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ROZPORZADZENIE DELEGOWANE KOMIS]JI (UE) 2023/2175
z dnia 7 lipca 2023 r.

uzupelniajace rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/2402 w odniesieniu do

regulacyjnych standardéw technicznych bardziej szczegélowo okreslajacych wymdg zatrzymania

ryzyka dla jednostek inicjujacych, jednostek sponsorujacych, pierwotnych kredytodawcéw oraz
jednostek obstugujacych

(Tekst majacy znaczenie dla EOG)

KOMISJA EUROPEJSKA,
uwzgledniajac Traktat o funkcjonowaniu Unii Europejskiej,

uwzgledniajac rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/2402 z dnia 12 grudnia 2017 r. w sprawie
ustanowienia og6lnych ram dla sekurytyzacji oraz utworzenia szczegdlnych ram dla prostych, przejrzystych i standardo-
wych sekurytyzacji, a takze zmieniajace dyrektywy 2009/65/WE, 2009/138/WE i 2011/61/UE oraz rozporzadzenia (WE)
nr 1060/2009 i (UE) nr 648/2012 ('), w szczegdlnosci jego art. 6 ust. 7 akapit trzeci,

a takze majac na uwadze, co nastepuje:

(1) W celu zapewnienia, aby inwestorzy i organy nadzoru rozumieli, w jaki sposéb syntetyczna lub warunkowa forma
zatrzymania jest rbwnowazna z jednym z wariantéw zatrzymania okreSlonych w art. 6 ust. 3 rozporzadzenia
(UE) 2017/2402, fakt stosowania takiej formy zatrzymania i jej szczegdly nalezy ujawni¢ w ostatecznym dokumen-
cie ofertowym, prospekcie emisyjnym, streszczeniu transakgji lub przegladzie gléwnych cech sekurytyzacji.

(2)  Wart. 6 ust. 3 lit. a)—e) rozporzadzenia (UE) 2017/2402 okreslono rézne sposoby spelnienia wymogu zatrzymania
ryzyka okre$lonego w art. 6 ust. 1 tego rozporzadzenia. W celu zharmonizowania stosowania wymogu zatrzymania
ryzyka i osiggniecia rownowaznego zatrzymania istotnego udziatu gospodarczego netto w sekurytyzacji konieczne
jest doprecyzowanie tych sposobéw spelnienia wspomnianego wymogu, w tym w drodze syntetycznej lub warunko-
wej formy zatrzymania. W programie emisji papieréw dluznych przedsigbiorstw zabezpieczonych aktywami (pro-
gram ABCP) instrument wsparcia ptynnosci, ktéry pokrywa 100 % ryzyka kredytowego kazdej z sekurytyzowanych
ekspozycji lub ktéry stanowi pozycje pierwszej straty w odniesieniu do sekurytyzacji, jest réwnowazny z zatrzyma-
niem udziatu gospodarczego netto w danej sekurytyzacji. W zwigzku z tym takie programy ABCP nalezy uznaé za
spetniajace wymog zatrzymania ryzyka zgodnie z art. 6 ust. 3 lit. a) i d) rozporzadzenia (UE) 2017/2402.

(3)  Syntetyczna marza nadwyzkowa zostala zdefiniowana w art. 2 pkt 29 rozporzadzenia (UE) 20172402 jako kwota
wyznaczona w umowie przez jednostke inicjujgca w celu absorbgji strat. W zwigzku z tym syntetyczna marza nad-
wyzkowa prowadzi do powstania wartosci ekspozydji, ktéra nalezy uwzgledni¢ przy pomiarze istotnego udziatu
gospodarczego netto w momencie inicjowania. Syntetyczng marze nadwyzkowa nalezy zatem uznaé za mozliwa
forme spelnienia przez jednostke inicjujaca sekurytyzacje syntetyczng wymogu zatrzymania ryzyka, w przypadku
gdy ta syntetyczna marza nadwyzkowa spelnia warunki okre$lone w art. 6 ust. 1 rozporzadzenia (UE) 2017/2402
i gdy podlega ona wymogowi kapitalowemu zgodnie z majacg zastosowanie regulacja ostrozno$ciows.

(4)  Syntetyczne marze nadwyzkowe mozna wyznaczy¢ na dwa rézne sposoby. Jednym ze sposob6w jest zapewnienie
wsparcia jakosci kredytowej w odniesieniu do transzy uprzywilejowanej lub transzy typu mezzanine. Drugi sposéb
polega na zapewnieniu wsparcia jako$ci kredytowej w odniesieniu do wszystkich transz, w tym transzy pierwszej
straty. Jezeli syntetyczna marza nadwyzkowa zapewnia wsparcie jakosci kredytowej wylacznie w odniesieniu do
transzy uprzywilejowanej lub transzy typu mezzanine, nie moze by¢ traktowana jako transza pierwszej straty. Pod-
miot zatrzymujacy powinien zatem zatrzymac co najmniej minimalng kwote we wszystkich transzach, aby spelni¢
wymogi okre$lone w art. 6 ust. 3 lit. a) rozporzadzenia (UE) 2017/2402. W przypadku gdy syntetyczna marza nad-
wyzkowa zapewnia wsparcie jakosci kredytowej w odniesieniu do wszystkich transz, powinna by¢ ona réwnowazna
z transzg pierwszej straty sekurytyzacji syntetycznej i tym samym nalezy ja uzna¢ za zgodna z art. 6 ust. 3 lit. d) roz-
porzadzenia (UE) 2017/2402.

() Dz.U.L 347 228.12.2017,s. 35.
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Konieczne jest okreslenie udziatu gospodarczego, jaki ma by¢ zatrzymany, w przypadku gdy ekspozycje bazowe
sekurytyzacji obejmuja wykorzystane i niewykorzystane kwoty instrumentéw kredytowych. Poniewaz ryzyko kre-
dytowe okresla si¢ na podstawie wykorzystanych kwot, pomiaru udzialu gospodarczego netto nalezy dokonywaé
z uwzglednieniem wylacznie tych kwot.

W celu zapewnienia stalego spelniania wymogu zatrzymania, w przypadku gdy udzial gospodarczy netto jest
zatrzymany przez skonsolidowang grupe, a podmiot zatrzymujgcy nalezacy do tej grupy nie jest juz objety zakre-
sem nadzoru na zasadzie skonsolidowanej, konieczne jest okreslenie, Ze co najmniej jeden z pozostatych podmiotéw
objetych zakresem nadzoru na zasadzie skonsolidowanej powinien przejaé ekspozycje z tytulu sekurytyzacji.

W art. 6 ust. 1 akapit pierwszy rozporzadzenia (UE) 2017/2402 ustanowiono zakaz sprzedazy lub zabezpieczania
zatrzymanego udzialu gospodarczego, poniewaz takie dzialanie spowodowaloby usunigcie ekspozycji podmiotu
zatrzymujacego na ryzyko kredytowe wynikajace z zatrzymanych pozycji lub ekspozycji sekurytyzacyjnych.
W zwigzku z tym zabezpieczanie powinno by¢ dozwolone wylacznie wowezas, gdy zabezpiecza podmiot zatrzy-
mujacy przed ryzykiem innym niz ryzyko kredytowe wynikajace z zatrzymanych pozycji lub ekspozycji sekurytyza-
cyjnych. Zabezpieczanie powinno by¢ jednak dozwolone réwniez w przypadku, gdy jest dokonywane przed sekury-
tyzacjg jako uzasadniony i ostrozno$ciowy element procesu udzielania kredytu lub zarzadzania ryzykiem i nie
powoduje zréznicowania — na korzy$¢ podmiotu zatrzymujacego — ryzyka kredytowego wynikajacego z zatrzyma-
nych pozycji lub ekspozycji sekurytyzacyjnych wzgledem ryzyka kredytowego wynikajacego z pozycji lub ekspozy-
qji sekurytyzacyjnych przeniesionych na inwestoréw. Ponadto w przypadku sekurytyzacji, w ramach ktérej podmiot
zatrzymujacy zobowigzuje si¢ zatrzymac wigcej niz minimalny istotny udziat gospodarczy netto wynoszacy 5 %, nie
nalezy zakazywaé zabezpieczania zatrzymanego udzialu przekraczajacego ten odsetek, pod warunkiem ze takie
okolicznosci zostang ujawnione w ostatecznym dokumencie ofertowym, prospekcie emisyjnym, streszczeniu trans-
akgji lub przegladzie gléwnych cech sekurytyzacji.

W celu zagwarantowania stalego zatrzymania istotnego udzialu gospodarczego netto podmioty zatrzymujace
powinny zapewnié, aby w strukturze sekurytyzacji nie byto zadnego wbudowanego mechanizmu, ktéry powodo-
walby, ze zatrzymany istotny udzial gospodarczy netto zmierzony w momencie inicjowania zmniejszalby si¢ szyb-
ciej niz przeniesiony udzial. Z tego samego powodu zatrzymanego istotnego udzialu gospodarczego netto nie
nalezy traktowaé priorytetowo pod wzgledem przeplywéw pienigznych w celu preferencyjnego skorzystania ze
splaty lub amortyzacji w sposéb, ktéry spowodowalby obnizenie tego zatrzymanego istotnego udzialu gospodar-
czego netto ponizej 5 % ciaglej warto$ci nominalnej transz sprzedanych lub przeniesionych na rzecz inwestoréw
lub sekurytyzowanych ekspozycji badZz ponizej 5 % wartosci netto w przypadku ekspozycji nieobstugiwanych
w ramach tradycyjnych sekurytyzacji ekspozycji nieobstugiwanych. Ponadto wsparcie jakosci kredytowej zapew-
niane inwestorowi przyjmujacemu ekspozycje z tytutu pozycji sekurytyzacyjnej nie powinno zmniejsza¢ si¢ niepro-
porcjonalnie do stopy splaty ekspozycji bazowych. Wymag ten nie powinien uniemozliwia¢ podmiotowi zatrzymu-
jacemu otrzymania wynagrodzenia na zasadzie pierwszefistwa za ustugi $wiadczone na rzecz jednostki specjalnego
przeznaczenia do celéw sekurytyzacji, pod warunkiem ze kwota wynagrodzenia jest ustalana na zasadach rynko-
wych, a struktura takiego wynagrodzenia nie narusza wymogu zatrzymania.

W przypadku gdy interesy dluznika gléwnego sa w pelni zbiezne z interesami inwestora, w tym w sytuacji, w ktorej
sekurytyzacja obejmuje wylacznie obligacje zabezpieczone emisji wlasnej lub inne instrumenty dluzne emisji wlas-
nej, podmiot, ktéry poddaje te instrumenty sekurytyzacji, nie powinien by¢ zobowigzany do podejmowania zad-
nych dalszych dziataii w celu spelnienia wymogu zatrzymania ryzyka.

Art. 8 rozporzadzenia (UE) 2017/2402 przewiduje pewne wyjatki od zakazu resekurytyzacji. Poniewaz wymog
zatrzymania ma zastosowanie do dwdch pozioméw transakgji objetych resekurytyzacja, konieczne jest okreslenie
sposobu, w jaki transakcje te maja spelniaé wymog zatrzymania. Co do zasady pierwsze sekurytyzacje ekspozycji
i drugi poziom transakcji obejmujacy ,przepakowanie” nalezy traktowac jako osobne do celéw spelnienia wymogu
zatrzymania ryzyka. Nalezy zatem ustanowi¢ obowigzek zatrzymania istotnego udzialu gospodarczego netto na
kazdym z tych pozioméw. To samo powinno mie¢ zastosowanie do transakcji zwigzanych z wigcej niz jedng sekury-
tyzacja bazows, takich jak programy ABCP inne niz te, o ktérych mowa w art. 8 ust. 4 rozporzadzenia
(UE) 2017/2402. Mozliwe jest jednak, ze jednostka inicjujaca sekurytyzacje dzialajaca jako podmiot zatrzymujacy
poddaje sekurytyzacji pozycje, ktére zatrzymata w ilosci przekraczajgcej minimalny wymdg zatrzymania na pierw-
szym poziomie sekurytyzacji. W takim przypadku od jednostki inicjujacej nie nalezy wymagaé zatrzymania dodat-
kowego udziatu na poziomie resekurytyzacji, pod warunkiem ze do puli bazowej resekurytyzacji nie zostang dodane
zadne inne ekspozycje ani pozycje. W takich przypadkach resekurytyzacje nalezy uzna¢ jedynie za druga cz¢s¢ tej
samej transakcji, ktéra nie zmieni w istotny sposéb ekonomicznej podstawy sekurytyzacji. Pierwotne zatrzymanie
na poziomie sekurytyzacji powinno zatem wystarczy¢ do osiaggnigcia celu wymogu zatrzymania ryzyka. Ponadto
samego ponownego podzialu przez jednostke inicjujaca sekurytyzacje pozycji sekurytyzacyjnej na réwnolegle
transze nie nalezy uznawa¢ za resekurytyzacje do celéow wymogu zatrzymania.
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(11) Wymogi dotyczace wyboru aktywow okreslone w art. 6 ust. 2 rozporzadzenia (UE) 20172402 stanowia integralng

cze$¢ ram zatrzymania ryzyka. Gdyby jednostki inicjujagce mogly w wybidrczy sposdb wybierac aktywa do sekuryty-
zacji portfeli o gorszej jakosci kredytowej, w szczegdlnosci bez wiedzy inwestoréw lub potencjalnych inwestoréw,
cel zatrzymania ryzyka, jakim jest zapewnienie zbieznosci intereséw jednostek inicjujacych i inwestoréw, oraz sku-
teczno$¢ tego mechanizmu zostalyby powaznie naruszone. W takim scenariuszu jednostka inicjujaca wykorzysta-
faby sekurytyzacje do pozbycia si¢ ryzykownych aktywoéw, natomiast inwestorzy zostaliby wprowadzeni w blad,
sadzac, ze zatrzymanie przez jednostke inicjujacg czesci ryzyka jest dowodem na odpowiednig zbieznos¢ intereséw.
Aby unikng( takiego scenariusza oraz zapewni¢ pewno$¢ prawa, konieczne jest ustanowienie kryteriéw, do ktérych
jednostki inicjujgce moga si¢ odwolaé, aby zapewni¢ zgodno$¢ z art. 6 ust. 2 rozporzadzenia (UE) 2017/2402.
Ponadto nalezy réwniez zapewni¢ kryteria okreSlania ,poréwnywalnych aktywow”. Sekurytyzacje, w przypadku
ktorych poréwnanie, o ktérym mowa w art. 6 ust. 2 rozporzadzenia (UE) 2017/2402, jest niemozliwe, poniewaz
wszystkie poréwnywalne aktywa zostaly przeniesione do jednostki specjalnego przeznaczenia do celéw sekurytyza-
cji, nalezy uzna¢ za spelniajgce wymogi okreslone w tym ustepie, pod warunkiem ze fakt, iz takie poréwnanie nie
jest mozliwe, zostanie ujawniony w ostatecznym dokumencie ofertowym, prospekcie emisyjnym, streszczeniu
transakji lub przegladzie gtéwnych cech sekurytyzacji.

(12) Jezeli w stosunku do podmiotu zatrzymujacego wszczeto postgpowanie upadtoSciowe lub jezeli podmiot zatrzymu-

jacy nie jest w stanie dalej dziatac jako podmiot zatrzymujacy z przyczyn niezaleznych od niego lub od jego wspdl-
nikéw lub udzialowcow, powinna istnie¢ mozliwos¢ zatrzymania pozostalego zatrzymanego istotnego udziatu gos-
podarczego netto przez inny podmiot prawny spelniajagcy wymogi przewidziane w art. 6 rozporzadzenia
(UE) 2017/2402, tak aby nadal wystepowala zbieznos¢ interesow.

(13) Zgodnie z art. 6 ust. 1 akapit czwarty rozporzadzenia (UE) 20172402 wylacznie jednostki obstugujace, ktére mogg

wykazaé, ze posiadaja wiedz¢ fachowa w zakresie obstugi ekspozycji o charakterze podobnym do sekurytyzowa-
nych ekspozycji, mogg dziala¢ jako podmioty zatrzymujgce w ramach tradycyjnej sekurytyzacji ekspozycji nieobstu-
giwanych. Nalezy zatem ustanowi¢ kryteria, ktére powinny spelnial jednostki obstugujace, aby méc wykazaé, ze
posiadajg wymagang wiedze fachowg w zakresie obstugi ekspozycji o charakterze podobnym do tych, ktére sg objete
sekurytyzacja.

(14) Rozporzadzeniem delegowanym Komisji (UE) nr 625/2014 (?) uzupelniono przepisy dotyczace zatrzymania ryzyka

okreslone w art. 405 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 (}) dla instytucji kredyto-
wych i firm inwestycyjnych. Rozporzadzeniem Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/2401 (*) zmieniono roz-
porzadzenie (UE) nr 575/2013, uchylajac cz¢$¢ piata, a tym samym art. 405, tego rozporzadzenia. Wymogi doty-
czgce zatrzymania ryzyka, ktére byly okreslone w art. 405 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013, sa obecnie okreslone
w art. 6 rozporzadzenia (UE) 2017/2402. Nalezy zatem uchyli¢ rozporzadzenie delegowane (UE) nr 625/2014, bez
uszczerbku dla art. 43 ust. 6 rozporzadzenia (UE) 2017/2402.

(15) Podstawe niniejszego rozporzadzenia stanowi projekt regulacyjnych standardéw technicznych, ktéry Europejski

Urzad Nadzoru Bankowego opracowal w Scistej wspolpracy z Europejskim Urzedem Nadzoru Gield i Papieréw War-
to$ciowych oraz Europejskim Urzedem Nadzoru Ubezpieczen i Pracowniczych Programéw Emerytalnych i przedto-
zyt Komisji.

(16) Europejski Urzad Nadzoru Bankowego przeprowadzit otwarte konsultacje publiczne na temat projektu regulacyj-

nych standardéw technicznych, ktéry stanowi podstawe niniejszego rozporzadzenia, dokonat analizy potencjalnych
powiazanych kosztéw i korzysci oraz zasiggngl opinii Bankowej Grupy Interesariuszy powolanej na podstawie
art. 37 rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1093/2010 (),

Rozporzadzenie delegowane Komisji (UE) nr 625/2014 z dnia 13 marca 2014 r. uzupelniajagce rozporzadzenie Parlamentu Europej-
skiego i Rady (UE) nr 575/2013 w drodze regulacyjnych standardow technicznych okreslajacych wymogi dla instytucji inwestujacych,
instytucji sponsorujacych, pierwotnych kredytodawcéw oraz instytucji inicjujacych w odniesieniu do ekspozycji z tytutu przeniesio-
nego ryzyka kredytowego (Dz.U. L 174 z 13.6.2014, 5. 16).

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 575/2013 z dnia 26 czerwca 2013 r. w sprawie wymogow ostroznoscio-
wych dla instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych, zmieniajace rozporzadzenie (UE) nr 648/2012 (Dz.U.L 176 z 27.6.2013, s. 1).
Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2017/2401 z dnia 12 grudnia 2017 r. zmieniajace rozporzadzenie (UE)
nr 575/2013 w sprawie wymogdow ostrozno$ciowych dla instytucji kredytowych i firm inwestycyjnych (Dz.U. L 347 z 28.12.2017,
s. 1).

Rozporzadzenie Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 1093/2010 z dnia 24 listopada 2010 r. w sprawie ustanowienia Europej-
skiego Urzedu Nadzoru (Europejskiego Urzedu Nadzoru Bankowego), zmiany decyzji nr 716/2009/WE oraz uchylenia decyzji Komi-
sji 2009/78/WE (Dz.U. L 331z 15.12.2010, s. 12).
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PRZYJMUJE NINIEJSZE ROZPORZADZENIE:

Artykut 1
Definicje

Do celéw niniejszego rozporzadzenia stosuje si¢ nastepujace definicje:

a) ,syntetyczna forma zatrzymania” oznacza zatrzymanie istotnego udziatu gospodarczego netto poprzez wykorzystywa-
nie instrumentéw pochodnych;

b) ,warunkowa forma zatrzymania” oznacza zatrzymanie istotnego udzialu gospodarczego netto poprzez wykorzystywa-
nie wsparcia jakosci kredytowej, ktére zapewnia natychmiastowe egzekwowanie wymogu zatrzymania, w tym w drodze
gwarangji, akredytyw lub podobnych form wsparcia jakosci kredytowej.

Artykut 2
Podmioty zatrzymujjce istotny udzial gospodarczy netto

1.  Wymog okreslony w art. 6 ust. 1 akapit pierwszy rozporzadzenia (UE) 2017/2402, zgodnie z ktérym zatrzymanego
istotnego udzialu gospodarczego netto nie dzieli si¢ migdzy poszczegdlne rodzaje podmiotéw zatrzymujgcych, musi spel-
nia¢ kazdy z nastepujacych podmiotéw:

a) jednostka inicjujaca lub jednostki inicjujace;

b) jednostka sponsorujaca lub jednostki sponsorujace;

¢) pierwotny kredytodawca lub pierwotni kredytodawcy;

d) jednostka obstugujaca lub jednostki obstugujace w ramach tradycyjnej sekurytyzacji ekspozycji nieobstugiwanych, pod

warunkiem ze spelniajg one wymég dotyczacy wiedzy fachowej okreslony w art. 19 niniejszego rozporzadzenia.

2. W przypadku gdy do spelnienia wymogu zatrzymania kwalifikuje si¢ wigcej niz jedna jednostka inicjujaca, kazda
z nich spelnia ten wymdg proporcjonalnie do sekurytyzowanych ekspozycji, w odniesieniu do kt6rych jest jednostkg inicju-

Jacq.

3. W przypadku gdy do spelnienia wymogu zatrzymania kwalifikuje si¢ wiecej niz jeden pierwotny kredytodawca,
kazdy z nich spelnia ten wymog proporcjonalnie do sekurytyzowanych ekspozycji, w odniesieniu do ktérych jest pierwot-
nym kredytodawca.

4. Nazasadzie odstepstwa od ust. 2 i 3 wymog zatrzymania moze by¢ w calo$ci spelniony przez jedng jednostke inicju-
jaca lub jednego pierwotnego kredytodawce, pod warunkiem ze spelniony jest jeden z nastepujgcych warunkéw:

a) jednostka inicjujgca lub pierwotny kredytodawca ustanowili i prowadza program emisji papieréw dtuznych przedsie-
biorstw zabezpieczonych aktywami (program ABCP) lub inng sekurytyzacje;

b) jednostka inicjujaca lub pierwotny kredytodawca ustanowili program ABCP lub inng sekurytyzacje i wniesli ponad 50 %
wszystkich sekurytyzowanych ekspozycji mierzonych wedlug warto$ci nominalnej w momencie inicjowania.

5. W przypadku gdy do spelnienia wymogu zatrzymania kwalifikuje si¢ wiecej niz jedna jednostka sponsorujaca,
wymog zatrzymania musi spelniaé:

a) jednostka sponsorujgca, ktorej udziat gospodarczy jest najbardziej zbiezny z interesami inwestoréw, jak zgodnie ustality
wszystkie zaangazowane jednostki sponsorujace na podstawie obiektywnych kryteriow, w tym wszystkich ponizszych
elementéw:

(i) struktury oplaty transakcyjnej;

(i) zaangazowania jednostki sponsorujgcej w ustanowienie i prowadzenie programu ABCP lub innej sekurytyzacji;
oraz

(iti) ekspozycji sekurytyzacji na ryzyko kredytowe; albo

b) kazda jednostka sponsorujgca proporcjonalnie do catkowitej liczby jednostek sponsorujacych.
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6. W przypadku gdy do spelnienia wymogu zatrzymania kwalifikuje si¢ wigcej niz jedna jednostka obstugujaca, wymaog
zatrzymania musi spelniac:

a) jednostka obstugujaca o przewazajacym udziale gospodarczym, ktéra tym samym ma najwigkszy interes w pomyslnej
restrukturyzacji ekspozycji w ramach tradycyjnej sekurytyzacji ekspozycji nieobstugiwanych, jak zgodnie ustalily
wszystkie zaangazowane jednostki obstugujgce na podstawie obiektywnych kryteriéw, w tym struktury oplaty transak-
cyjnej i dostepnych zasobow jednostki obstugujacej oraz jej wiedzy fachowej w zakresie zarzadzania procesem restruk-
turyzacji ekspozycji; albo

b) kazda jednostka obstugujaca proporcjonalnie w stosunku do zarzadzanych przez nig ekspozycji sekurytyzowanych,
ktére oblicza si¢ jako sume wartosci netto ekspozycji sekurytyzowanych kwalifikujacych sie jako ekspozycje nieobstugi-
wane oraz warto$ci nominalnej sekurytyzowanych ekspozycji obstugiwanych.

7. Podmiotu nie uznaje si¢ za ustanowiony lub dzialajacy wylacznie w celu sekurytyzowania ekspozycji, o czym jest
mowa w art. 6 ust. 1 akapit drugi rozporzadzenia (UE) 2017/2402, jezeli spelnione sg wszystkie ponizsze warunki:

a) podmiot ten dysponuje strategig i zdolnoscig do wypehienia zobowigzan platniczych zgodnych z szerszym modelem
biznesowym, ktéry zaklada istotne wsparcie, ktérego Zrodlem sg kapital, aktywa, oplaty lub dochéd z innych Zrédel,
dzigki czemu podmiot ten nie jest zalezny od sekurytyzacji ekspozycji, od udziatéw zatrzymanych lub planowanych do
zatrzymania zgodnie z art. 6 rozporzadzenia (UE) 2017/2402, lub od dochodéw z takich ekspozycji i udzialéw jako
swojego jedynego lub przewazajacego zrodta przychodéw;

b) czlonkowie organu zarzadzajacego maja niezbedne doswiadczenie, aby umozliwi¢ podmiotowi realizacje ustanowionej
strategii biznesowej, jak réwniez odpowiednie uzgodnienia dotyczgce fadu korporacyjnego.

Artykut 3

Spelnienie wymogu zatrzymania w drodze syntetycznej lub warunkowej formy zatrzymania

1. Spelnienie wymogu zatrzymania w sposob rownowazny z jednym z wariantéw okreslonych w art. 6 ust. 3 rozporza-
dzenia (UE) 2017/2402 w drodze syntetycznej lub warunkowej formy zatrzymania musi by¢ zgodne z wszystkimi nastepu-
jacymi warunkami:

a) zatrzymana kwota jest co najmniej réwna kwocie wymaganej w ramach wariantu, ktéremu odpowiada syntetyczna lub
warunkowa forma zatrzymania;

b) podmiot zatrzymujacy wyraznie ujawnit w ostatecznym dokumencie ofertowym, prospekcie emisyjnym, streszczeniu
transakcji lub przegladzie gtéwnych cech sekurytyzacji, ze bedzie stale zatrzymywal istotny udzial gospodarczy netto
w sekurytyzacji w drodze syntetycznej lub warunkowej formy zatrzymania.

Do cel6éw lit. b) podmiot zatrzymujgcy ujawnia w ostatecznym dokumencie ofertowym, prospekcie emisyjnym, streszcze-
niu transakgji lub przegladzie gtéwnych cech sekurytyzacji wszystkie szczegétowe informacje na temat majacej zastosowa-
nie syntetycznej lub warunkowej formy zatrzymania, w tym metode zastosowang do okreslenia zatrzymanego istotnego
udzialu netto oraz wyjasnienie, z ktérym z wariantéw okreSlonych w art. 6 ust. 3 lit. a)—e) rozporzadzenia
(UE) 2017/2402 zatrzymanie jest rGwnowazne.

2. W przypadku gdy podmiot inny niz instytucja zdefiniowana w art. 4 ust. 1 pkt 3 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013
oraz inny niz zaklad ubezpieczenn lub zaklad reasekuracji zdefiniowane w art. 13, odpowiednio, pkt 1 i 4 dyrek-
tywy 2009/138/WE zatrzymuje udzial gospodarczy w drodze syntetycznej lub warunkowej formy zatrzymania, ten zatrzy-
many udzial musi by¢ w calosci zabezpieczony Srodkami pienigznymi i utrzymywany zgodnie z mechanizmami, o ktérych
mowa w art. 16 ust. 9 dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE (°).

(®) Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady 2014/65/UE z dnia 15 maja 2014 r. w sprawie rynkéw instrumentéw finansowych oraz
zmieniajgca dyrektywe 2002/92/WE i dyrektywe 2011/61/UE (Dz.U.L 173 z 12.6.2014, s. 349).
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Artykut 4

Zatrzymanie réwnowazne z zatrzymaniem nie mniej niz 5 % warto$ci nominalnej kazdej z transz sprzedanych
lub przeniesionych na rzecz inwestorow

Zatrzymanie, o ktérym mowa w art. 6 ust. 3 lit. a) rozporzadzenia (UE) 2017/2402 (zatrzymanie wertykalne), realizuje si¢
za pomocg jednej z nastepujacych metod:

a) zatrzymanie nie mniej niz 5 % wartosci nominalnej kazdej z transz sprzedanych lub przeniesionych na rzecz inwesto-
réw;

b) zatrzymanie ekspozycji, ktéra naraza jej posiadacza na ryzyko kredytowe z tytulu kazdej wyemitowanej transzy trans-
akcji sekurytyzacyjnej na zasadzie proporcjonalnosci w wysokosci nie mniejszej niz 5 % calkowitej warto$ci nominalnej
kazdej z wyemitowanych transz;

¢) zatrzymanie nie mniej niz 5 % wartosci nominalnej kazdej z sekurytyzowanych ekspozycji, pod warunkiem ze zatrzy-
mane ryzyko kredytowe ma stopiefi uprzywilejowania nie wyzszy niz stopiefi uprzywilejowania ryzyka kredytowego
sekurytyzowanego z tytutu tych samych ekspozycj;

d) dostarczenie w kontekscie programu ABCP instrumentu wsparcia plynnosci, o ile spelnione s3 wszystkie nastgpujace
warunki:

(i) instrument wsparcia ptynno$ci pokrywa 100 % udzialu w ryzyku kredytowym wynikajacym z ekspozycji sekuryty-
zowanych w ramach transakcji sekurytyzacyjnej, ktdra jest finansowana z programu ABCP;

(i) instrument wsparcia plynnosci pokrywa ryzyko kredytowe tak dlugo, jak dlugo podmiot zatrzymujacy musi
zatrzymywac istotny udziat gospodarczy netto;

(ili) instrument wsparcia plynnosci dostarcza jednostka inicjujaca, jednostka sponsorujgca lub pierwotny kredyto-
dawca w ramach transakcji sekurytyzacyjnej;

(iv) inwestorom udzielono dostgpu — w ramach poczgtkowego ujawnienia informacji — do informacji umozliwiajacych
zweryfikowanie spelniania przepiséw pkt (i), (ii) i (ii).

Artykut 5

Zatrzymanie udzialu jednostki inicjujacej w sekurytyzacji odnawialnej lub sekurytyzacji ekspozycji
odnawialnych

Zatrzymanie udziatu jednostki inicjujacej w wysokosci nie mniejszej niz 5 % wartosci nominalnej kazdej z sekurytyzowa-
nych ekspozycji, o ktérym mowa w art. 6 ust. 3 lit. b) rozporzadzenia (UE) 2017/2402, uznaje si¢ za zrealizowane wylacz-
nie wéwczas, gdy zatrzymane ryzyko kredytowe z tytutu takich ekspozycji ma stopien uprzywilejowania nie wyzszy niz
stopienl uprzywilejowania ryzyka kredytowego sekurytyzowanego z tytutu tych samych ekspozycji.

Artykut 6

Zatrzymanie losowo wybranych ekspozycji stanowigcych réwnowarto$¢ nie mniej niz 5 % wartosci nominalnej
sekurytyzowanych ekspozycji

1. Pula co najmniej 100 potencjalnie sekurytyzowanych ekspozycji, z ktérych majg zostaé losowo wybrane zatrzymane
ekspozycje niesekurytyzowane i sekurytyzowane, o czym jest mowa w art. 6 ust. 3 lit. ¢) rozporzadzenia (UE) 20172402,
musi by¢ wystarczajaco roznorodna, aby unikng¢ nadmiernej koncentracji zatrzymanego udziatu.

2. Wybierajac ekspozycje, o ktérych mowa w ust. 1, podmioty zatrzymujace biorg pod uwage czynniki ilosciowe i jakos-
ciowe odpowiednie dla danego rodzaju sekurytyzowanych ekspozycji w celu zapewnienia, aby rozréznienie miedzy zatrzy-
manymi ekspozycjami niesekurytyzowanymi i sekurytyzowanymi bylo losowe. W tym celu oraz w stosownych przypad-
kach przy wyborze ekspozycji podmioty zatrzymujace uwzgledniajg nastepujace czynniki:

a) czas inicjowania kredytu (rok emisji);
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=

rodzaj sekurytyzowanych ekspozycji;

o
-~

polozenie geograficzne;

=

date inicjowania;

o
~

termin zapadalno$ci;

=

wspotczynnik pokrycia naleznosci zabezpieczeniem;

g) rodzaj zabezpieczenia;

h) sektor przemystu;

i) saldo niesptaconych kredytow;

j)  wszelkie inne czynniki, ktére podmiot zatrzymujacy uzna za istotne.

3. Podmiot zatrzymujacy nie wybiera réznych pojedynczych ekspozycji w momentach roztozonych w czasie, z wyjat-
kiem sytuacji, w ktérych moze to by¢ niezbedne do spelnienia wymogu zatrzymania w stosunku do sekurytyzacji, w ktérej

sekurytyzowane ekspozycje ulegaja wahaniom w czasie z powodu dodawania nowych ekspozycji do sekurytyzacji albo
z powodu zmian poziomu indywidualnych sekurytyzowanych ekspozycji.

4. W przypadku gdy podmiot zatrzymujacy jest jednostka obstugujaca sekurytyzacje, wyb6r dokonany zgodnie z niniej-
szym artykulem nie moze prowadzi¢ do pogorszenia standardow obstugi stosowanych przez podmiot zatrzymujacy wobec
przeniesionych ekspozycji w poréwnaniu z zachowanymi ekspozycjami.

Artykut 7
Zatrzymanie transzy pierwszej straty
1. Zatrzymanie transzy pierwszej straty, o ktérym mowa w art. 6 ust. 3 lit. d) rozporzadzenia (UE) 20172402, realizuje
si¢ za pomoca dowolnej z nastgpujgcych metod:
a) posiadanie pozydji bilansowych lub pozabilansowych;

b) posiadanie ekspozycji poprzez zapewnienie warunkowej formy zatrzymania lub instrumentu wsparcia plynnosci
w kontekscie programu ABCP, ktéra to ekspozycja spelnia wszystkie nastepujace kryteria:

(i) ekspozycja pokrywa co najmniej 5 % warto$ci nominalnej sekurytyzowanych ekspozycji;

(i) ekspozycja stanowi pozycje pierwszej straty w odniesieniu do danej sekurytyzacji;

(i) ekspozycja pokrywa ryzyko kredytowe przez caly czas trwania zobowigzania do zatrzymania;

(iv) ekspozycje zapewnia podmiot zatrzymujacy;

(v) inwestorom udzielono dostgpu — w ramach poczatkowego ujawnienia informacji — do wszystkich informacji nie-
zbednych do zweryfikowania spelniania przepiséw pkt (i)—(iv);

¢) nadzabezpieczenie zdefiniowane w art. 242 pkt 9 rozporzadzenia (UE) nr 575/2013, jezeli takie nadzabezpieczenie
funkcjonuje jako pozycja ,pierwszej straty” w wysokosci nie mniejszej niz 5 % wartosci nominalnej sekurytyzowanych
ekspozycji.

2. W przypadku gdy transza pierwszej straty przewyzsza 5 % wartosci nominalnej sekurytyzowanych ekspozycji, pod-
miot zatrzymujacy moze zdecydowac si¢ na zatrzymanie jedynie proporcjonalnej czeéci takiej transzy pierwszej straty, pod
warunkiem ze czg$¢ ta jest rOwnowazna co najmniej 5 % warto$ci nominalnej ekspozycji sekurytyzowanych.

Artykut 8

Zatrzymanie ekspozycji pierwszej straty wynoszacej nie mniej niz 5 % kazdej sekurytyzowanej ekspozycji

1. Zatrzymanie ekspozycji pierwszej straty na poziomie kazdej sekurytyzowanej ekspozycji, o ktérym mowa w art. 6
ust. 3 lit. €) rozporzadzenia (UE) 2017/2402, uznaje si¢ za zrealizowane wylacznie wéwczas, gdy zatrzymane ryzyko kre-
dytowe ma stopien uprzywilejowania nizszy niz stopien uprzywilejowania ryzyka kredytowego sekurytyzowanego z tytulu
tych samych ekspozycji.
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2. Na zasadzie odstgpstwa od ust. 1 zatrzymanie ekspozycji pierwszej straty na poziomie kazdej sekurytyzowanej eks-
pozycji, o ktérym mowa w art. 6 ust. 3 lit. e) rozporzadzenia (UE) 20172402, moze zostaé zrealizowane rdwniez poprzez
sprzedaz przez jednostke inicjujaca lub pierwotnego kredytodawce ekspozycji bazowych wedlug zdyskontowanej wartosci,
jezeli spetniony jest kazdy z nastepujacych warunkéw:

a) kwota dyskonta wynosi nie mniej niz 5 % warto$ci nominalnej kazdej ekspozycji;

b) zdyskontowana kwota sprzedazy podlega zwrotowi na rzecz jednostki inicjujacej lub pierwotnego kredytodawcy
wylacznie wéwczas, gdy ta zdyskontowana kwota sprzedazy nie jest absorbowana przez straty zwigzane z ryzykiem
kredytowym powigzanym z sekurytyzowanymi ekspozycjami.

Artykut 9

Stosowanie wariantéw zatrzymania wobec tradycyjnych sekurytyzacji ekspozycji nieobstugiwanych

1. W przypadku sekurytyzacji ekspozycji nieobslugiwanych, o ktérych mowa w art. 6 ust. 3a rozporzadzenia
(UE) 2017/2402, do celow stosowania art. 4 lit. a) oraz art. 5-8 niniejszego rozporzadzenia do ekspozycji nieobstugiwa-
nych stanowiacych cz¢$¢ puli ekspozycji bazowych sekurytyzacji kazde odniesienie do wartoici nominalnej sekurytyzowa-
nych ekspozycji interpretuje si¢ jako odniesienie do wartosci netto ekspozycji nieobstugiwanych.

2. Do celow art. 6 niniejszego rozporzadzenia warto$¢ netto zatrzymanych ekspozycji nieobstugiwanych oblicza sie
z wykorzystaniem tej samej kwoty niepodlegajacego odliczeniu dyskonta cenowego przy zakupie, ktéra miataby zastoso-
wanie, gdyby zatrzymane ekspozycje nieobstugiwane poddano sekurytyzacji.

3. Do celéw art. 4 lit. a), art. 51 art. 8 niniejszego rozporzadzenia warto$¢ netto zatrzymanej czesci ekspozycji nieobstu-
giwanych oblicza si¢ z wykorzystaniem tego samego odsetka niepodlegajacego odliczeniu dyskonta cenowego przy zaku-
pie, ktéry ma zastosowanie do czgsci, ktora nie jest zatrzymana.

4. Jezeli niepodlegajace odliczeniu dyskonto cenowe przy zakupie, o ktérym mowa w art. 6 ust. 3a akapit drugi rozpo-
rzadzenia (UE) 2017/2402, zostalo uzgodnione na poziomie puli bazowych ekspozycji nieobstugiwanych lub na poziomie
podpuli, warto$¢ netto indywidualnych sekurytyzowanych ekspozycji nieobstugiwanych wchodzacych w sktad, stosownie
do przypadku, puli lub podpuli, oblicza si¢ poprzez zastosowanie odnosnej czgsci niepodlegajacego odliczeniu dyskonta
cenowego przy zakupie do kazdej z sekurytyzowanych ekspozycji nieobstugiwanych, proporcjonalnie do ich wartosci
nominalnej lub, w stosownych przypadkach, ich nierozliczonej warto$ci w momencie inicjowania.

5. Jezeli niepodlegajace odliczeniu dyskonto cenowe przy zakupie obejmuje réznice miedzy kwotg nominalng jednej
transzy lub kilku transz sekurytyzacji ekspozycji nieobstugiwanych zawartych w umowie przez jednostke inicjujacg na
potrzeby pdzniejszej sprzedazy a cena, po ktérej transza ta lub transze te sa po raz pierwszy sprzedawane niepowigzanym
stronom trzecim, o ktérej to réznicy jest mowa w art. 6 ust. 3a akapit drugi rozporzadzenia (UE) 20172402, réznice te
uwzglednia si¢ przy obliczaniu wartosci netto indywidualnych sekurytyzowanych ekspozycji nieobstugiwanych poprzez
zastosowanie odnosnej czesci tej réznicy do kazdej z sekurytyzowanych ekspozycji nieobstugiwanych, proporcjonalnie do
ich warto$ci nominalne;j.

Artykut 10

Pomiar poziomu zatrzymania

1. Dokonujgc pomiaru poziomu zatrzymania udzialu gospodarczego netto, stosuje si¢ nastgpujace kryteria:

a) momentem inicjowania jest moment, w ktérym ekspozycje poddano sekurytyzacji po raz pierwszy, i jest nim jeden
z ponizszych terminéw:

(i) data emisji papieréw wartosciowych;
(i) data zawarcia umowy dotyczacej ochrony kredytowej;

(iti) data umowy w sprawie podlegajacego odliczeniu dyskonta cenowego przy zakupie;
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b) jezeli obliczanie poziomu zatrzymania opiera si¢ na warto$ciach nominalnych, ceny nabycia aktywéw nie uwzglednia
si¢ do celéw tego obliczenia;

c) Sciagnietych oplat za kredyt oraz innych przychodéw z tytulu oplat zwigzanych z sekurytyzowanymi ekspozycjami
w ramach sekurytyzacji tradycyjnej po odliczeniu kosztéw i wydatkéw (tradycyjna marza nadwyzkowa) nie bierze si¢
pod uwage przy dokonywaniu pomiaru udziatu gospodarczego netto podmiotu zatrzymujgcego;

d) w przypadku gdy jednostka inicjujaca dziala jako podmiot zatrzymujacy w ramach sekurytyzacji i stosuje wariant
zatrzymania, o ktérym mowa w art. 6 ust. 3 lit. d) rozporzadzenia (UE) 2017/2402, oraz gdy warto$¢ ekspozycji synte-
tycznej marzy nadwyzkowej, ktéra zapewnia wsparcie jakosci kredytowej w odniesieniu do wszystkich transz sekuryty-
zacji syntetycznej i stuzy jako ochrona pierwszej straty, podlega wymogom kapitalowym zgodnie z regulacja ostroznos-
ciowa majaca zastosowanie do jednostki inicjujacej, jednostka inicjujgca moze uwzglednié wartos¢ ekspozycji z tytutu
syntetycznej marzy nadwyzkowej przy obliczaniu istotnego udzialu gospodarczego netto zgodnie z art. 7 niniejszego
rozporzadzenia, traktujgc warto$¢ ekspozycji syntetycznej marzy nadwyzkowej jako zatrzymanie transzy pierwszej
straty, obok wszelkich faktycznie zatrzymanych kwot transzy pierwszej straty;

€) warlantu zatrzymania i metody stosowanej do obliczania udziatu gospodarczego netto nie zmienia si¢ w czasie trwania
sekurytyzacji, chyba ze wyjatkowe okoliczno$ci wymagaja wprowadzenia zmiany i zmiana ta nie jest wykorzystywana
jako Srodek majgcy na celu obnizenie kwoty zatrzymywanego udziatu.

2. Podmiot zatrzymujgcy nie ma obowiazku cigglego uzupelniania lub korygowania swojego zatrzymanego udziatu do
poziomu co najmniej 5 %, w przypadku gdy z tytulu jego zatrzymanych ekspozycji zrealizowano straty lub gdy straty przy-
pisano do jego zatrzymanych pozycji.

Artykut 11

Pomiar istotnego udzialu gospodarczego netto, jaki ma by¢ zatrzymany z tytulu ekspozycji w formie
wykorzystanych i niewykorzystanych kwot instrumentéw kredytowych

Obliczenia udziatu gospodarczego netto, jaki ma by¢ zatrzymany z tytutu instrumentéw kredytowych, w tym kart kredyto-
wych, opiera si¢ jedynie na kwotach juz wykorzystanych, zrealizowanych lub otrzymanych i dostosowuje si¢ zgodnie ze
zmianami wspomnianych kwot.

Artykut 12

Zakaz zabezpieczania lub sprzedazy zatrzymanego udzialu

1. Okreslony w art. 6 ust. 1 akapit pierwszy rozporzadzenia (UE) 2017/2402 obowiazek stalego zatrzymywania istot-
nego udzialu gospodarczego netto w sekurytyzacji uznaje si¢ za wypelniony wylacznie wowczas, gdy przy uwzglednianiu
ekonomicznego charakteru transakgji spelnione sg oba nastepujace warunki:

a) zatrzymany istotny udzial gospodarczy netto nie podlega Zadnemu ograniczeniu ryzyka kredytowego ani zabezpiecze-
niu zatrzymanych pozycji sekurytyzacyjnych lub zatrzymanych ekspozyciji;

b) podmiot zatrzymujacy nie sprzedaje, nie przenosi ani w inny sposéb nie zrzeka si¢ catosci lub czgsci praw, korzysci lub
obowiagzkéw wynikajacych z zatrzymanego udziatu gospodarczego netto.

Na zasadzie odstepstwa od lit. a) podmiot zatrzymujacy moze zabezpieczy¢ udziat gospodarczy netto, jezeli zabezpieczenie
to nie jest zabezpieczeniem przed ryzykiem kredytowym wynikajacym z zatrzymanych pozycji sekurytyzacyjnych lub
zatrzymanych ekspozycji.

2. Podmiot zatrzymujacy moze wykorzystywa¢ zatrzymane ekspozycje lub pozycje sekurytyzacyjne jako zabezpiecze-
nie do celéw finansowania zabezpieczonego, co obejmuje w stosownych przypadkach mechanizmy finansowania, ktore
przewiduja sprzedaz, przeniesienie lub inny sposéb zrzeczenia si¢ catosci lub czgsci praw, korzysci lub obowiagzkéw wyni-
kajacych z zatrzymanego udzialu gospodarczego netto, o ile takie wykorzystywanie jako zabezpieczenie nie powoduje
przeniesienia ekspozycji na ryzyko kredytowe wynikajace z tych zatrzymanych ekspozycji lub pozycji sekurytyzacyjnych
na strong trzecia.
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3. Ust. 1 lit. b) nie ma zastosowania w zadnym z nastepujacych przypadkéw:
a) w przypadku niewyplacalnosci podmiotu zatrzymujgcego;

b) jezeli podmiot zatrzymujacy, z przyczyn prawnych niezaleznych od niego i od jego wspdlnikéw lub udzialowcow, nie
jest w stanie dalej dziata¢ jako podmiot zatrzymujacy;

¢) w sytuacji zatrzymania na zasadzie skonsolidowanej, o ktérym mowa w art. 14.

Artykut 13

Transakcje, do ktérych wymdg zatrzymania nie ma zastosowania, o ktérych mowa w art. 6 ust. 6 rozporzadzenia
(UE) 2017/2402

Transakcje, do ktérych wymodg zatrzymania nie ma zastosowania, o ktérych mowa w art. 6 ust. 6 rozporzadzenia
(UE) 2017/2402, obejmuja pozycje sekurytyzacyjne w korelacyjnym portfelu handlowym, ktéra sg instrumentami referen-
cyjnymi, o ktorych mowa w art. 338 ust. 1 lit. b) rozporzadzenia (UE) nr 575/2013, albo kwalifikujg si¢ do wlaczenia do
korelacyjnego portfelu handlowego.

Artykut 14

Zatrzymanie na zasadzie skonsolidowanej

W przypadku gdy podmiot zatrzymujacy przestanie by¢ objety zakresem nadzoru na zasadzie skonsolidowanej, finansowe
spolki holdingowe o dziatalnosci mieszanej zdefiniowane w art. 2 pkt 15 dyrektywy 2002/87/WE Parlamentu Europej-
skiego i Rady (), instytucje dominujace lub finansowe sp6tki holdingowe z siedziba w Unii, ktére spelniaja wymogi okres-
lone w art. 6 ust. 1 rozporzgdzenia (UE) 2017/2402 na podstawie swojej skonsolidowanej sytuacji zgodnie z ust. 4 tego
artykulu, zapewniajg, aby co najmniej jeden z pozostatych podmiotow objetych zakresem nadzoru na zasadzie skonsolido-
wanej spelnial wymog zatrzymania.

Artykut 15

Wymogi dotyczace przypisywania przeptywow pienigznych i strat do zatrzymanego udzialu oraz oplat
naleznych podmiotowi zatrzymujacemu

1. Podmioty zatrzymujace nie stosuja uzgodnient ani mechanizméw wbudowanych w sekurytyzacje, w wyniku ktérych
zatrzymany udzial w momencie inicjowania zmniejszalby si¢ szybciej niz udzial przeniesiony. Przy przypisywaniu przeply-
wow pienigznych zatrzymanego udzialu nie traktuje si¢ priorytetowo w sposéb umozliwiajacy preferencyjne skorzystanie
ze splaty lub amortyzacji przed przeniesionym udzialem.

Dozwolona jest amortyzacja zatrzymanego udzialu poprzez przypisanie przeplywéw pienigznych zgodnie z akapitem
pierwszym lub poprzez przypisanie strat, co w efekcie z czasem zmniejsza poziom zatrzymania.

2. Do celéw ust. 1 uzgodnienia dotyczace wszelkich optat, stalych albo zaleznych od wielkosci lub wynikow sekuryty-
zowanych ekspozycji lub zmiany wartosci odniesienia na rynku wlasciwym, naleznych podmiotowi zatrzymujacemu na
zasadzie pierwszefistwa w celu wynagrodzenia tego podmiotu za wszelkie ustugi $wiadczone na potrzeby sekurytyzacji,
uznaje si¢ za zgodne z wymogami w zakresie zatrzymanego udziatu okreslonymi we wspomnianym ustgpie wylacznie
wowczas, gdy spelnione sg wszystkie ponizsze warunki:

a) kwota oplat jest ustalana na zasadach rynkowych z uwzglednieniem poréwnywalnych transakcji na rynku;

b) oplaty majg strukture wynagrodzenia za $wiadczenie ustugi i nie powoduja powstania wierzytelno$ci uprzywilejowanej
w przeplywach pienieznych z sekurytyzacji, ktéra faktycznie powoduje, ze zatrzymany udzial maleje szybciej niz prze-
niesiony udzial.

() Dyrektywa 2002/87/WE Parlamentu Europejskiego i Rady z dnia 16 grudnia 2002 r. w sprawie dodatkowego nadzoru nad instytu-
cjami kredytowymi, zakladami ubezpieczen oraz przedsigbiorstwami inwestycyjnymi konglomeratu finansowego i zmieniajaca dyrek-
tywy Rady 73/239/EWG, 79/267[EWG, 92/49/EWG, 92/96/EWG, 93/6/EWG i 93/22/EWG oraz dyrektywy 98]78/WE i 2000/12/WE
Parlamentu Europejskiego i Rady (Dz.U. L 35 z 11.2.2003, s. 1).
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Do celéw lit. a), w przypadku braku poréwnywalnych transakcji na rynku wlasciwym, kwota oplat musi spetniaé
wymog, ktdry stanowi, ze oplaty te maja by¢ ustalane na zasadach rynkowych, co oznacza, ze oplaty te sg okreslane
poprzez odniesienie do oplat naleznych w podobnych transakcjach na innych rynkach lub sg okreslane przy uzyciu
wskaznikéw wyceny, ktére odpowiednio uwzgledniaja rodzaj sekurytyzacji i $wiadczona ustuge.

Warunkéw przewidzianych w akapicie pierwszym lit. a) i b) nie uznaje si¢ za spelnione, jezeli oplaty sa gwarantowane
lub platne z géry w jakiejkolwick formie, w catosci lub w czgsci przed $wiadczeniem ustugi po zamknigciu, a istotny
udzial gospodarczy netto po odjeciu oplat jest nizszy niz minimalny udzial gospodarczy netto wymagany w ramach
wariantu zatrzymania wybranego sposréd wariantéw okreslonych w art. 6 ust. 3 lit. a)-e) rozporzadzenia
(UE) 2017/2402.

Artykut 16
Spelnienie wymogu zatrzymania w sekurytyzacji instrumentéw dluznych emisji wlasnej

Jezeli podmiot sekurytyzuje instrumenty dluzne emisji wlasnej, w tym obligacje zabezpieczone zdefiniowane w art. 3 pkt 1
dyrektywy Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/2162 (%), a ekspozycje bazowe sekurytyzacji obejmuja wylacznie te
instrumenty dluzne emisji wlasnej, wymog zatrzymania okreslony w art. 6 ust. 1 rozporzadzenia (UE) 20172402 uznaje
si¢ za spelniony.

Artykut 17
Wymog zatrzymania w resekurytyzacjach

1. W przypadku resekurytyzacji dozwolonych na mocy art. 8 rozporzadzenia (UE) 2017/2402 podmiot zatrzymujacy
zatrzymuje istotny udziat gospodarczy netto w odniesieniu do kazdego z odpowiednich pozioméw transakeji.

2. Na zasadzie odstgpstwa od ust. 1 jednostka inicjujaca resekurytyzacj¢ nie jest zobowigzana do zatrzymania istotnego
udzialu gospodarczego netto na poziomie transakgji resekurytyzacyjnej, jezeli spelnione sg wszystkie ponizsze warunki:

a) jednostka inicjujaca resekurytyzacje jest réwniez jednostka inicjujaca sekurytyzacje bazowa i podmiotem zatrzymuja-
cym w ramach tej sekurytyzacji bazowej;

b) resekurytyzacja jest zabezpieczona pulg ekspozycji obejmujaca wylgcznie ekspozycje lub pozycje, ktére jednostka ini-
cjujaca zatrzymala w sekurytyzacji bazowej w iloci przekraczajacej wymagany minimalny udzial gospodarczy netto
przed datg inicjowania resekurytyzacji;

¢) miedzy bazowymi pozycjami lub ekspozycjami sekurytyzacyjnymi a resekurytyzacja nie wystepuje niedopasowanie ter-
minéw zapadalnosci.

3. Do celéw ust. 1 i 2 ponowny podzial przez jednostke inicjujgcg sekurytyzacje wyemitowanej transzy na réwnolegle
transze nie stanowi resekurytyzacji.

Artykut 18

Aktywa przeniesione do jednostki specjalnego przeznaczenia do celow sekurytyzacji

1. Do celéw art. 6 ust. 2 rozporzadzenia (UE) 2017/2402 aktywa utrzymywane w bilansie jednostki inicjujacej, ktore
zgodnie z dokumentacjg sekurytyzacji spelniaja kryteria kwalifikowalnosci, uznaje si¢ za poréwnywalne z aktywami, ktére
maja zosta¢ przeniesione do jednostki specjalnego przeznaczenia do celéw sekurytyzacji, jezeli w momencie wyboru akty-
woéw spelnione sg oba nastepujace warunki:

a) przewidywane wyniki zaréwno aktywéw, ktére maja by¢ dalej utrzymywane w bilansie, jak i aktywow, ktére majg zos-
taé przeniesione, sa okre$lone z wykorzystaniem podobnych czynnikéw;

(*) Dyrektywa Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) 2019/2162 z dnia 27 listopada 2019 r. w sprawie emisji obligacji zabezpieczonych
i nadzoru publicznego nad obligacjami zabezpieczonymi oraz zmieniajaca dyrektywy 2009/65/WE i 2014/59/UE (Dz.U. L 328
2 18.12.2019, s. 29).
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b) na podstawie wskaznikéw, w tym wynikéw z przeszlosci i majacych zastosowanie modeli, mozna racjonalnie oczeki-
wad, ze wyniki aktywow, ktore majg by¢ dalej utrzymywane w bilansie, nie bedg znaczaco lepsze w okresie, o ktérym
mowa w art. 6 ust. 2 rozporzadzenia (UE) 20172402, niz wyniki aktywow, ktore maja zostal przeniesione.

2. W ocenie, czy jednostka inicjujaca spelnita wymogi okreslone w art. 6 ust. 2 rozporzadzenia (UE) 20172402, uwz-
gl@dnla sig, czy jednostka inicjujaca podjela wszelkie dziatania w celu zachowania zgodnosci z tym artykulem, a w szczegdl-
nosci czy jednostka inicjujgca wprowadzila wewnetrzne zasady, procedury i Srodki kontroli, aby zapobiec systematycz-
nemu lub celowemu wyborowi do celéw sekurytyzacji aktywéw o gorszej Sredniej jakosci kredytowej niz poréwnywalne
aktywa zatrzymane w jej bilansie.

3. Uznaje sig, ze jednostka inicjujaca spelnila wymogi okreslone w art. 6 ust. 2 rozporzadzenia (UE) 20172402, jezeli
po sekurytyzacji w jej bilansie nie pozostaly zadne ekspozycje poréwnywalne z sekurytyzowanymi ekspozycjami inne niz
ekspozycje, ktére jednostka inicjujaca jest juz umownie zobowigzana sekurytyzowa¢, oraz pod warunkiem ze inwestorzy
zostali wyraznie poinformowani o tym fakcie.

Artykut 19

Wymdég dotyczacy wiedzy fachowej obowiazujacy jednostke obslugujaca tradycyjne sekurytyzacje ekspozycji
nieobstugiwanych

1. W przypadku tradycyjnych sekurytyzacji ekspozycji nieobstugiwanych uznaje sig, Ze jednostki obstugujace posiadaja
wiedze fachowg w zakresie obstugi ekspozycji o charakterze podobnym do tych, ktére sa objete sekurytyzacja, o czym jest
mowa w art. 6 ust. 1 akapit czwarty rozporzadzenia (UE) 2017/2402, jezeli spelniony jest jeden z nastepujacych warun-
kow:

a) czlonkowie organu zarzadzajacego jednostki obstugujacej oraz pracownicy wyzszego szczebla, inni niz cztonkowie
organu zarzadzajacego, odpowiedzialni za obstuge ekspozycji o podobnym charakterze do sekurytyzowanych ekspozy-
¢ji, posiadaja odpowiednia wiedze i odpowiednie umiejetnosci w zakresie obstugi takich ekspozycji;

b) dzialalnos¢ jednostki obstugujacej lub jej skonsolidowanej grupy do celéw rachunkowych lub ostroznosciowych obej-
mowala obstuge ekspozycji o podobnym charakterze do sekurytyzowanych ekspozycji przez co najmniej pigé lat
przed datg sekurytyzacji;

c) spelnione sg wszystkie ponizsze warunki:

(i) co najmniej dwoch cztonkéw organu zarzadzajacego jednostki obstugujacej ma odpowiednie dowiadczenie zawo-
dowe w obstudze ekspozycji o podobnym charakterze do sekurytyzowanych ekspozycji, na poziomie osobistym,
wynoszgce minimum pigé lat;

(i) pracownicy wyzszego szczebla, inni niz czlonkowie organu zarzadzajacego, odpowiedzialni za zarzadzanie
obstuga ekspozycji nieobstugiwanych przez jednostke obstugujaca maja odpowiednie doswiadczenie zawodowe
w obstudze takich ekspozycji, na poziomie osobistym, wynoszace minimum pig¢ lat;

(ili) funkcja obstugi pelniona przez jednostke obstugujaca jest zabezpieczona przez rezerwows jednostke obstugujaca,
ktdra spelnia wymogi okreslone w lit. b).

2. Jednostki obstugujace potwierdzaja i ujawniajg swoje doswiadczenie zawodowe w sposdb wystarczajaco szczegd-
fowy, aby umozliwi¢ inwestorom instytucjonalnym spelnienie obowiazkéw w zakresie nalezytej starannosci okreslonych
w art. 5 rozporzadzenia (UE) 2017/2402, przy jednoczesnym przestrzeganiu obowigzujacych wymogéw dotyczacych
poufnosci.

Artyku} 20

Uchylenie

Rozporzadzenie delegowane (UE) nr 625/2014 traci moc, bez uszczerbku dla art. 43 ust. 6 rozporzadzenia
(UF) 2017/2402.
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Artykut 21
Wejscie w Zycie

Niniejsze rozporzadzenie wchodzi w Zycie dwudziestego dnia po jego opublikowaniu w Dzienniku Urzgdowym Unii Europej-
skiej.

Niniejsze rozporzadzenie wigze w calosci i jest bezposrednio stosowane we wszystkich pan-
stwach czlonkowskich.

Sporzadzono w Brukseli dnia 7 lipca 2023 r.

W imieniu Komisji
Przewodniczgca
Ursula VON DER LEYEN
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