-SSPES, l-isponsors u l-investituri

12

MT



MT

(22)
(23)

mal-obbligi prudenzjali imposti skont I-Artikoli minn 5 sa 9 tar-Regolament (UE)
2017/2402, u li I-konformita taghhom, minhabba d-dimensjoni prudenzjali ta’ dawk 1-
obbligi, giet specifikament fdata lill-awtoritajiet kompetenti responsabbli mis-
supervizjoni prudenzjali tal-istituzzjonijiet finanzjarji rilevanti.

Ghaldagstant, jenhtieg li r-Regolament (UE) 2017/2402 jigi emendat skont dan.

Billi I-ghanijiet ta’ dan ir-Regolament, jigifieri li 1-qafas specifiku ghal titolizzazzjoni
STS jigi estiz ghat-titolizzazzjoni sintetika fil-karta tal-bilan¢ u jitnehhew 1-ostakli
regolatorji ghat-titolizzazzjoni tal-NPEs biex ikomplu jzidu l-kapacitajict ta’ self
minghajr ma jitbaxxew l-istandards prudenzjali ghas-self tal-bank, ma jistghux
jinkisbu b’mod suffi¢jenti mill-Istati Membri izda, minhabba I-iskala u |-effetti
taghhom, jistghu jintlahqu ahjar fil-livell tal-Unjoni, I-Unjoni tista’ tadotta mizuri,
f’konformita mal-principju tas-sussidjarjeta kif stabbilit fl-Artikolu 5 tat-Trattat dwar
[-Unjoni Ewropea. Skont il-principju tal-proporzjonalita, kif stabbilit f’dak 1-Artikolu,
dan ir-Regolament ma jmurx lil hinn minn dak li hu mehtieg sabiex jintlahqu dawk 1-
ghanijiet.

ADOTTAW DAN IR-REGOLAMENT:

Artikolu 1

Emenda ghar-Regolament (UE) 2017/2402

Ir-Regolament (UE) 2017/2402 huwa emendat kif gej:

1)

(2)

fl-Artikolu 2, jizdiedu l-punti (24), (25), (26), (27) u (28) li gejjin:

“(24) “titolizzazzjoni ta’ skopertura improduttiva (NPE)” tfisser titolizzazzjoni
appoggata minn aggregazzjoni ta’ skoperturi improduttivi li jissodisfaw il-
kundizzjonijiet stabbiliti fl-Artikolu 47a(3) tar-Regolament 575/2013 u li I-
valur taghhom jammonta ghal mill-ingas 90 % tal-valur tal-aggregazzjoni fil-
hin tal-originazzjoni;

(25) “ftehim ta’ protezzjoni ta’ kreditu” tfisser ftehim konkluz bejn l-originatur
u l-investitur biex jigi ttrasferit ir-riskju ta’ kreditu ta’ skoperturi titolizzati
mill-originatur ghall-investitur bl-uzu ta’ derivattivi ta’ kreditu jew garanziji
finanzjarji, fejn l-originatur jimpenja ruhu li jhallas primjum ghall-protezzjoni
ta’ kreditu lill-investitur u l-investitur jimpenja ruhu li jhallas pagament ta’
protezzjoni ta’ kreditu lill-originatur f’kaz li jsehh wiehed mill-avvenimenti
definiti b’mod kuntrattwali;

(26) “primjum tal-protezzjoni ta’ kreditu” tfisser I-ammont li l-originatur ikun
ikkommetta li jhallas lill-investitur skont il-ftehim ta’ protezzjoni ta’ kreditu
ghall-protezzjoni ta’ kreditu mwieghda mill-investitur;

(27) “pagament ta’ protezzjoni ta’ kreditu” huwa l-ammont li I-investitur
impenja ruhu, skont il-ftehim ta’ protezzjoni ta’ kreditu, li jhallas lill-originatur
f’kaz li jkun sehh avveniment ta’ kreditu definit fi ftehim ta’ protezzjoni ta’
kreditu,

(28) “margni pozittiv sintetiku” tfisser I-ammont impenjat fid-dokumentazzjoni
tat-tranzazzjoni mill-originatur biex ikopri t-telf tal-portafoll ta’ referenza li
jista’ jsehh matul il-hajja tat-tranzazzjoni.;”

L-Artikolu 6 huwa emendat kif gej:
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(3)

(4)

(5)

(6)

(@) fil-paragrafu 1, jizdied is-subparagrafu li gej:
“Fil-kaz ta’ titolizzazzjonijiet NPE, ir-rekwizit ta’ dan il-paragrafu jista’ jigi
ssodisfat ukoll mill-gestur.”;

(b) Jiddahhal il-paragrafu [3a] li gej:
“3a.  B’deroga mill-punti minn (b) sa (e) tal-paragrafu 3, fil-kaz ta’
titolizzazzjonijiet NPE, iz-zamma ta’ interess materjali ekonomiku ekonomiku
nett ghall-finijiet ta’ dawk il-punti ma ghandhiex tkun inqas minn 5 % tal-valur

nett tal-iskoperturi titolizzati li jikkwalifikaw bhala skoperturi improduttivi kif
imsemmi fl-Artikolu 47a(3) tar-Regolament 575/2013.

[l-valur nett ta’ skopertura improduttiva ghandu jirrizulta mit-tnaqqis tal-iskont
tal-prezz ta’ xiri li ma jithallasx lura maqbul fiz-zmien tal-originazzjoni mill-
valur nominali tal-iskopertura jew, fejn applikabbli, il-valur pendenti taghha fl-
istess hin.”;

fl-Artikolu 9(1), jiddahhal is-subparagrafu li gej:

“Ir-rekwizit stabbilit f’dan il-paragrafu ma ghandux japplika ghal skoperturi
sottostanti li jkunu skoperturi improduttivi kif imsemmi fl-Artikolu 47a(3) tar-
Regolament 575/2013 fiz-zmien li fih l-originatur akkwistahom minghand il-
parti terza rilevanti.;”

fl-Artikolu 18(1), il-punt (a) huwa sostitwit b’dan li ge;j:

“(a) it-titolizzazzjoni tissodisfa r-rekwiziti kollha tat-Tagsima 1, it-Tagsima 2 jew
it-Tagsima 2a ta’ dan il-Kapitolu, u I-ESMA giet innotifikata skont I-
Artikolu 27(1).;”

L-Artikolu 19 huwa emendat kif gej:
(@ it-titlu tal-artikolu huwa sostitwit b’dan 1i gej:

“Titolizzazzjoni tradizzjonali sempli¢i, trasparenti u standardizzata”;
(b) il-paragrafu 1 huwa sostitwit b’dan 1i gej:

“(1). It-titolizzazzjonijiet, hlief il-programmi ABCP u t-tranzazzjonijiet ABCP,
u titolizzazzjonijiet fil-karta tal-bilan¢ 1i jissodisfaw ir-rekwiziti stabbiliti fl-
Artikoli 20, 21 u 22 ghandhom jitgiesu STS.”;

tiddahhal it-Taqsima 2a li gejja:

“TAQSIMA 2A REKWIZITI GHAL TITOLIZZAZZJONIJIET SEMPLICI,
TRASPARENTI U STANDARDIZZATI FIL-KARTA TAL-BILANC

Artikolu 26 a

Titolizzazzjoni semplici, trasparenti u standardizzata fil-karta tal-bilan¢

Titolizzazzjonijiet STS fil-karta tal-bilan¢ huma titolizzazzjonijiet sintetici li
jissodisfaw ir-rekwiziti stabbiliti fl-Artikoli minn 26b sa 26e.

L-ABE, f’kooperazzjoni mill-grib mal-ESMA u mal-EIOPA, tista’ tadotta, skont |-
Artikolu 16 tar-Regolament (UE) Nru 1093/2010, linji gwida u rakkomandazzjonijiet
dwar I-interpretazzjoni u l-applikazzjoni armonizzata tar-rekwiziti stabbiliti fI-
Artikoli minn 26b sa 26e.
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Artikolu 26 b

Rekwiziti relatati mas-semplicita

L-originatur ghandu jkun entita 1i hija awtorizzata jew li ghandha licenzja fl-Unjoni.
Ghandu jkun I-originatur fir-rigward tal-iskoperturi sottostanti.

Originatur li jixtri l-iskoperturi ta’ parti terza f’ismu stess u mbaghad
jittitolizzahom ghandu japplika politiki ghall-iskoperturi ta’ parti terza
mixtrija, fir-rigward tal-kreditu, il-gbir, ir-ristrutturazzjoni tad-dejn u s-
servizzjar, li ma jkunux ingas stringenti minn dawk li l-originatur japplika
ghal skoperturi komparabbli li ma jkunux inxtraw.
L-iskoperturi sottostanti ghandhom jigu originati bhala parti mill-attivita ewlenija tal-
originatur.
Fid-data tal-gheluq, 1-iskoperturi sottostanti ghandhom jinzammu fil-karta tal-bilan¢
tal-originatur jew ta’ entita tal-istess grupp li l-originatur jappartjeni fih.
Ghall-finijiet ta’ dan il-paragrafu, il-grupp ghandu jkun wiehed minn dawn li
gejjin:
(@ grupp ta’ entitajiet guridici soggetti ghal konsolidazzjoni
prudenzjali skont I-Ewwel Parti, it-Titlu 1, Kapitolu 2 tar-
Regolament (UE) Nru 2013/575;
(b) grupp kif definit fil-punt (c) tal-Artikolu 212(1) tad-Direttiva
2009/138/KE.
L-originatur ma ghandux jihheggja darbtejn ir-riskju tal-kreditu tal-iskoperturi
sottostanti tat-tranzazzjoni.

2

[I-ftehim dwar il-protezzjoni ta’ kreditu ghandu jikkonforma mar-regoli ta’
mitigazzjoni tar-riskju tal-kreditu stabbiliti fl-Artikolu 249 tar-Regolament (UE) Nru
2013/575, jew jekk I-Artikolu mhuwiex applikabbli, mar-rekwiziti li mhumiex inqas
stretti mir-rekwiziti ta’ dak 1-Artikolu.

L-originatur ghandu jipprovdi rapprezentazzjonijiet u garanziji li ntlahqu r-rekwiziti

li gejjin:

(@ l-originatur jew entita tal-grupp li l-originatur jappartjeni fih ghandu titolu
legali u validu shih ghall-iskoperturi sottostanti u d-drittijiet ancillari assocjati
taghhom;

(b) meta l-originatur ikun istituzzjoni ta’ kreditu kif definita fil-punt (1) tal-
Artikolu 4(1) tar-Regolament (UE) 575/2013, jew impriza tal-assigurazzjoni
kif definita fil-punt (1) tal-Artikolu 13 tad-Direttiva 2009/138/KE, l-originatur
jew entita li tkun inkluza fl-ambitu tas-supervizjoni fuq bazi konsolidata
jzommu r-riskju tal-kreditu tal-iskoperturi sottostanti fil-karta tal-bilan¢
taghhom;

(c) kull skopertura sottostanti tikkonforma, fid-data 1i tkun inkluza fil-portafoll
titolizzat, mal-kriterji ta’ eligibbilta u mal-kundizzjonijiet kollha, minbarra |-
okkorrenza ta’ avveniment ta’ kreditu kif imsemmi fl-Artikolu 26e, ghal
pagament ta’ protezzjoni ta’ kreditu;
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(d)

(€)

()

(9)
(h)

sa fejn jaf l-originatur, il-kuntratt ghal kull skopertura sottostanti fih obbligu
legali, validu, vinkolanti u infurzabbli ghad-debitur biex ihallas is-somom ta’
flus specifikati f*dak il-kuntratt;

I-iskoperturi sottostanti jikkonformaw mal-kriterji ta’ sottoskrizzjoni li
mhumiex angas stretti minn dawk li l-originatur japplika ghal skoperturi simili
li mhumiex titolizzati;

sa fejn jaf l-originatur, 1-ebda obbligant ma huwa fi ksur materjali jew f’nuqqas
ta’ kwalunkwe mill-obbligi tieghu fir-rigward ta’ skopertura sottostanti fid-data
li fiha l-iskopertura sottostanti tkun inkluza fil-portafoll titolizzat;

sa fejn jaf l-originatur, id-dokumentazzjoni tat-tranzazzjonijiet ma tinkludix
informazzjoni falza dwar id-dettalji tal-iskoperturi sottostanti;

fid-data tal-gheluq tat-tranzazzjoni jew meta I-iskopertura sottostanti tkun
inkluza fil-portafoll titolizzat, il-kuntratt bejn I-obbligant u I-mutwant originali
fir-rigward ta’ dik l-iskopertura sottostanti ma jkunx gie emendat b’tali mod li
jkunu gew affettwati l-infurzabbilta jew il-possibbilta li dik I-iskopertura
sottostanti tingabar.

L-iskoperturi sottostanti ghandhom jissodisfaw kriterji ta’ eligibbilta predeterminati,
¢ari u dokumentati li ma jippermettux immaniggar tal-portafoll attiv ta’ dawk I-
iskoperturi fuq bazi diskrezzjonali.

(a)
(b)

(©)

(d)

Ghall-finijiet ta’ dan il-paragrafu, is-sostituzzjoni tal-iskoperturi sottostanti li
jiksru r-rapprezentazzjonijiet jew il-garanziji jew, jekk it-titolizzazzjoni tkun
tinkludi perjodu ta’ rikostituzzjoni, iz-zieda ta’ skoperturi li jissodisfaw il-
kundizzjonijiet ta’ rikostituzzjoni definiti ma ghandhiex titqies bhala
mmaniggar tal-portafoll attiv.

Kwalunkwe skopertura mizjuda wara d-data tal-gheluq tat-tranzazzjoni
ghandha tissodisfa 1-kriterji tal-eligibbilta 1i ma jkunux inqas stretti minn
dawk applikati fl-ghazla inizjali tal-iskoperturi sottostanti.

Skopertura sottostanti tista’ titnehha mit-tranzazzjoni jekk 1-iskopertura
sottostanti:

tkun giet imhallsa lura jew immaturat mod iehor;

tkun tnehhiet matul il-kors ordinarju tan-negozju tal-originatur, sakemm tali
disponiment ma jkunx jikkostitwixxi appogg implicitu kif imsemmi fl-Artikolu
250 tar-Regolament (UE) Nru 575/2013,;

tkun soggetta ghal emenda 1i mhijiex immexxija mill-kreditu, bhar-
rifinanzjament jew ir-ristrutturar tad-dejn, u li tokkorri matul il-kors ordinarju
tal-gestjoni ta’ dik I-iskopertura sottostanti;

ma ssodisfatx il-kriterji ta’ eligibbilta meta giet inkluza fit-tranzazzjoni.

It-titolizzazzjoni ghandha tkun appoggata minn aggregazzjoni ta’ skoperturi
sottostanti li jkunu omogen;ji f’termini tat-tip ta’ assi, filwaqt li jitqiesu l-karatteristici
specifici relatati mal-flussi tal-flus tat-tip ta’ assi inkluz il-karatteristi¢i kuntrattwali,
tar-riskju ta’ kreditu u ta’ prepagament taghhom. Aggregazzjoni ta’ assi ghandha
tikkonsisti biss minn tip wiehed ta’ assi.
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10.

11.

L-iskoperturi sottostanti ghandu jkun fihom obbligi 1i jkunu kuntrattwalment
vinkolanti u ezegwibbli, b’rikors shih ghad-debituri u, jekk japplika, il-
garanti.

L-iskoperturi sottostanti ghandu jkollhom flussi ta’ pagament perjodici
definiti, li I-hlasijiet parzjali taghhom jistghu jvarjaw fl-ammonti, relatati
mal-Kkiri, il-kapital jew il-pagamenti tal-imghax, jew ma’ kwalunkwe dritt
ichor 1i jir¢ievu introjtu mill-assi li jappoggaw dawn il-pagamenti. L-
iskoperturi sottostanti jistghu jiggeneraw ukoll rikavati mill-bejgh ta’
kwalunkwe assi finanzjati jew mikrija.

L-iskoperturi sottostanti ma ghandhomx jinkludu titoli trasferibbli kif definiti
fil-punt (44) tal-Artikolu 4(1) tad-Direttiva 2014/65/UE hlief bonds mahruga
minn kumpanija li ma jkunux elenkati f’¢entru tan-negozjar.

L-iskoperturi sottostanti ma ghandhom jinkludu 1-ebda pozizzjoni ta’ titolizzazzjoni.

L-istandards ta’ sottoskrizzjoni li skonthom huma originati 1-iskoperturi sottostanti u
kwalunkwe bidla materjali minn standards ta’ sottoskrizzjoni precedenti ghandhom
jigu divulgati b’mod shih minghajr dewmien bla bzonn lill-investituri potenzjali. L-
iskoperturi sottostanti ghandhom jigu sottoskritti b’rikors shih ghal obbligant li
mhuwiex SSPE. L-ebda parti terza ma ghandha tkun involuta fid-decizjonijiet ta’
kreditu jew sottoskrizzjoni dwar I-iskoperturi sottostanti.

Fil-kaz ta’ titolizzazzjonijiet li l-iskoperturi sottostanti taghhom ikunu self
residenzjali, l-aggregazzjoni tas-self ma tinkludi I-ebda self 1i tqieghed fis-suq
u li jkun gie sottoskritt fuq il-bazi li l-applikant ghas-self jew, fejn
applikabbli, l-intermedjarji kienu jafu li l-informazzjoni pprovduta jaf ma
tkunx giet verifikata mill-mutwant.

Il-valutazzjoni tal-affidabbilta kreditizja tal-mutwatarju ghandha tissodisfa r-
rekwiziti moghtija fl-Artikolu 8 tad-Direttiva 2008/48/KE jew fil-paragrafi
minn 1 sa 4, fil-punt (a) tal-paragrafu 5, u fil-paragrafu 6 tal-Artikolu 18 tad-
Direttiva 2014/17/UE jew, fejn applikabbli, rekwiziti ekwivalenti f’pajjizi
terzi.

L-originatur jew il-mutwant originali ghandu jkollu gharfien espert fl-
originazzjoni ta’ skoperturi ta’ xorta simili ghal dawk titolizzati.

L-iskoperturi sottostanti ma ghandhomx jinkludu, fil-mument tal-ghazla ta’ dawk 1-
iskoperturi, skoperturi f’inadempjenza skont it-tifsira tal-Artikolu 178(1) tar-
Regolament (UE) Nru 575/2013, jew skoperturi ghal debitur jew garanti bi kreditu
indebolit li, sa fejn jaf lI-originatur jew il-mutwant originali:

(@) ikun gie ddikjarat insolventi, jew qorti tkun tat lill-kredituri tieghu dritt finali
mhux appellabbli ta’ infurzar jew ta’ danni materjali bhala rizultat ta’
pagament maqbuz fi zmien tliet snin qabel id-data tal-originazzjoni, jew ikun
ghadda minn process ta’ ristrutturar tad-dejn fir-rigward tal-iskoperturi
improduttivi tieghu fi Zmien tliet snin qabel id-data tal-ghazla tal-iskoperturi
sottostanti, hlief jekk:

(i)  skopertura sottostanti ristrutturata ma tkunx ipprezentat arretrati
godda mid-data tar-ristrutturar li kellu jsehh ghall-angas sena
gabel id-data tal-ghazla tal-iskoperturi sottostanti;

(i)  l-informazzjoni pprovduta mill-originatur skont il-punt (a) u I-
punt (e)(i) tal-ewwel subparagrafu tal-Artikolu 7(1), b’mod
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13.

esplicitu tistabbilixxi il-proporzjon tal-iskoperturi sottostanti
ristrutturati, il-hin u d-dettalji tar-ristrutturar u I-prestazzjoni
taghhom mid-data tar-ristrutturar;

(b) kien, fiz-zmien tal-originazzjoni tal-iskopertura sottostanti, fejn applikabbli,
fuq registru ta’ kreditu pubbliku ta’ persuni b’kazijiet ta’ kreditu negattivi jew,
fejn ma jkunx hemm tali registru ta’ kreditu pubbliku, registru ta’ kreditu ichor
li jkun disponibbli ghall-originatur jew ghall-mutwant originali;

(c) ghandu klassifikazzjoni tal-kreditu jew evalwazzjoni tal-kreditu li tindika li r-
riskju li ma jsirux il-pagamenti kuntrattwalment magbulin huwa ferm oghla
minn dak ta’ skoperturi komparabbli mizmuma mill-originatur li mhumiex
titolizzati.

Id-debituri ghandhom, fil-mument tal-inkluzjoni tal-iskoperturi fit-tranzazzjoni,
ikunu ghamlu tal-inqas pagament wiehed, minbarra jekk:

(@) it-titolizzazzjoni tkun titolizzazzjoni rotanti, garantita bi skoperturi pagabbli
f’pagament wiehed jew 1i ghandha maturitda ta’ inqas minn sena, inkluz,
minghajr limitazzjoni, il-pagamenti fix-xahar ghal krediti rotanti,

(b) l-iskopertura li tirrapprezenta r-rifinanzjament ta’ skopertura li diga tkun
inkluza fit-tranzazzjoni.

L-ABE, f’kooperazzjoni mill-grib mal-ESMA u mal-EIOPA, ghandha tizviluppa
abbozz ta’ standards tekni¢i regolatorji biex tispecifika aktar liema skoperturi
sottostanti msemmija fil-paragrafu 8 jitqiesu bhala omogenji.

L-ABE ghandha tipprezenta dan 1-abbozz ta’ standards teknici regolatorji lill-
Kummissjoni fi zmien [6 xhur wara d-data ta’ dhul fis-sehh ta’ dan ir-
Regolament].

[I-Kummissjoni ghandha s-setgha li tissupplimenta dan ir-Regolament bl-
adozzjoni tal-istandards teknici regolatorji msemmija f*dan il-paragrafu skont
I-Artikoli minn 10 sa 14 tar-Regolament (UE) Nru 1093/2010.

Artikolu 26 ¢

Rekwiziti relatati mat-titolizzazzjoni

L-originatur jew il-mutwant originali ghandu jissodisfa r-rekwiziti tar-retenzjoni tar-
riskju skont I-Artikolu 6.

Ir-riskji tar-rata tal-imghax u tal-munita li jirrizultaw mit-titolizzazzjoni u |-effetti
possibbli taghhom fuq il-pagamenti lill-originatur u lill-investituri ghandhom jigu
deskritti fid-dokumentazzjoni tat-tranzazzjoni. Dawk ir-riskji ghandhom jigu mitigati
kif xieraq u kwalunkwe mizura mehuda f’dan ir-rigward ghandha tigi ddivulgata.
Kwalunkwe kollateral li jiggarantixxi I-obbligi tal-investitur skont il-ftehim ta’
protezzjoni ta’ kreditu ghandu jkun denominat fl-istess munita li fih huwa denominat
il-pagament tal-protezzjoni ta’ kreditu.

F’kaz ta’ titolizzazzjoni bl-uzu ta’ SSPE, l-ammont ta’ obbligazzjonijiet tal-
SSPE dwar il-pagamenti tal-imghax lill-investituri ghandu fi kwalunkwe hin
ikun dags jew ikun ingas mill-ammont ta’ introjtu tal-SSPE mill-originatur u
kwalunkwe arrangament kollaterali.
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Hlief ghall-iskop tal-ihheggjar tar-riskju tal-imghax jew tar-riskju tac-caqliq
fir-rata tal-munita, il-portafoll tal-iskoperturi sottostanti ma ghandux jinkludi
derivattivi. Dawn id-derivattivi ghandhom jigu sottoskritti u dokumentati
skont I-istandards komuni fil-finanzi internazzjonali.

Kwalunkwe pagament tal-imghax imsemmi fir-rigward tat-tranzazzjoni ghandu jkun
ibbazat fuq xi wahda minn dawn li gejjin:

(@)

(b)

rati tal-imghax generalment uzati fis-suq, jew rati settorjali generalment uzati li
jirriflettu l-ispejjez ta’ fondi, u ma ghandhomx jirreferu ghal formuli jew
derivattivi kumplessi;

introjtu ggenerat mill-kollateral li jiggarantixxi I-obbligazzjonijiet tal-investitur
skont il-ftehim ta’ protezzjoni.

Kwalunkwe pagament tal-imghax b’rata ta’ referenza dovut fil-kuntest tal-
iskoperturi sottostanti ghandu jkun ibbazat fuq rati tal-imghax generalment
uzati fis-suq, jew rati settorjali generalment uzati li jirriflettu l-ispiza tal-
fondi, u ma ghandux jirreferi ghal formuli jew derivattivi kumplessi.

Wara l-okkorrenza ta’ avveniment ta’ infurzar fir-rigward tal-originatur, I-investitur
ghandu jkun permess li jichu azzjoni ta’ infurzar, itemm il-ftehim tal-protezzjoni tal-
kreditu jew jaghmel it-tnejn.

F’kaz ta’ titolizzazzjoni bl-uzu ta’ SSPE, meta jinhareg avviz ta’ ezekuzzjoni
jew ta’ terminazzjoni tal-ftehim ta’ protezzjoni tal-kreditu, I-ebda ammont ta’
flus kontanti ma ghandu jinqabad fl-SSPE lil hinn minn dak li huwa mehtieg
biex jigi zgurat il-funzjonament operattiv tal-SSPE, il-hlas tal-pagamenti ta’
protezzjoni ghal skoperturi sottostanti inadempjenti 1i ghadhom qed jigu
ristrutturati  fil-mument tat-terminazzjoni, jew ir-ripagament ordnat |lil
investituri f’konformita mat-termini kuntrattwali tat-titolizzazzjoni.

It-telf ghandu jigi allokat lid-detenturi ta’ pozizzjoni ta’ titolizzazzjoni fl-ordni tas-
superjorita tas-segmenti, li jibdew bis-segment I-aktar subordinat.

L-amortizzament sekwenzjali ghandu jigi applikat ghas-segmenti kollha biex
jigi ddeterminat I-ammont pendenti tas-segmenti f’kull data ta’ pagament, bl-
aktar segment superjuri jigi 1-ewwel.

Tranzazzjonijiet li jinkludu amortizzament mhux sekwenzjali ghandu
jkollhom skattaturi bbazati fuq il-prestazzjoni tal-iskoperturi sottostanti i
jibdlu l-amortizzament ghal sekwenzjali fl-ordni tas-superjorita. Tali
skattaturi relatati mal-prestazzjoni ghandhom jinkludu d-deterjorament fil-
kwalita kreditizja tal-iskoperturi sottostanti taht livell limitu predefinit.

Hekk kif is-segmenti jammortizzaw, I-ammont tal-kollateral dags I-ammont
tal-amortizzament ta’ dawk is-segmenti ghandu jinghata lura lill-investituri,
dment li I-investituri jkunu kollateralizzaw dawk is-segmenti.

Meta avveniment ta’ kreditu kif imsemmi fl-Artikolu 26e jkun sehh fir-
rigward ta’ skoperturi sottostanti u l-process ta’ ristrutturar tad-dejn ghal
dawk I-iskoperturi ma jkunx tlesta, l-ammont ta’ protezzjoni tal-kreditu li
jifdal fi kwalunkwe data ta’ pagament ghandu jkun mill-ingas ekwivalenti
ghall-ammont nozzjonali pendenti ta’ dawk 1-iskoperturi sottostanti, li minnu
jitnaggas l-ammont ta’ kwalunkwe pagament interim maghmul fir-rigward ta’
dawk I-iskoperturi sottostanti.
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ld-dokumentazzjoni tat-tranzazzjoni ghandha tinkludi l-iskattaturi xierqa ta’
ammortizzament  anti¢ipat  ghat-terminazzjoni tal-perjodu rotanti meta t-
titolizzazzjoni tkun titolizzazzjoni rotanti, inkluz tal-inqas dawn li gejjin:

(@) deterjorament fil-kwalita kreditizja tal-iskoperturi sottostanti ghal
jew f’livell inqas mil-limitu predefinit;

(b) Zieda fit-telf li tkun oghla mil-limitu stabbilit minn gabel;

(c) nuqqgas li jigu ggenerati bizzejjed skoperturi sottostanti godda li
jissodisfaw il-kriterji tal-eligibbilta predeterminati matul perjodu
specifikat.

Id-dokumentazzjoni tat-tranzazzjoni ghandha tispecifika b’mod car:

(@) l-obbligi, id-dmirijiet u r-responsabbiltajiet kuntrattwali tal-gestur,
il-fidu¢jarju, il-fornituri ohra ta’ servizz ancillari jew l-agent ta’
verifika ta’ parti terza msemmija fl-Artikolu 26e(4), Kkif
applikabbli;

(b) id-dispozizzjonijiet li jizguraw is-Sostituzzjoni tal-gestur, il-
fidu¢jarju, fornituri ohra ta’ servizzi ancillari jew l-agent ta’
verifika ta’ parti terza msemmija fl-Artikolu 26e(4) fil-kaz ta’
inadempjenza jew insolvenza ta’ kwalunkwe wiched minn dawk il-
fornituri ta’ servizzi, b’mod li ma jirrizultax fit-tmiem tal-forniment
ta’ dawk is-servizzi;

(c) il-proceduri ta’ gestjoni li japplikaw ghall-iskoperturi sottostanti
fid-data tal-gheluq u wara u c¢-¢irkostanzi 1i fihom dawk il-
proceduri jistghu jigu mmodifikati;

(d) l-istandards tal-gestjoni 1i I-gestur ikun obbligat li jaderixxi
maghhom fil-gestjoni tal-iskoperturi sottostanti fil-maturita kollha
tat-titolizzazzjoni.

ll-gestur ghandu jkollu gharfien espert fil-gestjoni ta’ skoperturi ta’ natura simili ghal
dawk titolizzati u ghandu jkollu politiki, proc¢eduri u kontrolli tal-immaniggar tar-
riskju dokumentati sew u adegwati relatati mal-gestjoni tal-iskoperturi.

[I-gestur ghandu japplika proceduri ta’ gestjoni ghall-iskoperturi sottostanti li
jkunu tal-angas stretti dags dawk applikati mill-originatur ghal skoperturi
simili li mhumiex titolizzati.

L-originatur ghandu jzomm registru ta’ referenza aggornat biex jidentifika |-
iskoperturi sottostanti f’kull hin. Dak ir-registru ghandu jidentifika 1-obbliganti ta’
referenza, l-obbligi ta’ referenza li minnhom joriginaw l-iskoperturi sottostanti u,
ghal kull skopertura sottostanti, 1-ammont nozzjonali li huwa protett u li huwa
pendenti.

ld-dokumentazzjoni tat-tranzazzjoni ghandha tinkludi dispozizzjonijiet cari li
jiffacilitaw ir-rizoluzzjoni f°waqtha ta’ kunflitti bejn klassijiet differenti ta’
investituri. Fil-kaz ta’ titolizzazzjoni bl-uzu ta’ SSPE, id-drittijiet tal-vot ghandhom
ikunu ddefiniti b’mod ¢ar u jigu allokati lid-detenturi tal-bonds u r-responsabbiltajiet
tal-fidu¢jarju u tal-entitajiet ohrajn bi dmirijiet fiduc¢jarji lejn I-investituri ghandhom
jigu identifikati b’mod car.
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Artikolu 26 d

Rekwiziti relatati mat-trasparenza

L-originatur ghandu jaghmel disponibbli data storika dwar il-prestazzjoni statika u
dinamika fir-rigward ta’ inadempjenzi u telf, bhad-data dwar id-delinkwenza u |-
inadempjenza, ghal skoperturi sostanzjalment simili ghal dawk titolizzati, u s-sorsi
ta’ dik id-data u l-bazi ghad-dikjarazzjoni ta’ similarita, lil investituri potenzjali
qgabel I-ipprezzar. Dik id-data ghandha tkopri perjodu ta’ mill-angas hames snin.

Kampjun tal-iskoperturi sottostanti ghandu jkun soggett ghal verifika esterna gabel I-
gheluq tat-tranzazzjoni minn parti xierqa u indipendenti, inkluz verifika 1i 1-
iskoperturi sottostanti huma eligibbli ghall-protezzjoni tal-kreditu skont il-ftehim tal-
protezzjoni tal-kreditu.

L-originatur ghandu, qabel l-ipprezzar tat-titolizzazzjoni, iqieghed ghad-
dispozizzjoni tal-investituri potenzjali mudell tal-fluss tal-flus tal-obbligi i
jirrapprezenta b’mod preciz ir-relazzjoni kuntrattwali bejn I-iskoperturi sottostanti u
I-pagamenti fi flussi bejn l-originatur, l-investituri, partijiet terzi ohra u, jekk
applikabbli, I-SSPE, u wara l-ipprezzar ghandu jaghmel il-mudell disponibbli ghall-
investituri fuq bazi kontinwa u ghall-investituri potenzjali fuq talba.

F’kaz ta’ titolizzazzjoni fejn 1-iskoperturi sottostanti huma self residenzjali jew self
jew kirjiet ghal karozzi, l-originatur ghandu jippubblika 1-informazzjoni disponibbli
relatata mal-prestazzjoni ambjentali tal-assi ffinanzjati b’tali self residenzjali, self
jew kirjiet ghal karozzi, bhala parti mill-informazzjoni ddivulgata skont il-punt (a)
tal-ewwel subparagrafu tal-Artikolu 7(1).

L-originatur ghandu jkun responsabbli ghall-konformita mal-Artikolu 7. L-
informazzjoni mehtiega skont il-punt (a) tal-ewwel subparagrafu tal-Artikolu 7(1)
ghandha tkun disponibbli ghal investituri potenzjali gabel I-ipprezzar fuq talba
taghhom. L-informazzjoni mehtiega skont il-punti (b) u (d) tal-ewwel subparagrafu
tal-Artikolu 7(1) ghandha tkun disponibbli qabel 1-ipprezzar mill-angas f’forma
abbozzata jew inizjali. Id-dokumentazzjoni finali tat-tranzazzjoni ghandha tkun
disponibbli ghall-investituri mhux iktar tard minn 15-il jum wara I-gheluq tat-
tranzazzjoni.

Artikolu 26 e

Rekwiziti li jikkon¢ernaw il-ftehim ta’ protezzjoni tal-kreditu, |-agent ta’ verifika
ta’ parti terza u l-margni pozittiv sintetiku

[I-ftehim ta’ protezzjoni tal-kreditu ghandu jipprovdi ghall-avvenimenti tal-kreditu li
gejjin:
(@) nuqqas ta’ hlas mill-obbligant sottostanti, li jinkludi I-inadempjenza

msemmija fil-punt (b) tal-Artikolu 178(1) tar-Regolament (UE)
Nru 575/2013,;

(b) il-falliment tal-obbligant sottostanti, li jinkludi I-elementi
msemmija fil-punti () u (f) tal-Artikolu 178(3) tar-Regolament
(UE) 575/2013;

(c) ghal ftehim ta’ protezzjoni tal-kreditu li ma jsirx b’garanzija
finanzjarja, ir-ristrutturar tal-iskopertura sottostanti, inkluz 1-
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elementi msemmija fil-punt (d) tal-Artikolu 178(3) tar-Regolament
(UE) 575/2013.

L-avvenimenti ta’ kreditu kollha ghandhom jigu dokumentati.

[l-mizuri ta’ trazzin, kif imsemmija fl-Anness V, it-Tagsima 30, il-paragrafi
minn 163 sa 183, tar-Regolament ta’ Implimentazzjoni tal-Kummissjoni (UE)
2015/227* 1i jigu applikati ghall-iskoperturi sottostanti ma ghandhomx
jipprekludu I-iskattar tal-avvenimenti ta’ kreditu eligibbli.

Il-pagament ta’ protezzjoni tal-kreditu wara li jsehh avveniment ta’ kreditu ghandu
jigi kkalkulat abbazi tat-telf effettiv imgarrab mill-originatur jew mill-mutwanti, kif
mahdum skont il-politiki u I-pro¢eduri standard ta’ rkupru ghat-tipi ta’ skoperturi
rilevanti u rregistrat fir-rapporti finanzjarji fiz-zmien meta jsir il-pagament. IlI-
pagament finali tal-protezzjoni tal-kreditu ghandu jkun pagabbli f’perjodu specifikat
wara t-tmiem tal-process tar-ristrutturar tad-dejn ghall-iskopertura sottostanti
rilevanti jekk it-tmiem tal-process tar-ristrutturar tad-dejn jokkorri gabel il-maturita
legali skedata jew it-terminazzjoni bikrija tal-ftehim ta’ protezzjoni tal-kreditu.

Pagament interim ta’ protezzjoni tal-kreditu ghandu jsir mhux aktar tard minn
sitt xhur wara 1i jsehh avveniment ta’ kreditu kif imsemmi fil-paragrafu 1
f’kaz li r-ristrutturar tad-dejn ghat-telf ghall-iskopertura sottostanti rilevanti
ma jkunx tlesta sa tmiem dak il-perjodu ta’ sitt xhur. I1-pagament interim ta’
protezzjoni tal-kreditu ghandu jkun mill-ingas l-oghla wiehed minn dawn li
gejjin:
(@ l-indeboliment irregistrat mill-originatur fir-rapporti finanzjarji
tieghu f’konformita mal-gafas tal-kontabbilta applikabbli fiz-zmien
meta jsir il-pagament interim;

(b) jekk applikabbli, it-Telf fil-Kaz ta’ Inadempjenza kif iddeterminat
skont il-Parti Tlieta, it-Titolu 11, il-Kapitolu 3, tar-Regolament (UE)
Nru 575/2013.

Meta jsir pagament interim ta’ protezzjoni tal-kreditu, il-pagament finali ta’
protezzjoni tal-kreditu msemmi fl-ewwel subparagrafu ghandu jsir sabiex jigi
aggustat is-saldu interim tat-telf mat-telf effettiv imgarrab.

[I-metodu ghall-kalkolu tal-pagamenti interim u finali ta’ protezzjoni tal-
kreditu ghandu jigi specifikat fil-ftehim ta’ protezzjoni tal-kreditu.

Il-pagament ta’ protezzjoni tal-kreditu ghandu jkun proporzjonali ghas-sehem
tal-ammont nozzjonali pendenti tal-iskopertura sottostanti korrispondenti li
tkun koperta mill-ftehim ta’ protezzjoni tal-kreditu.

Id-dritt tal-originatur 1i jir¢ievi 1-pagament tal-protezzjoni tal-kreditu ghandu
jkun infurzabbli. L-ammonti pagabbli mill-investituri taht it-titolizzazzjoni
ghandhom jigu stabbiliti b’mod c¢ar fil-ftehim ta’ protezzjoni tal-kreditu u
ghandhom jigu limitati. Ghandu jkun possibbli li dawk l-ammonti jigu
kkalkulati fkull ¢irkostanza. Il-ftehim ta’ protezzjoni tal-kreditu ghandu
jistabbilixxi b’mod c¢ar i¢-¢irkostanzi 1i fihom l-investituri ghandhom ikunu
mehtiega jaghmlu I-pagamenti. L-agent ta’ verifika ta’ parti terza msemmi fil-
paragrafu 4 ghandu jivvaluta jekk sehhewx cirkostanzi bhal dawn.

L-ammont ta’ pagament ta’ protezzjoni tal-kreditu ghandu jigi kkalkulat fil-
livell tal-iskopertura sottostanti individwali li ghaliha jkun sehh avveniment
ta’ kreditu.
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[I-ftehim ta’ protezzjoni tal-kreditu ghandu jispecifika l-perjodu ta’ estensjoni
massimu li ghandu japplika ghall-process tar-ristrutturar tad-dejn ghal skoperturi
sottostanti li fir-rigward taghhom sehh avveniment ta’ kreditu kif imsemmi fil-
paragrafu 1, izda fejn il-process tar-ristrutturar tad-dejn ma jkunx gie kkompletat sal-
maturita legali skedata jew sat-terminazzjoni bikrija tal-ftehim ta’ protezzjoni tal-
kreditu. Tali perjodu ta’ estensjoni ma ghandux ikun itwal minn sentejn. I1-ftehim ta’
protezzjoni tal-kreditu ghandu jipprevedi li sa tmiem dak il-perjodu ta’ estensjoni,
ghandu jsir pagament finali ta’ protezzjoni tal-kreditu fuq il-bazi tal-istima finali tat-
telf tal-originatur kif irregistrata mill-originatur fir-rapporti finanzjarji tieghu f’dak
1Z-zmien.
F’kaz ta’ terminazzjoni tal-ftehim ta’ protezzjoni tal-kreditu, il-process tar-
ristrutturar tad-dejn ghandu jkompli fir-rigward ta’ kwalunkwe avveniment
ta’ kreditu pendenti li sehh qabel dik it-terminazzjoni bl-istess mod bhal dak
deskritt fl-ewwel subparagrafu.

[I-primjums tal-protezzjoni tal-kreditu li ghandhom jithallsu skont il-ftehim
ta’ protezzjoni tal-kreditu ghandhom ikunu strutturati bhala kontingenti fuq
il-prestazzjoni tal-iskoperturi sottostanti u ghandhom jirriflettu r-riskju tas-
segment protett. Ghal dawk il-finijiet, il-ftehim ta’ protezzjoni tal-kreditu ma
ghandux jistipula primjums garantiti, pagamenti bil-quddiem tal-primjum,
mekkanizmi ta’ ribass jew mekkanizmi ohra li jistghu jevitaw jew inaqqsu 1-
allokazzjoni attwali tat-telf ghall-investituri jew ghar-ritorn ta’ parti mill-
primjums imhallsin lill-originatur wara I-maturita tat-tranzazzjoni.

Id-dokumentazzjoni tat-tranzazzjoni ghandha tiddeskrivi kif il-primjum tal-
protezzjoni tal-kreditu u kwalunkwe kupun, jekk ikun hemm, jigu kkalkolati
fir-rigward ta’ kull data ta” pagament tul il-hajja tat-titolizzazzjoni.

Id-drittijiet tal-investituri li jir¢ievu primjums tal-protezzjoni tal-kreditu
ghandhom ikunu infurzabbli.

L-originatur ghandu jahtar agent ta’ verifika ta’ parti terza qabel id-data tal-gheluq
tat-tranzazzjoni. L-agent ta’ verifika ta’ parti terza ghandu jivverifika dan kollu li gej
ghal kull wahda mill-iskoperturi sottostanti li jinghata avviz ta’ avveniment ta’
kreditu ghaliha:

(@ i l-avveniment ta’ kreditu msemmi fl-avviz ta’ avveniment ta’
kreditu huwa avveniment ta’ kreditu kif specifikat fit-termini tal-
ftehim ta’ protezzjoni tal-kreditu;

(b) i l-iskopertura sottostanti kienet inkluza fil-portafoll ta’ referenza
fiz-zmien tal-okkorrenza tal-avveniment ta’ kreditu kkoncernat;

(c) i l-iskopertura sottostanti ssodisfat il-kriterji ta’ eligibbilta fil-
mument tal-inkluzjoni taghha fil-portafoll ta’ referenza;

(d) jekk skopertura sottostanti tkun giet mizjuda mat-titolizzazzjoni
bhala rizultat ta’ rikostituzzjoni, li tali rikostituzzjoni kienet
konformi mal-kundizzjonijiet tar-rikostituzzjoni;

() li l-ammont ta’ telf finali jkun konsistenti mat-telf irregistrat mill-
originatur fir-rapport tal-introjtu tieghu;

(F) i, fil-mument li jsir il-pagament finali ghall-protezzjoni tal-kreditu,
it-telf fir-rigward tal-iskoperturi sottostanti jkun gie korrettament
allokat lill-investituri.
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L-agent ta’ verifika ta’ parti terza ghandu jkun indipendenti mill-originatur u
mill-investituri, u, fejn applikabbli, mill-SSPE u ghandu jkun accetta 1-hatra
bhala agent ta’ verifika ta’ parti terza sad-data tal-ghelugq.

L-agent ta’ verifika ta’ parti terza jista’ jwettaq il-verifika fuq bazi ta’
kampjun minflok fuq il-bazi ta’ kull skopertura sottostanti individwali li
ghaliha jintalab pagament ta’ protezzjoni tal-kreditu. Madankollu, I-
investituri jistghu jitolbu 1-verifika tal-eligibbilta ta’ kwalunkwe skopertura
sottostanti partikolari meta ma jkunux issodisfati mal-verifika abbazi ta’
kampjun.

L-originatur ghandu jinkludi impenn fid-dokumentazzjoni tat-tranzazzjoni li
jipprovdi lill-agent ta’ verifika ta’ parti terza bl-informazzjoni kollha
mehtiega biex jivverifika r-rekwiziti stabbiliti fl-ewwel subparagrafu.

L-originatur ma jistax itemm tranzazzjoni qabel il-maturita skedata ghal kwalunkwe
raguni ohra ghajr xi wahda mill-avvenimenti li gejjin:

(@ l-insolvenza tal-investitur;

(b) in-nugqgasijiet tal-investituri li jhallsu kwalunkwe ammont dovut
skont il-ftehim ta’ protezzjoni tal-kreditu jew ksur mill-investitur
ta” kwalunkwe obbligu materjali stabbilit fid-dokumenti ta’
tranzazzjoni;

(c) avvenimenti regolatorji rilevanti, inkluzi:

(i) Bidliet rilevanti fil-ligi tal-Unjoni jew dik nazzjonali, bidliet
rilevanti mill-awtoritajiet kompetenti ghal interpretazzjonijiet
ippubblikati ufficjalment ta’ dawn il-ligijiet, jew bidliet
rilevanti fit-tassazzjoni jew trattament kontabilistiku tat-
tranzazzjoni li jkollhom effett negattiv materjali fuq 1-
ammont ta’ kapital 1i l-originatur huwa mehtieg i jkollu
b’rabta mat-titolizzazzjoni jew mal-iskoperturi sottostanti
taghha, f’kull kaz imqabbla ma’ dawk anticipati fiz-zmien
tad-dhul  fit-tranzazzjoni u 1li ma setghux ikunu
ragonevolment mistennija dak iz-zmien;

(if)  determinazzjoni minn awtorita kompetenti li l-originatur jew
kwalunkwe affiljat tal-originatur ma jkollux il-permess jew
ma jibgax ikollu I-permess li jirrikonoxxi trasferiment tar-
riskju sinifikanti skont I-Artikolu 245(3) tar-Regolament
(UE) Nru 575/2013 fir-rigward tat-titolizzazzjoni;

(d) l-ezercitar ta’ opzjoni ta’ xiri tat-tranzazzjoni f'mument specifiku
(time call), meta I-perjodu ta’ zmien imkejjel mid-data tal-gheluq
ikun dags jew akbar mill-hajja medja ponderata tal-portafoll ta’
referenza inizjali fl-ghelugq;

(e) l-ezercitar ta’ ghazla ezercitabbli ezawrjenti kif definita fil-punt (1)
tal-Artikolu 242 tar-Regolament (UE) Nru 575/2013.

Id-dokumentazzjoni tat-tranzazzjoni ghandha tispecifika jekk xi wiehed mid-
drittijiet ta’ call imsemmija fil-punti (d) u (e) humiex inkluzi fit-tranzazzjoni
kkon¢ernata.
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7.

Ghall-finijiet tal-punt (d), it-time call ma ghandhiex tkun strutturata biex jigi

evitat li

t-telf jigi allokat ghal pozizzjonijiet ta’ titjib fil-kreditu jew

pozizzjonijiet ohra li jkollhom l-investituri u ma ghandhomx ikunu strutturati
b’mod iehor biex jipprovdu titjib fil-kreditu.

L-originatur jista’ jimpenja margni pozittiv sintetiku, li ghandu jkun disponibbli
bhala titjib fil-kreditu ghall-investituri, meta jigu ssodisfati 1-kundizzjonijiet kollha li

gejjin:
(a)

(b)

(©)

(d)

(e)

lI-ftehimiet ta’

[-ammont tal-margni pozittiv sintetiku li I-originatur jichu l-impenn
li juza bhala titjib fil-kreditu f’kull perjodu ta’ pagament huwa
specifikat fid-dokumentazzjoni tat-tranzazzjoni u espress bhala
percentwal fiss tal-bilan¢ totali pendenti tal-portafoll fil-bidu tal-
perjodu ta’ pagament rilevanti (margni pozittiv sintetiku fiss);

il-margni pozittiv sintetiku li ma jintuzax biex ikopri t-telf ta’
kreditu li jimmaterjalizza waqt il-perjodu ta’ pagament ghandu jigi
rritornat lill-originatur;

ghal originaturi i juzaw I-Appro¢¢ IRB imsemmi fl-Artikolu 143
tar-Regolament (UE) Nru 575/2013, I-ammont totali impenjat kull
sena ma ghandux ikun oghla mill-ammonti regolatorji ta’ telf
mistennija ta’ sena fuq il-portafoll sottostanti tal-iskoperturi
sottostanti, ikkalkulati skont I-Artikolu 158 tar-Regolament (UE)
Nru 575/2013;

ghal originaturi li ma juzaw I-Appro¢¢ IRB imsemmi fl-Artikolu
143 tar-Regolament (UE) Nru 575/2013, il-kalkolu tat-telf mistenni
ta’ sena tal-portafoll sottostanti ghandu jigi determinat b’mod car
fid-dokumentazzjoni tat-tranzazzjoni,

id-dokumentazzjoni tat-tranzazzjoni tispecifika 1-kundizzjonijiet
stabbiliti f’dan il-paragrafu.

protezzjoni tal-kreditu ghandhom jissodisfaw wahda mill-

kundizzjonijiet 11 gejjin:

(a)

(b)

(©)

garanzija li tissodisfa r-rekwiziti stabbiliti fil-Kapitolu 4 tal-Parti
Tlieta, it-Titolu Il tar-Regolament (UE) Nru 575/2013, li biha r-
riskju ta’ kreditu jigi trasferit lil kwalunkwe wahda mill-entitajiet
elenkati fil-punti minn (a) sa (d) tal-Artikolu 214(2) tar-
Regolament (UE) Nru 575/2013, sakemm |-iskoperturi ghall-
investitur jikkwalifikaw ghal piz tar-riskju ta’ 0 % skont il-Kapitolu
2 tal-Parti Tlieta, it-Titolu II, ta” dak ir-Regolament;

garanzija li tissodisfa r-rekwiziti stabbiliti fil-Kapitolu 4 tal-Parti
Tlieta, it-Titolu 1l tar-Regolament (UE) Nru 575/2013, i
tibbenefika minn kontrogaranzija ta’ kwalunkwe wahda mill-
entitajiet imsemmija fil-punt (a) ta’ dan il-paragrafu;

protezzjoni ta’ kreditu ohra mhux imsemmija fil-punti (a) u (b) ta’
dan il-paragrafu fil-forma ta’ garanziji, derivattivi ta’ kreditu jew
noti marbuta ma’ kreditu li jissodisfaw ir-rekwiziti stabbiliti fl-
Artikolu 249 tar-Regolament (UE) Nru 575/2013, dment li |-
obbligi tal-investitur ikunu zgurati minn kollateral 1i jissodisfa r-
rekwiziti stabbiliti fil-paragrafi 9 u 10 ta’ dan 1-Artikolu.
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8.

ll-protezzjoni l-ohra tal-kreditu msemmija fil-punt (c) tal-paragrafu 7 ghandha
tissodisfa r-rekwiziti li gejjin:

(@) id-dritt tal-originatur 1i juza 1-kollateral sabiex jissodisfa I-obbligi
tal-hlas ta’ protezzjoni tal-investituri huwa infurzabbli u |-
infurzabbilta ta’ dak id-dritt hija zgurata permezz ta’ arrangamenti
kollaterali xierqga;

(b) meta t-titolizzazzjoni tigi xolta jew meta s-segmenti jigu
ammortizzati, id-dritt tal-investituri li jirritornaw kwalunkwe
kollateral li ma ntuzax biex jissodisfaw il-pagamenti ta’ protezzjoni
jkun infurzabbli;

(c) meta I-kollateral jigi investit f’titoli, id-dokumentazzjoni tat-
tranzazzjoni tistabbilixxi 1-kriterji ta’ eligibbilta u I-arrangament ta’
kustodja ghal tali titoli.

Id-dokumentazzjoni tat-tranzazzjoni ghandha tispecifika jekk I-investituri
jibqghux esposti ghar-riskju tal-kreditu tal-originatur.

L-originatur ghandu jikseb opinjoni minn konsulent legali kkwalifikat li
tikkonferma I-infurzabbilta tal-protezzjoni tal-kreditu fil-gurisdizzjonijiet
rilevanti kollha.

Fejn tigi pprovduta protezzjoni ta’ kreditu ohra skont il-punt (c) tal-paragrafu (7) ta’
dan I-Artikolu, l-originatur ghandu jirrikorri ghal kollateral ta’ kwalita gholja, li
ghandu jkun wiehed minn dawn li gejjin:

(@ kollateral f’forma ta’ titoli ta’ dejn b’piz tar-riskju ta’ 0 % fis-sens
tal-Kapitolu 2, tal-Parti Tlieta, Titolu Il, tar-Regolament (UE) Nru
575/2013 li jissodisfaw il-kundizzjonijiet kollha 1i gejjin:

(i) dawk it-titoli tad-dejn ghandhom maturita massima i jifdal
ta’ tliet xhur li tagbel mad-dati ta’ pagament;

(i)  dawk it-titoli tad-dejn jistghu jinfdew fi flus f’ammont ugwali
ghall-bilan¢ pendenti tas-segment protett;

(iii) dawk it-titoli tad-dejn jinzammu minn kustodju indipendenti
mill-originatur u l-investituri;

(b) kollateral f’forma ta’ flus mizmuma ma’ istituzzjoni ta’ kreditu
terza jew fil-forma ta’ flus kontanti fuq depozitu mal-originatur,
soggett ghal livell minimu tal-kwalita tal-kreditu 2 kif imsemmi fl-
Artikolu 136 tar-Regolament (UE) Nru 575/2013.

Ghall-finijiet tal-punt (b), jekk l-istituzzjoni ta’ kreditu terza jew l-originatur
ma jibqghux jissodisfaw 1-livell minimu tal-kwalita tal-kreditu 2, il-kollateral
ghandu jigi ttrasferit minnufih lil istituzzjoni ta’ kreditu terza b’livell tal-
kwalita tal-kreditu 2 jew oghla, jew il-kollateral ghandu jigi investit f’titoli li
jissodisfaw il-kriterji stabbiliti fil-punt (a) ta’ dan il-paragrafu. Ir-rekwiziti
stabbiliti f’dan il-punt (b) ghandhom jitqiesu ssodisfati fil-kaz ta’ investimenti
f'noti marbuta ma’ kreditu mahruga mill-originatur, f’konformita mal-
Artikolu 218 tar-Regolament (UE) Nru 575/2013.

*

Ir-Regolament ta’ Implimentazzjoni tal-Kummissjoni (UE) 2015/227 tad-9 ta’ Jannar 2015
jemenda r-Regolament ta’ Implimentazzjoni tal-Kummissjoni (UE) Nru 680/2014 li
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jistabbilixxi standards teknic¢i ta’ implimentazzjoni fir-rigward tar-rappurtar supervizorju ta’
istituzzjonijiet skont ir-Regolament (UE) Nru 575/2013 tal-Parlament Ewropew u tal-
Kunsill (GU L 48, 20.2.2015, p. 1).”;

(7) L-Artikolu 27 huwa emendat kif gej:
(@ il-paragrafu 1 huwa emendat kif gej:
(1) fl-ewwel subparagrafu:
- l-ewwel sentenza hija sostitwita b’dan li gej:

“L-originaturi u l-isponsors ghandhom jinnotifikaw b’mod
kongunt lill-ESMA permezz tal-mudell imsemmi fil-paragrafu 7
ta’ dan I-Artikolu fejn titolizzazzjoni tissodisfa r-rekwiziti tal-
Artikoli minn 19 sa 22 jew I-Artikoli minn 23 sa 26 jew I-
Artikoli minn 26b sa 26e (‘notifika STS”).”;

- tizdied is-sentenza li gejja:

“F’kaz ta’ titolizzazzjoni sintetika fil-karta tal-bilan¢, |-
originatur biss ghandu jkun responsabbli ghan-notifika.”;

(i) it-tieni subparagrafu huwa sostitwit b’dan li gej:

“In-notifika STS ghandha tinkludi spjegazzjoni mill-originatur u 1-
isponsor ta’ kif kull wiched mill-kriterji STS stabbiliti fl-Artikoli minn
20 sa 22 jew I-Artikoli minn 24 sa 26 jew I-Artikoli minn 26b sa 26e
gew rispettati.”;

(b) il-paragrafu 2 huwa emendat kif gej:
Q) fl-ewwel subparagrafu, I-ewwel sentenza ghandha tinbidel b’dan li gej:

“L-originatur, l-isponsor jew |-SSPE jistghu juzaw is-servizz ta’ parti
terza awtorizzata skont |-Artikolu 28 biex jikkontrollaw jekk
titolizzazzjoni tikkonformax mal-Artikoli minn 19 sa 22 jew I-Artikoli
minn 23 sa 26 jew I-Artikoli minn 26b sa 26e.”;

(i) fit-tieni subparagrafu, I-ewwel sentenza hija sostitwita b’dan li ge;:

“Meta l-originatur, 1-isponsor jew I-SSPE juzaw is-servizz ta’ parti
terza awtorizzata skont [|-Artikolu 28 biex jivverifika jekk
titolizzazzjoni tikkonformax mal-Artikoli minn 19 sa 22 jew I-Artikoli
minn 23 sa 26 jew I|-Artikoli minn 26b sa 26e, in-notifika STS
ghandha tinkludi dikjarazzjoni li 1-konformita mal-kriterji STS kienet
ikkonfermata minn dik il-parti terza awtorizzata.”;

(c) il-paragrafu 4 huwa sostitwit b’dan li gej:

“4. L-originatur u, fejn applikabbli, I-isponsor ghandhom jinnotifikaw lill-
ESMA u jinformaw lill-awtorita kompetenti taghhom minnufih meta
titolizzazzjoni ma tibgax tissodisfa r-rekwiziti tal-Artikoli minn 19 sa 22, I-
Artikoli minn 23 sa 26 jew tal-Artikoli minn 26b sa 26¢.”;

(d) fil-paragrafu 5, I-ewwel sentenza hija sostitwita b’dan li gej:

“L-ESMA ghandha taggorna fuq is-sit web uffi¢jali taghha lista tat-
titolizzazzjonijiet kollha li fir-rigward taghhom l-originaturi u 1-isponsors ikunu
nnotifikawha li jissodisfaw ir-rekwiziti tal-Artikoli minn 19 sa 22, I-Artikoli
minn 23 sa 26 jew |-Artikoli minn 26b sa 26e.”.
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(e) fil-paragrafu 6, it-tieni subparagrafu huwa sostitwit b’dan li gej:

“L-ESMA ghandha tipprezenta dawn l-abbozzi ta’ standards tekni¢i regolatorji
lill-Kummissjoni [fi zmien sitt xhur wara d-data tad-dhul fis-sehh ta’ dan ir-
Regolament emendatorju].”;

(F)  fil-paragrafu 7, it-tieni subparagrafu huwa sostitwit b’dan li gej:

L-ESMA ghandha tipprezenta dawn l-abbozzi ta’ standards teknic¢i ta’
implimentazzjoni lill-Kummissjoni [fi zmien sitt xhur wara d-data tad-dhul fis-
sehh ta’ dan ir-Regolament emendatorju].”;

(8) fl-Artikolu 28(1) I-ewwel sentenza hija sostitwita b’dan 1i gej:

“1. Parti terza kif imsemmija fl-Artikolu 27(2) ghandha tkun awtorizzata
mill-awtorita kompetenti biex tivvaluta I-konformita tat-titolizzazzjonijiet mal-
kriterji STS previsti fl-Artikoli minn 19 sa 22, I-Artikoli minn 23 sa 26, jew I-
Artikoli minn 26b sa 26e.”;

9) fl-Artikolu 29(5), it-tieni sentenza hija sostitwita b’dan li gej:

“L-Istati Membri ghandhom jinfurmaw lill-Kummissjoni u lill-ESMA bil-hatra
tal-awtoritajiet kompetenti skont dan il-paragrafu sa [...].”;

(10) fl-Artikolu 30(2), jizdied il-punt (d) i gej:
“(d) ghal titolizzazzjonijiet STS fil-karta tal-bilan¢, il-process u 1-mekkanizmu
biex tigi zgurata 1-konformita mal-Artikoli minn 26(b) sa 26(e).”;

(11) fl-Artikolu 32(1), il-punt (e) huwa sostitwit b’dan 1i gej:
“(e) titolizzazzjoni tigi dezinjata bhala STS u originatur, sponsor, jew SSPE ta’

dik it-titolizzazzjoni jkun nagas milli jissodisfa r-rekwiziti previsti fl-Artikoli
minn 19 sa 22 jew I-Artikoli minn 23 sa 26 jew |-Artikoli minn 26b sa 26e;”;

(12) jiddahhal 1-Artikolu 43a i gej:
“Artikolu 43a

Dispozizzjoni tranzizzjonali ghal titolizzazzjonijiet sintetici fil-karta tal-bilan¢

1. Fir-rigward tat-titolizzazzjonijiet sintetici fil-karta tal-bilan¢ 1i 1-ftehim tal-
protezzjoni tal-kreditu taghhom sar effettiv qabel [id-data tad-dhiul fis-sehh], |-
originaturi u 1-SSPEs jistghu juzaw id-dezinjazzjoni ‘STS’ jew ‘sempli¢i, trasparenti
u standardizzata’, jew dezinjazzjoni li tirreferi direttament jew indirettament ghal
dawn it-termini fil-kaz biss 1i r-rekwiziti stabbiliti fl-Artikolu 18 u I-kundizzjonijiet
stabbiliti fil-paragrafu 3 ta’ dan I-Artikolu jkunu ssodisfati fiz-zmien tan-notifika
msemmija fl-Artikolu 27(2).

2. Sad-data tal-applikazzjoni tal-istandards teknici regolatorji msemmija fl-Artikolu
27(6) u l-originaturi ghandhom, ghall-finijiet tal-obbligu stabbilit fil-punt (a) tal-
Artikolu 27(1), jaghmlu l-informazzjoni mehtiega disponibbli ghall-ESMA bil-
miktub.”;

(13) L-Artikolu 45 huwa mhassar.
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Artikolu 2

Dhul fis-sehh

Dan ir-Regolament ghandu jidhol fis-sehh fl-ghoxrin jum wara dak tal-pubblikazzjoni tieghu
£ 11-Gurnal Uffic¢jali tal-Unjoni Ewropea.

Dan ir-Regolament ghandu jorbot fl-intier tieghu u japplika direttament fl-Istati Membri
kollha.

Maghmul fi Brussell,
Ghall-Parlament Ewropew Ghall-Kunsill
[1-President [1-President
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